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EINFUHRUNG

Die Wirtschaft in der EU kampft weiterhin um die Bewdltigung der Folgen der
Finanzkrise. Innerhalb des Euro-Wahrungsgebiets dauerten die Finanzmarktspannungen vor
den Sommermonaten an, und gleichzeitig hat die Weltwirtschaft an Fahrt verloren, so dass die
Ausfuhren weniger zur Konjunkturerholung beitragen kénnen. Daher bleiben die kurzfristigen
Aussichten fur die EU-Wirtschaft gedampft; far 2013 wird aber ein almahliches
Einschwenken auf einen Wachstumspfad und fur 2014 ein weiteres Anziehen der Konjunktur
prognostiziert. Durch diese Aussichten ergeben sich in vielen EU-Mitgliedstaaten neue
Herausforderungen im Hinblick auf die erforderlichen Anpassungen. Insbesondere bremst die
Aussicht auf geringes Wachstum die Investitionstdtigkeit sowie die Schaffung von
Arbeitspldizen und beschleunigt Entlassungen, da der Spielraum fur flexible
Arbeitszeitregelungen mittlerweile eingeschrankt ist.

Die Herausforderungen fur die Wirtschaft der EU sind nach wie vor ungeheuer.
Insbesondere setzt sich in mehreren Mitgliedstaaten die Rickfuhrung der Fremdfinanzierung
sowohl im privaten as auch im 6ffentlichen Sektor fort. Dieser Prozess geht Hand in Hand
mit dem Abbau der angehduften finanziellen Ungleichgewichte, die die Folge friherer
unvertretbar hoher kreditfinanzierter Ausgaben sind; in enigen Fallen wurde diese
Entwicklung durch Vermdgenspreisblasen im privaten Sektor und in anderen durch
mangelnde Rigorositét in der Finanzpolitik gefordert. Dies ddampft nun das Wachstum, da die
Ausgaben schrumpfen und Einkommen vermehrt zur Tilgung verwendet wird.

Positiv zu werten sind Anzeichen, wonach die Anpassung in den Volkswirtschaften der
EU voranschreitet. Seit den Sommermonaten hat sich die Lage am Finanzmarkt dank der
kontinuierlichen Umsetzung der Reformagenda sowie der Fortschritte beim Ausbau der
WWU-Architektur und aufgrund wichtiger politischer Entscheidungen im Euro-Raum, auch
seitens der EZB, verbessert. Auch die bedeutenden Reformanstrengungen in den geféhrdeten
Mitgliedstaaten tragen Friichte: Sowohl im privaten als auch im offentlichen Bereich ist der
Anteil der Fremdfinanzierungen geringer geworden, und in Landern mit erheblichem
Wettbewerbsriickstand verbessert sich die Wettbewerbsfahigkeit; dies schafft Bedingungen,
die eine weitere Anpassung begiinstigen. In zunehmendem Mal3e tragen die Ausfuhren zur
Reduzierung umfangreicher Leistungshilanzdefizite bei, was hoffen lasst, dass die Korrektur
von Dauer sein wird. Die grof3en Unterschiede, die zwischen den EU-Landern beim
Wachstum bestehen, spiegeln u. a. die fortschreitende Anpassung wider: Zeitweilig geringes
oder negatives Wachstum ist hdufig ein Merkmal tiefgreifender Anpassungen, die aber den
Weg fur nachhaltigeres Wachstum und Konvergenz freimachen, was bereits 2014 erkennbar
sein durfte.

Der Vorgang der Ruckfuhrung des Fremdkapitalanteils und der Anpassung ist unvermeidlich
— die Aufgabe der politischen Entscheidungstrager besteht vor allem darin, ihn zu steuern
und die mit ihm verbundenen wirtschaftlichen und sozialen Folgen abzufedern.

Die Anpassung der Haushalte muss fortgesetzt werden und angesichts der hohen
Schuldenstande und der langfristigen Herausforderungen fir die 6ffentlichen Finanzen
einem differenzierten, wachstumsfreundlichen Konsolidierungskurs folgen. Da aber eine
Haushaltskonsolidierung das Wachstum kurzfristig beeintréchtigen kann, sollte sie
wachstumsférdernd durchgefiihrt werden; dies bedeutet:

- Das Konsolidierungstempo muss fur die einzelnen Lander je nach deren
Haushaltsspielraum angepasst werden, um den jeweils richtigen Mittelweg



zwischen Beeintrachtigung des Wachstums und Gefahren fir die
Finanzierbarkeit der Staatsschulden zu treffen. Der Stabilitdétss und
Wachstumspakt und die zentrale Rolle, die strukturelle Haushaltssalden darin
spielen, bieten den geeigneten Rahmen zur Steuerung des jewells
angemessenen Anpassungstempos.

- Der Schwerpunkt muss einerseits auf Konsolidierung auf der Ausgabenseite
liegen, andererseits ist aber eine Kombination von Einnahmen und Ausgaben
zu ermitteln, die das Wachstum insgesamt fordert und gezielte Mal3nahmen
beinhaltet, um im Rahmen des vorhandenen fiskalpolitischen Spielraums die
Hauptwachstumsmotoren zu schiitzen und gleichzeitig Ausgabeneffizienz zu
gewahrleisten.

Zusétzlich konnen das Vertrauen in die Konsolidierung und ihre positiven Wirkungen
verstarkt werden, wenn sie in einem mittelfristigen Finanzrahmen verankert ist und von
Reformen begleitet wird, die sich der Nachhaltigkeitsproblematik im Zusammenhang mit der
alternden Bevolkerung annehmen.

Die planvolle Ruckfuhrung des Fremdkapitalanteils in der Privatwirtschaft setzt eine
solide und effiziente Finanzwirtschaft voraus. Folglich muss die Sanierung und
Restrukturierung der Finanzen insbesondere im Bankwesen fortgesetzt werden, da diesem in
der Wirtschaft eine wichtige Rolle zukommt; es gilt auf3erdem, neue Finanzierungsquellen zu
fordern. Es bedarf eines kohéarenten und effektiven politischen Rahmens fur die mikro- und
makrookonomische Aufsicht, um das Vertrauen in die Stabilitdt des Bankensektors
wiederherzustellen, einen nachhaltigen Zustrom an Kapital in produktive Tétigkeiten zu
beguinstigen und eine solide Finanzierung der Wirtschaft zu gewahrleisten.

Strukturelle Reformen sind erforderlich, um die Anpassung zu erleichtern und die
Rahmenbedingungen fur Wachstum zu verbessern. Von entscheidender Bedeutung fur die
Verbesserung der Fahigkeit zur Anpassung und fir eine starkere Verlagerung von Mitteln aus
schrumpfenden Wirtschaftszweigen in Wachstumsbranchen sind Strukturreformen, die die
Wettbewerbsfahigkeit sowie die Preis- und Lohnreagibilitét steigern. Reformen zur Férderung
der Schaffung von Arbeitsplétzen sowie Investitionen in Innovation, Qualifikationen und
integratives Wachstum sind erforderlich, um dem Risiko der Hysterese zu begegnen und die
negativen Folgen der Krise fur die sozialen Bedingungen abzufedern. Damit das Wachstum
nachhaltig ausféllt, gilt es, die anpassungsbedingten Belastungen gerecht auf die gesamte
Gesellschaft zu verteilen. Letztlich wird das Wachstum aber nur dann wieder einsetzen, wenn
ein in sich stimmiges politisches Konzept sowohl makrofinanzielle als auch strukturpolitische
Strategien in sich vereint. Daher bedarf es an allen diesen Fronten eines entschlossenen
politischen Handelns, um der negativen Dynamik entgegenzuwirken und die wirtschaftliche
Lage nachhaltig zu verbessern.

Die Lander des Euro-Raums befinden sich wegen ihrer engeren finanziellen und
wirtschaftlichen Verflechtungen und der sich daraus ergebenden Wechselwirkungen in einer
besonderen Lage.

Die privaten Kapitalstréme innerhalb des Euro-Raums haben sich abrupt umgekehrt
und flieBen aus krisenanfalligen Léndern ab. Der daraus resultierende
Aulenfinanzierungsbedarf wurde durch die Beretstellung von Liquiditdt durch den
offentlichen Sektor Uberbriickt, was eine ungeordnete Anpassung verhinderte. Als Ergebnis
einer zunehmenden Bevorzugung des Heimatmarkts haben sich jedoch die
Finanzierungsbedingungen zwischen Landern des Euro-Wahrungsgebiets sowohl fir die
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Privatwirtschaft als auch fur den Staat immer mehr auseinanderentwickelt. Die Folge davon
war eine sehr restriktive Politik in den krisenanfélligen Mitgliedstaaten des Euro-Raums, da
die notwendige Haushaltskonsolidierung durch die restriktiven Finanzierungsbedingungen
verschéarft wird. Dies behindert die Anpassung, trégt zusétzlich zum Auseinanderstreben der
Wirtschaftdeistung der einzelnen Lander des Euro-Raums bei und untergrabt die Stabilitat
des gesamten Wahrungsgebiets.

Fur das Euro-Wahrungsgebiet kommt es vor allem darauf an, die Strukturreformen
fortzufihren und die Fragmentierung des Finanzmarkts rickgangig zu machen, die
Finanzier ungsbedingungen in den gefahrdeten Landern zu verbessern und den Zustrom
sowie die effiziente Allokation von Kapital zur Erleichterung der Anpassung zu
begiinstigen. Dies ist die unerlassliche Voraussetzung fur Wachstum und Anpassung: Auch
die Notwendigkeit, die gesamtwirtschaftlichen Ungleichgewichte zu verringern, spricht dafr,
dass das Tempo des Schuldenabbaus im Staatssektor nach Landern mit Uberschiissen und mit
Defiziten differenziert werden muss. Schliefdlich spielen Strukturreformen, die die Lohn- und
Preisreagilibilitstt erhthen und die Anpassung erleichtern, fir eine enheitliche
Wahrungspolitik im Euro-Raum eine noch gréfere Rolle.

Die konsequente Verfolgung des Reformkurses ist von groRter Bedeutung fir die
Bewaltigung der Herausforderungen. Der Europdische Stabilitdtsmechanismus steht seit
dem 8. Oktober 2012 zur Verfigung, und die EZB beschloss im September 2012 die
Einfuhrung der geldpolitischen Outright-Geschéfte. Dies sind wichtige Beitrdge zur Ldsung
der dringlichsten Aufgabe, namlich der Stabiliserung der Finanzlage und der
Wiederherstellung des Vertrauens. Die Restrukturierung und ein Neuaustarieren der
Volkswirtschaften werden mittelfristig greifen, da Strukturreformen in der Regel erst nach
einiger Zeit ihre volle Wirkung entfalten. Schliefdlich wird noch die Vision einer echten
Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU) als langfristiges Ziel entwickelt, fur das zur
Unterstitzung der Reformdynamik bereits jetzt konkrete Schritte unternommen werden.
Infolgedessen haben die Finanzmarktspannungen in jingster Zeit etwas nachgelassen; die
Mérkte bleiben jedoch angeschlagen und sind auf die Fortsetzung von
Unterstiitzungsmal3nahmen angewiesen. Deshalb kénnte jeder Stillstand der Reformen sofort
die Spannungen wiederaufleben lassen und die vor kurzem erzielten Verbesserungen zunichte
machen.

1. WACHSTUMSFREUNDLICHE HAUSHAL TSK ONSOL IDIERUNG

Gesunde und nachhaltige 6ffentliche Finanzen sind eine wesentliche Voraussetzung fir
gesamtwirtschaftliche Stabilitat und damit fir Wachstum. Dies gilt insbesondere fir den
Euro-Raum, da die einheitliche Geldpolitik dort nicht auf die Besonderheiten einzelner
Lander reagieren kann; die nationalen Haushate missen wieder in der Lage sein, bei
landerspezifischen Schocks fir Stabilisierung zu sorgen. Gleichzeitig greifen im Euro-Raum
die Folgen einer nicht nachhaltigen Haushaltspolitik weit starker auf andere Euro-Lander
uber, und zwar vor alem Uber die Finanzwirtschaft, wie die gegenwértige Krise deutlich
gezeigt hat. Esist dso auf einzelstaatlicher Ebene mehr Verantwortungsbewusstsein bel der
Haushaltsentwicklung vonnéten. Dies bildet die Grundlage fur die im Vertrag sowie im
Stabilititss und Wachstumspakt (SWP) vorgesehene, auf Regeln beruhende
Haushaltsfuhrung. Fur das reibungslose Funktionieren der WWU ist es entscheidend, dass
diese Regeln befolgt werden.

Haushaltskonsolidierung  fuhrt  kurzfristig zu  WachstumseinbufRen, denn
Budgetkiirzungen bedeuten weniger Gesamtausgaben; die Vorteile fallen auf mittlere



Sicht an. In Zeiten von Finanzkrisen schlagt die Haushaltspolitik unter Umstanden starker auf
das Wachstum durch als sonst, da man davon ausgeht, dass die sogenannten fiskalischen
Multiplikatoren dann mehr Wirkung entfalten als unter normalen wirtschaftlichen
Bedingungen.! Wenn die Schuldenquoten und damit der Konsolidierungsbedarf schon zu
Anfang hoch sind, kénnte sich die Konsolidierung kurzfristig auf die Schuldenquoten sogar
nachteilig auswirken.

Gleichwohl kommt fur einige Mitgliedstaaten nichts anderes als eine Konsolidierung in
Frage, da die Folgen ansonsten noch schlimmer waren. Angesichts hoher und steigender
Schuldenstande ist darauf zu achten, dass die Schulden finanzierbar bleiben, was eine
mittelfristige Aufgabe darstellt. Aus der Analyse der Kommission? geht hervor, dass sich eine
Konsolidierung mittelfristig nur dann nachteilig auf die Verschuldung auswirken wirde,
wenn eher unrealistische Annahmen zugrunde gelegt wirden (sehr grofRe Kurzsichtigkeit der
Mérkte, sehr ungewohnliche Reaktion auf Risikopramien). Ein wesentlicher Beitrag zur
Vermeidung der nachteiligen Folgen fur die Verschuldung besteht Uberdies darin, die
Voraussetzungen fir ene dauerhafte Konsolidierung und eine entsprechende
Erwartungshaltung schaffen, zumal die Aussicht auf eine Abkehr vom Konsolidierungskurs
die moglichen positiven Wirkungen von Risikopramien zunichte machen kann. Gleichzeitig
ist bel Mitgliedstaaten mit eingeschranktem Marktzugang die Bewertung der
Konsolidierungkosten auch kurzfristig davon abhangig, welche Alternativen erwogen werden.
Wenn die fiskalische Nachhaltigkeit gefahrdet ist, kann das Ausbleiben einer Konsolidierung
zu hoheren Risikopramien und zum ganzlichen Verlust des Marktzugangs fuhren, was eine
weitaus drastischere Anpassung ausldsen kénnte und dem Wachstum noch weit abtréglicher
waére als eine Konsolidierung und Verbesserungen der fiskalischen Nachhaltigkeit.

Zwar haben einige EU-Lander mehr Spielraum, doch mussen die Risken ener
verlangsamten Haushaltskonsolidierung sorgféaltig bewertet werden. Einige EU-
Mitgliedstaaten zahlen gegenwartig fur ihre Staatsschulden niedrigere Zinsen als je zuvor und
konnten daher anscheinend ihre Schuldenaufnahme erhohen, ohne eine auf Dauer nicht
tragbare Entwicklung furchten zu mussen. Allerdings hat die Verschuldung auch in diesen
Landern eine in Friedenszeiten nicht gekannte Hohe erreicht. Uberdies wird in fast all diesen
Landern wegen der Alterstruktur und in einigen Fallen wegen geringer Wachstumsaussi chten
mit einem Anstieg der offentlichen Ausgaben gerechnet. Es ist daher nicht auszuschlief3en,
dass sich die Stimmung auf dem Markt drehen kdnnte, falls man in den Bemihungen um
nachhaltige Haushaltskonsolidierung nachlief3e. Das hétte nicht nur fir die betroffenen Lander
schwerwiegende Auswirkungen, sondern auch fur die Krisenbewaltigungsfahigkeit des Euro-
Wahrungsgebietes als Ganzes, denn diese beruht auf der Kreditwirdigkeit dieser Lander.

Andererseits gibt es keine Belege fir einige vor kurzem veroffentlichte AuRerungen Uber die
auRergewohnliche Groéfe der Multiplikatoren, siehe z. B. Kasten 1.5 mit dem Titel ,, Forecast errors and
multiplier uncertainty® (Prognosefehler und Ungewissheit (ber Multiplikatoren) in: European
Economic Forecast, Herbst 2012, European Economy 7/2012.

Siehe den Bericht der Européischen Kommission Uber die 6ffentlichen Finanzen in der WWU aus dem
Jahr 2012 (,,Report on Public financesin EMU 2012"), European Economy 4/2012, GD Wirtschaft und
Finanzen.



Schaubild 1. Staatsschulden und -defizit der EU-Mitgliedstaaten (Prognose fur 2012,
in % desBIP)

Defizit des Sektors Staat 2012 (% des BIP) Schuldenstand des Sektors Staat 2012 (% des BIP)
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Quelle: Dienststellen der Kommission, European Economic Forecast, Herbst 2012.

Die oOffentlichen Finanzen in der EU stehen vor grof3en Herausforderungen, und die
Staatsfinanzen mussen dauerhaft saniert werden (Schaubild 1). Die Herausforderungen
ruhren daher, dass die hohe Verschuldung bel geringen Wachstumsaussichten, langfristigem
Ausgabendruck und einer bereits relativ hohen Steuerbelastung abgebaut werden muss.
Folglich bleibt der Leitgrundsatz der wachstumsfreundlichen Haushaltskonsolidierung glltig.
Die von der Kommission im vorigen Jahreswachstumsbericht beflirwortete Strategie hat sich
als erfolgreich erwiesen, auch wenn sich, wie oben dargelegt, kurzfristige nachteilige
Auswirkungen nicht vermeiden lief?en und die Erfolge moglicherweise erst mittelfristig im
ganzen Umfang sichtbar werden.

Die Auswirkungen der Konsolidierung auf das Wachstum lassen sich tber die Kombination
der Konsolidierungselemente beeinflussen. Darliber hinaus sollte die Konsolidierung mit
Reformen zur Starkung der langfristigen Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen einhergehen
und durch enen soliden ingtitutionellen Rahmen unterstitzt werden, damit die
Konsolidierung auf Dauer gesichert ist und eher mit einer nachhaltigen Haushaltspolitik
gerechnet werden kann.

Das Tempo der Konsolidierung

Das Konsolidierungstempo sollte sich auch weiterhin nach dem in den enzelnen
Landern vorhandenen haushaltspolitischen Spielraum richten. Insbesondere miissen
angesichts des anhaltenden Drucks der Mérkte auf die hochverschuldeten Lander digjenigen
Staaten, die den Zugang zu den Finanzmérkten verloren haben oder unter starkem Druck der
Mérkte stehen, die vereinbarten Haushatsverpflichtungen weiter umsetzen. Andere
Mitgliedstaaten sollten ihre im Rahmen des Stabilitéts- und Wachstumspakts eingegangenen
Verpflichtungen auch kinftig einhaten; dadurch kdénnen die automatischen Stabilisatoren



entlang des vereinbarten Pfades der strukturellen Haushaltsanpassung wirken und gleichzeitig
die langfristige Tragféahigkeit der 6ffentlichen Finanzen gewahrleisten.

Der Stabilitdts- und Wachstumspakt bietet einen flexiblen und effizienten Rahmen als
Leitlinie fur die Differenzierung des Konsolidierungstempos. Nach den Regeln des SWP
kann das Konsolidierungstempo je nach den Besonderheiten der Mitgliedstaaten schwanken.
Im Interesse der Transparenz und zur Verankerung haushaltspolitischer Strategien sind im
SWP fir die einzelnen Lander nominale Vorgaben festgelegt. Allerdings enthalten die
Empfehlungen des Rates aul3erdem die notwendigen strukturellen Anstrengungen, die in den
zugrunde liegenden Haushaltspositionen ohne Berlicksichtigung konjunktureller Effekte oder
einmaliger Malinahmen erfasst werden sollten. Hat ein Land die vereinbarten strukturellen
Mal3nahmen umgesetzt, erreicht seine Ziele aber nur aufgrund eines schlechter als erwartet
ausgefallenen Wirtschaftswachstums nicht, kann die Frist zur Korrektur des Ubermaliigen
Defizits verléangert werden. Diese Option wurde in der Vergangenheit verschiedentlich
genutzt, zuletzt im Fall von Spanien und Portugal .

Die Gestaltung der Konsolidierung

Zwar sind Konsolidierungen durch Kirzung der Ausgaben vor zuziehen, doch sollte das
Hauptaugenmerk auf einer effizienten und wachstumsfreundlichen Mischung von
einnahme- und ausgabeseitigen MalRnahmen liegen. Die Untersuchung von
Konsolidierungen in jungster Zeit spricht dafir, dass ausgabenseitige Konsolidierungen
bessere Erfolgschancen haben. Auch angesichts der relativ hohen Steuerbelastung in der EU
konnten weitere Steuererh6hungen das kinftige Wachstum beeintrachtigen und sollten
deshalb behutsam eingefiihrt werden. Damit die kurzfristige Beeintrachtigung des Wachstums
insgesamt in Grenzen gehalten wird, sollten sich in den Konsolidierungspaketen
wachstumsférdernde Mal3nahmen auf der Ausgaben- und auf der Einnahmenseite im richtigen
Verhdltnis gegentiberstehen.

Die Effizienz der Ausgabentatigkeit und der Zustand der offentlichen Finanzen im
Allgemeinen erlangen angesichts der langfristigen Herausforderungen fur die
offentlichen Finanzen immer mehr Bedeutung. Angesichts von Schuldenstanden auf
Rekordniveau und der langfristigen Auswirkungen der Bevolkerungsalterung dirfte der
Druck auf die dffentlichen Ausgaben Uber die aktuelle Haushaltsanpassung hinaus bestehen
bleiben. Daher gewinnt die Uberpriffung der Ausgabeneffizienz an Bedeutung, wenn es
darum geht, die notwendige Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen mit der Bereitstellung
zufriedenstellender offentlicher Dienste in Einklang zu bringen. International bewdhrte
Verfahren zeigen, dass in vielen EU-Landern betrachtlicher Spielraum fir die Einsparung
offentlicher Mittel bel unveréndertem Dienstleistungsniveau besteht.

Weitere Reformen im offentlichen Sektor und die Einfihrung bewéahrter Verfahren der
ergebnisorientierten Haushaltsfihrung kdnnten maf3geblich zur Effizienzsteigerung der
offentlichen Ausgaben beitragen. Von Ausgabenbilanzen und ergebnisorientierter
Haushaltsfiihrung bestimmte Reformen der 6ffentlichen Verwaltung wirken sich hinsichtlich
der Ziele und Zeitpléne sehr positiv aufeinander aus. Wahrend eine ergebnisorientierte
Haushaltsfihrung eher ganzheitlich ausgerichtet ist und man sowohl fur die Einfihrung als
auch fur die Erzielung von Ergebnissen einen langen Atem bendtigt, konnen Reformen der
offentlichen Verwaltung rasch bemerkenswerte Effizienzsteigerungen und Einsparungen bei
den offentlichen Ausgaben bringen, sofern sie durch strenge Ausgabenbilanzen vorbereitet
werden und Teil langerfristiger Strategien sind. Reformen der offentlichen Verwaltung
konnten sich sinnvollerweise auf Einsparungen in Bereichen konzentrieren, in denen



Indikatoren sowie landeriibergreifende Vergleiche und Vergleiche innerhalb eines Landes auf
den grofdten Spielraum hindeuten (siehe auch Abschnitt 3). Andere fir die Ausgabeneffizienz
relevante Malinahmen konnten der Vielfalt der mit unterschiedlichen Ausgabenposten
verfolgten soziodkonomischen Ziele, einschliefdlich verteilungspolitischer Gesichtspunkte,
Rechnung tragen, zu denen eine verbesserte Gestaltung und Ausrichtung sozialer
Transferleistungen, staatlicher Beihilfen oder sonstiger Subventionen ebenso gehéren wie die
Ermittlung der produktivsten offentlichen Investitionsprojekte oder eine verbesserte Effizienz
bei der Bereitstellung offentlicher Giter und Dienstleistungen. Doch gleich welches
Instrument zur Steigerung der Effizienz der offentlichen Ausgaben gewahlt wird, es muss mit
einem ergebnisorientierten Management auf allen Ebenen der offentlichen Verwaltung
einhergehen.

Bel Einsparungen auf der Ausgabenseite sollte ver mieden werden, digjenigen Posten zu
kirzen, die das Wachstum und das Wachstumspotenzial begiinstigen. Kirzungen sollten
in Bereichen, die die Entwicklung des Humankapitals und technische Fortschritte betreffen,
maoglichst gering gehalten werden. Bel den offentlichen Investitionen in Sachanlagen ist die
Lage weniger eindeutig. Diese Investitionen tragen nur insoweit zur Erhéhung des moglichen
Wachstums bei, as die neuen Infrastrukturen Vorleistungen fir private Investitionen
darstellen, was hauptséchlich fir Investitionen in den Bereichen Verkehr und Kommunikation
sowie fir bestimmte 6ffentliche Versorgungsunternehmen gilt. Zweitens sind Investitionen in
Sachanlagen nur bis zu einer bestimmten Hohe vorteilhaft: Mitgliedstaaten, die bereits Uber
eine zufriedenstellende Infrastruktur verfiigen, sollten sich eher auf deren Instandhaltung und
moglicherweise deren Modernisierung konzentrieren.



Trotz der jingsten Reformen stehen viele Mitgliedstaaten auf der Einnahmenseite ihrer
Haushalte noch vor erheblichen steuerpolitischen Herausforderungen. Einige
Mitgliedstaaten der EU kdnnten, wenn auch in unterschiedlichem Ausmal3, von Mal3nahmen
auf der Einnahmenseite profitieren, um ihre 6ffentlichen Finanzen zu konsolidieren und deren
Nachhaltigkeit zu gewdhrleisten. Solche Malinahmen missen freillich bel  der
Effizienzsteigerung der Steuersysteme ansetzen und gleichzeitig fur eine gerechte Verteilung
der Konsolidierungslasten auf alle Telle der Gesellschaft sorgen. Zur Steigerung der
Einnahmen wére es besser, die Bemessungsgrundlage zu verbreitern, als Steuersitze zu
erhdhen oder neue Steuern zu schaffen. Das konnte u. a. bedeuten, dass die steuerlich
abzugsfahigen Ausgaben und andere Schlupflocher in der Besteuerung des Einkommens
natUrlicher und juristischer Personen proaktiv geprift werden und gleichzeitig der
Anwendungsbereich fir verringerte Mehrwertsteuersétze oder Mehrwertsteuerbefreiungen
verringert oder reduzierte Sétze starker an den normalen Satzes angendhert werden. Ebenso
konnten Befreiungen von Verbrauchsteuern tberprift werden, um sowohl die Einnahmen zu
steigern als auch wirksam zu anderen 6ffentlichen Mal3nahmen (z. B. in der Gesundheits- und
Umweltpolitik) beizutragen.

Eine bessere Steuerverwaltung kénnte MalRnahmen zur Erhoéhung der Einnahmen
ebenfalls sinnvoll ergénzen. Einige Maldnahmen zur Bekampfung der Steuerhinterziehung
wie die Aufhebung des Bankgeheimnisses scheinen bereits kurzfristig erhebliche zusétzliche
Steuereinnahmen eingebracht zu haben. Gleichwohl sind Mehreinnahmen aufgrund einer
besseren Steuerverwaltung haufig nur schwer im Voraus zu beziffern und sollten daher im
Zusammenhang mit einer zurlckhaltenden Haushaltspolitik, insbesondere auf kurze Sicht,
nicht Uberbewertet werden. Die Verbesserung der Steuermoral koénnte unterschiedliche
Formen annehmen und etwa zur Verminderung der Schattenwirtschaft, zur Bekdmpfung
maoglichen Mehrwertsteuerbetrugs und moglicher Mehrwertsteuerhinterziehung oder zur
Steigerung der Effizienz der Steuerverwaltung beitragen. Die Verbesserung der
Steuerverwaltung ist eine Herausforderung, vor der viele Mitgliedstaaten stehen, um
zusétzliche Einnahmen zu generieren, die hohen Kosten je Einheit der erhobenen Einnahmen
zu verringern und die drickende Verwaltungsbelastung fur kleine und mittlere Unternehmen
zu senken.

Zur Steigerung des Wachstums- und Beschaftigungspotenzials der europaischen
Volkswirtschaften konnten aufkommensneutrale Refor men in Betracht gezogen wer den.
Dies gilt vor alem fur Mitgliedstaaten, in denen sowohl Spielraum als auch Bedarf besteht,
die Besteuerung der Arbeit auf Bereiche zu verlagern, in denen Steuern weniger verzerrend
wirken (Verbrauchsteuern, regelméliige Vermdgensteuern, Umweltsteuern). Ein hoher Antell
der direkten Steuern und Sozialversicherungsbeitrége bei gleichzeitig geringem Antell der
indirekten Steuern konnte auf Spielraum fir eine derartige Verlagerung der Steuern
hindeuten. Bei ener aufkommensneutralen Reform  konnten auch  hohe
K Orperschaftsteuersitze gesenkt werden.

Bel der Ausarbeitung der Konsolidierungs- und Steuerreformstrategie sollten weitere
Aspekte der Gestaltung bestimmter Steuern bedacht werden. Erstens beglnstigt die
Korperschaftsteuer oft die Fremdfinanzierung zulasten der Eigenkapitalfinanzierung.
Zweitens stutzt sich die Besteuerung von Wohnraum im Vergleich zu weniger belastenden
regelmalBigen Grundsteuern zu stark auf Verkehrssteuern; gleichzeitig ermoglicht sie das
Absetzen von Hypothekenkreditzinsen und beginstigt dadurch Fremdfinanzierungen und
Ubermaidige Investitionen in Wohnraum. Schlieffdlich konnten Umweltsteuern wesentlich zum
Erreichen vereinbarter Umweltziele beitragen und geeignete Anreize bieten, im Laufe der Zeit
schéadliche Emissionen, vor allem von Treibhausgasen, zu verringern. Steuerreformen miissen
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sowohl wirtschaftlich effizient als auch sozial gerecht sein und unter Berticksichtigung
kollektiver Préferenzen gestaltet werden. Vertellungseffekte sind bei der Entscheidung Uber
Steuerreformentwiirfe zu berticksichtigen.

Sreben nach langfristiger Tragfahigkeit

Konsolidierung ist umso notwendiger, als eine alternde Bevdlkerung die offentlichen
Finanzen vor Probleme stellt. Aus dem Bericht Uber die Tragféhigkeit der offentlichen
Finanzen 2012° geht hervor, dass der Schuldenstand in der EU bis 2020 stabil bleiben wird,
was auf die jungsten Bemuhungen um fiskalische Konsolidierung und auf Fortschritte bel
Reformen, durch die Ausgaben im Zusammenhang mit der Bevdlkerungsalterung nahezu
stabil gehalten werden, zurlckzufiihren ist. Jedoch werden von 2021 an die Kosten der
Bevolkerungsalterung stérker zum Tragen kommen, so dass die Verschuldung in der EU bis
2030 wieder auf fast 90 % steigen dirfte. Diese Dynamik lasst sich nur durch anhaltende
Bemihungen der Mitgliedstaaten umkehren. Verbesserte sich der strukturelle Saldo jéhrlich
um 0,5 % des BIP, bis das mittelfristige Ziel erreicht ist, und wirde er dann im Einklang mit
dem SWP auf lange Sicht auf diesem Niveau gehalten, wirde der Schuldenstand bis 2030 auf
einen Wert nahe bei 60 % des BIP sinken.

Zwar unternehmen enige Staaten bereits etwas gegen den durch die
Bevolkerungsalterung bedingten Ausgabendruck, doch muss Uber die Verwirklichung
der derzeitigen Plane hinaus noch mehr geschehen. Zahlreiche Mitgliedstaaten haben sich
bereits im letzten Jahrzehnt erheblich um eine Reform der Rentensysteme bemiht, was sich
bereits positiv in den Haushalten niederschldgt. Jedoch ist auf lange Sicht immer noch ein
weiterer Anstieg der dffentlichen Rentenzahlungen fiir die EU insgesamt zu erwarten* (+
1,5 Prozentpunkte des BIP bis 2060). Deshalb muss man sich noch stérker fir eine Reform
der Rentensysteme insbesondere in Landern einsetzen, in denen die Rentenausgaben den
Vorausberechnungen zufolge weit Gber dem EU-Durchschnitt liegen und in denen mit
Reformen noch nicht ernsthaft begonnen wurde. Im Jahr 2012 wurde der Mehrzahl der
Mitgliedstaaten empfohlen, ihre Rentenpolitik 2012 anzupassen. Zwar haben mehrere Lander
deutliche Fortschritte erzielt, unter anderem auch durch eine Beschrankung von
Vorruhestandsregelungen und die Angleichung des Renteneintrittsalters von Mannern und
Frauen, doch muss in anderen Mitgliedstaaten das Reformprogramm intensiviert oder erst
noch in Gang gesetzt werden.

Die Verknlpfung des Renteneintrittsalters mit der Lebenserwartung wirde dazu
beitragen, das Verhaltnis zwischen Arbeits- und Ruhestandsjahren zu stabilisieren. Die
Verknupfung sollte nach Mdglichkeit einem Automatismus unterliegen, um sténdige
schwierige Verhandlungen zu vermeiden. Mit dieser Mal3nahme kann man das mit einer
hohen Lebenserwartung verbundene Risiko wirksam vermindern und gleichzeitig den
Gesichtspunkten der Nachhaltigkeit und Angemessenheit Rechnung tragen, indem Anreize
geschaffen werden, langer zu arbeiten und damit héhere Rentenanwartschaften zu erwerben.
Wenn auf diese Weise das tatsichliche Renteneintrittsalter erhdht werden soll, missen die
Reformen  der  Rentensysteme von  Malnahmen  flankiert  werden, die
Beschéftigungsmadglichkeiten fur dltere Arbeitnehmer schaffen und ein aktives und gesundes

Siehe den Bericht der Européischen Kommission Uber die Tragfahigkeit der dffentlichen Finanzen aus
dem Jahr 2012 (Fiscal Sustainability Report 2012), European Economy 8/2012.

Siehe den Bericht der Européischen Kommission und des Ausschusses fir Wirtschaftspolitik tber die
Bevdlkerungsalterung aus dem Jahr 2012 (2012 Ageing Report: Economic and budgetary projections
for the 27 EU Member States (2010-2060)), Européische Kommission, European Economy, Nr. 2.

10



Altern férdern; ergadnzend sollten steuer- und sozialpolitische Verginstigungen Anreize
bieten, langer zu arbeiten, und den Zugang zum lebenslangen Lernen ermdglichen.

Schaubild 2: Haushaltsentwicklungen — Euro- Die Mitgliedstaaten trieben die

Raum Haushaltskonsolidierung
entschlossen voran und bauten die
* 9% des BIP %-Punkte | 2 Defizite  erheblich  ab.  Der

Herbstprognose der Kommission fir
2012 zufolge durfte das offentliche
Defizit in der EU 2012 um
0,8 Prozentpunkte sinken und 3,6 %
des BIP erreichen. Fur den Euro-
Raum fallt das Bild ziemlich &hnlich
aus. Hier wird das Defizit auf 3,3 %
des BIP zurtckgehen. Wird die
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 Haushaltskonsolidierung 2013
fortgesetzt, ist damit zu rechnen, dass
das offentliche Haushaltsdefizit des
Verénderungen des strukturellen Euro-Raums erstmals seit 2008 einen
Saldos (rechte Skala) Wert unter 3 % des BIP erreicht (siehe
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Schaubild2). In den mesten

Quélle: Dienststellen der Kommission. Mitgliedstaaten | st sich die

Kombination der Konsolidierungselemente as insgesamt wachstumsfreundlich und als im
Wesentlichen zwischen Einnahmen und Ausgaben ausgewogen bewerten. Von 2007 bis 2012
wurden die grofdten Ausgabeneinsparungen bel der Investitionstétigkeit, den Vorleistungen
und den Personalausgaben im offentlichen Sektor registriert. Gleichzeitig hat sich der Anteil
der Soziatransfers generell erhéht, vor allem in den Landern, die von der Wirtschaftskrise
besonders stark betroffen wurden.

In struktureller Hinsicht scheint die Haushaltskonsolidierung sogar kraftiger
ausgefallen zu sein als nominal betrachtet. Den Prognosen zufolge werden die
Strukturanpassungen 2012 sowohl in der EU als auch im Euro-Raum mehr als 1 Prozentpunkt
ausmachen. Um dieses Ergebnis zu erreichen, haben sich die Mitgliedstaaten im Durchschnitt
an ihre nominalen Ziele gehalten und im Verlauf des Jahres angesichts des unginstiger
werdenden makrookonomischen Umfelds korrigierend eingegriffen. Der Konsolidierungskurs
durfte 2013 beibehalten werden, denn die Mitgliedstaaten missen entweder im Rahmen eines
Verfahrens bei einem Uberméaldigen Defizit haushaltspolitische Malinahmen umsetzen oder
sich noch an ihre mittelfristigen Ziele annéghern. Deshalb wird damit gerechnet, dass das
strukturelle Defizit in der EU 2013 um mehr als 0,5 Prozentpunkte zurtickgeht.

Fiskal politische Steuerung und Haushaltsorgane

Feste haushaltspolitische Rahmen in den einzelnen Landern sind entscheidend fr eine
solide haushaltspolitische Entscheidungsfindung. Gemald den Vertrdgen liegen die
endgultigen haushaltspolitischen Entscheidungen bei den jeweiligen nationalen Behorden.
Daher ist von wesentlicher Bedeutung, dass die Mitgliedstaaten auf nationaler Ebene
Mal3nahmen ergreifen, damit ihre Verpflichtung auf eine umsichtige Haushaltspolitik
berechenbarer und glaubwirdiger wird. Durch die Richtlinie Uber die nationalen
haushaltspolitischen Rahmen und den Vertrag Gber Stabilitét, Koordinierung und Steuerung
(SKS-Vertrag) werden die enzelstaatlichen haushatspolitischen Rahmen erheblich
verbessert. Eine ordnungsgemal3e Umsetzung der Richtlinie bis Ende 2013 durfte fir solide
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haushaltspolitische Rahmen in alen EU-Mitgliedstaaten sorgen; dazu gehdren fristgerechte
und umfassende Statistiken, eine mittelfristige Planung, die Heranziehung realistischer
Prognosen und die Festlegung einzelstaatlicher Haushaltsvorschriften, die der Erflllung der
sich aus dem Vertrag ergebenden haushaltspolitischen Verpflichtungen dienen. Darliber
hinaus haben sich im SKS-Vertrag 25 Mitgliedstaaten dazu verpflichtet, das Ziel eines
ausgeglichenen Haushalts oder eines Haushaltsiiberschusses in bindendes einzelstaatliches
Recht aufzunehmen und somit ein grundlegendes Prinzip des Stabilitéts und
Wachstumspakts im  nationdlen  Rechtsrahmen  zu  verankern.  Automatische
Korrekturmechanismen auf einzelstaatlicher Ebene, die auf der Basis gemeinsamer Prinzipien
Zu gestalten und unter genau festgelegten Umstéanden zu aktivieren sind, durften zur
Einhaltung der erwdhnten V orgabe beitragen.

Der finanzpolitische Steuerungsrahmen auf eur opaischer Ebene wurde gestarkt und die
Kommission hat den Mitgesetzgebern weiter e Ver besser ungsvor schlége vor gelegt. Durch
das ,, Sixpack“® wurden die praventive Komponente der Haushaltsiiberwachung durch die EU
gestérkt, so dass Haushaltsungleichgewichte frihzeitig erkannt und korrigiert werden kdnnen.
Mit diesem Paket wurden neuen Instrumente wie der Ausgabenrichtwert und ein numerischer
Richtwert fir den Schuldenstand eingefiihrt. Da die Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten, die
die gemeinsame Wahrung eingefuhrt haben, den dadurch bedingten Wechselwirkungen
verstarkt ausgesetzt ist, wurden die finanziellen Sanktionen fur Mitgliedstaaten im Euro-
Raum, die die Vorschriften nicht einhalten, verschéarft; sie werden inzwischen aber auch
stérker abgestuft und in einem frilheren Stadium angewandt. Weitere Verbesserungen bei der
Uberwachung der Haushalte der Mitgliedstaaten des Euro-Raums schlug die Kommission in
den beiden Verordnungen des Gesetzgebungspakets zur fiskalpolitischen Uberwachung vor
(, Twopack®). Die Verordnung Uber den Ausbau der Uberwachung strafft und verstérkt die
fiskal politische Uberwachung von Mitgliedstaaten, die sich in einer schwierigen finanziellen
Lage befinden oder davon bedroht sind, und die Verordnung tiber die Uberwachung der
Haushaltsplanung sient eine genauere Uberwachung der in einem Defizitverfahren
befindlichen Mitgliedstaaten vor, um eine rechtzeitige Korrektur Ubermaidiger Defizite zu
gewdhrleisten. Die Verordnung starkt auch préventive Mal3nahmen auf EU-Ebene, indem sie
das Fundament fr eine wirkliche Koordinierung der Haushaltspolitik in der WWU legt; dazu
gehdren beispielsweise ein gemeinsamer Haushatszeitplan und ene koordinierte
Ubermittlung der jahrlichen einzelstaatlichen Haushaltsplane an die Kommission vor deren
Annahme durch die nationalen Parlamente.

> Ein aus finf Verordnungen und einer Richtlinie bestehendes Paket, das am 13. Dezember 2011 in Kraft
trat. Durch diese Rechtsakte wurde der Stabilitdts und Wachstumspakt gestdrkt und ein neues
Regelwerk zur Uberwachung makrookonomischer Ungleichgewichte eingefilhrt. Siehe auch:
http://ec.europa.eu/economy_finance/articles/governance/2012-03-14 six_pack en.htm.
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2. DiE FINANZSTABILITAT WIEDERHERSTELLEN

Im Verlauf des vergangenen Jahres setzten sich die Spannungen auf den Finanzmarkten
in der EU fort, neuerdings gibt es allerdings Anzeichen fiir eine Verbesserung der Lage.
Die Negativspirale zwischen den Staaten des Euro-Raums, den Banken und dem
Wirtschaftswachstum verstérkte weiterhin die Finanzmarktspannungen und untergrub das
Vertrauen. Energische Mal3nahmen seitens der EU und nationaler Entscheidungstréger
verbesserten die Lage vor kurzem, doch die Spreads fur Staatsanleihen gefahrdeter Lander
bleiben hoch und volatil. Gleichzeitig kam es an den Méarkten fir Staatsanleihen einiger
anderer EU-Lander zu erheblichen Zuflissen an privatem Kapital; die Renditen der
entsprechenden Anleihen lagen auf Rekordtief und wurden sogar negativ. Die engen
Verflechtungen zwischen den Mérkten fur Staatsanleihen und dem Bankensektor in der EU
stellen nach wie vor bedeutende Risiken fir die Finanzstabilitét in der EU und insbesondere
im Euro-Raum dar.

Liquiditats- und strukturelle Finanzierungsprobleme im EU-Bankensektor dauern an.
Vor alem in den gefahrdeten Mitgliedstaaten ist der Zugang zu Marktfinanzierungen fur
einige Banken nach wie vor erschwert. Herabstufungen des Ratings von Staatsanleihen
verminderten die fir Geschéfte der Banken mit dem Eurosystem zur Verfligung stehenden
Sicherheiten und l6sten Herabstufungen der Bonitét der Banken selbst aus, wodurch deren
Finanzierungskosten stiegen. Im ersten Halbjahr 2012 wurden die Finanzierungsengpasse in
den krisenanfélligen Mitgliedstaaten des Euro-Raums durch das Abziehen von Einlagen noch
verstarkt, wahrend Mitgliedstaaten mit hoherer Bonitatsbewertung Einlagenzufliisse
verzeichneten. Auch die Selbstfinanzierung der Banken ist unter Druck geraten, weil die
Wachstumsaussichten geringer werden und somit das Ertragspotenzial schrumpft. Als
Reaktion auf die Finanzierungsengpasse gingen die Banken von der unbesicherten
Kreditvergabe auf besicherte Kredite Uber und gaben gedeckte Schuldverschreibungen aus.
Dadurch stieg die Zahl belasteter Vermodgenswerte in den Bankbilanzen erheblich, was
weiteren Anlass zur Besorgnis gibt.

Schaubild 3: Kreditvergabe der Banken an
private Haushalte und nichtfinanzielle
Unternehmen — Euro-Raum

Die Knappheit marktbasierter Mittel und
die  aufgrund des  schleppenden
Wachstums zunehmenden Kreditrisken

beeintrachtigen die Fahigkeit der Banken,
15 yron fur die Realwirtschaft Kreditmittel
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mittleren Unternehmen bemerkbar, die das
Ruckgrat der EU-Wirtschaft bilden und die
meisten Arbeitnehmer beschéftigen. Am
schwierigsten ist die Kreditaufnahme in den
3 gefdhrdeten Landern; hier haben notleidende
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Quélle: Dienststellen der Kommission.
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Banken die Kreditvergabe zuriickgefahren,
obwohl auch die schwachen
Wachstumsaussichten und der erforderliche
Abbau der Verschuldung bel Unternehmen
und privaten Haushalten die Nachfrage nach
Krediten gedampft haben (Schaubild 3).
Gleichzeitig setzten die Banken zwar die
notwendigen Anpassungen ihrer Bilanzen
fort, doch gibt es keine Anzeichen fir eine



ungeordnete oder Uberzogene Ruckfihrung der Fremdfinanzierung. In  diesem
Zusammenhang haben die Kapitalstrome aus offentlichen Quellen, die den Abfluss des
privaten Kapitals abfederten, und der von der Européi schen Bankenaufsichtsbehtrde geleitete
Prozess der koordinierten Rekapitalisierung eine wichtige Rolle gespielt. Gleichwohl fiel das
Ausmal}, in dem Fremdfinanzierung abgebaut werden musste, je nach Land unterschiedlich
aus, Banken in geféhrdeten Mitgliedstaaten passten ihre Bilanzen schneller an als Banken in
anderen Landern. Angesichts dieser Faktoren ist es positiv zu deuten, dass sich 2012 im Euro-
Raum insgesamt die Kreditvergabe der Banken an den privaten Sektor stabilisiert hat; aus der
jungsten EZB-Umfrage zum Kreditgeschaft der Banken lasst sich ein Nachlassen der
Besorgnis in Finanzierungsfragen ablesen.
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Das erneute Auftreten von Landerrisiken hat den Prozess der Finanzmarktintegration
im Euro-Raum umgekehrt. Die Einfhrung des Euro, aber auch die vor der Krise weltweit
ubliche preidliche Einschdtzung von Kreditrisiken hatte die Finanzmarktintegration im Euro-
Raum vorangetrieben und Kreditstrome zwischen den Landern des Wéhrungsraums
erleichtert. Mit dem Platzen der Vermogenspreisblasen in einigen Landern und dem Ausbruch
der Staatsschuldenkrise verringerten sich die grenziberschreitenden Strome drastisch; das
Kapital zog sich hinter die einzelstaatlichen Grenzen zurtick. Insbesondere hat das private
Kapital, das im vergangenen Jahrzehnt von den nordlichen in die stidlichen Lander des Euro-
Raums strémte, rapide abgenommen, da die Banken ihr grenziiberschreitendes Engagement in
den gefahrdeten Landern sowohl gegentiber dem staatlichen als auch dem privaten Sektor
abbauten. Der daraus resultierende AulRenfinanzierungsbedarf wurde durch Liquiditét aus
dem Eurosystem und in den spateren Phasen durch EU/IWF-Darlehen im Rahmen von
Finanzhilfeprogrammen Uberbriickt. Hinzu kam, dass die Bevorzugung des Heimatmarkts bei
den Bestanden an Staatsanlethen zunahm, wodurch die Negativspirale zwischen
finanzschwachen Staaten und schwachen Banken verstarkt wird.

Die Finanzierungsbedingungen in den Landern des Euro-Raums driften auseinander.
Hohere Risikopramien bel der grenziberschreitenden Kreditvergabe fragmentieren den
Finanzmarkt zunehmend und flhren zu immer gréf3eren Zinsabsténden bel den Krediten, die
an Unternehmen und Haushalte in den verschiedenen Landern des Euro-Raums vergeben
werden. Der private Sektor steht nun in krisenanfaligen Mitgliedstaaten weitaus hoheren
Zinssdtzen gegenuber als in anderen Mitgliedstaaten, insbesondere in denen, die als , sicherer
Hafen" angesehen werden (Schaubilder 4 und 5).

Schaubild 4: Kreditzinsen far | Schaubild 5: Kredite an Unternehmen
Unternehmen
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Quélle: Dienststellen der Kommission. Quelle: Dienststellen der Kommission.

Die Funktionsuntlichtigkeit der Kreditmarkte im Euro-Raum stellt das Funktionieren
der Wahrungsunion auf eine schwere Probe. Die anhaltenden Anpassungen und
Umstrukturierungen in den gefahrdeten Mitgliedstaaten des Euro-Raums belasten das
Wachstum sehr. Der Anpassungsprozess dieser Lander hangt von der Wiederherstellung

15




normaler Kreditbedingungen durch das Bankensystem ab, das derzeit seine Mittlerrolle im
Binnenmarkt nicht richtig wahrnimmt. Eine mikro- und makrookonomische Aufsicht, die
Uber eine grenziberschreitende Dimension verfligt, sollte zum integrierten Bankensystem
beitragen, so dass dieses wieder als Finanzintermediar funktionieren kann.

Die Wieder her stellung normaler Bedingungen fur die Kreditvergabe an die Wirtschaft
erfordert die Bekdmpfung der Notlage der Banken an der Wurzel. Auf EU-Ebene
wurden mutige politische Reaktionen beschlossen, um den Teufelskreis zwischen schwachen
Banken und den staatlichen Emittenten der betreffenden Lander zu durchbrechen und
Finanzierungsschwierigkeiten,  Finanzmarktzersplitterung und  gestérte  monetéare
Transmissionsmechanismen im Euro-Raum in den Griff zu bekommen.

Im Juni 2012 vereinbarten die Staats- und Regierungschefs der EU, sich mit dem
Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM) — als einem ersten konkreten Schritt auf
dem Weg zu einer echten WWU — auf eine Bankenunion zuzubewegen. Im Anschluss an
diese Vereinbarung legte die Kommission Vorschlage zur Errichtung des SSM und zur
Ubertragung von Aufsichtsbefugnissen an die Européische Zentralbank vor. Gleichzeitig
wrde die Européische Bankenaufsichtsbehorde an den neuen Rahmen der Bankenaufsicht
angepasst und damit die Koharenz auf EU-Ebene gewdahrleistet. Mit dem SSM sollen die
Unterschiede in der Aufsichtspraxis beseitigt werden, die zur Fragmentierung des
europaischen Finanzmarkts beitrugen und den Bankensektor gefahrdeten. Durch den SSM
wird gewdhrleistet, dass alle teilnehmenden Mitgliedstaaten voll und ganz auf das hohe
Niveau und die Unparteilichkeit der Bankenaufsicht vertrauen konnen. Dies ist von grofier
Bedeutung, damit die Kapitalstréme kurzfristig zur Ausgewogenheit beitragen und kinftig
nicht zu neuen Ungleichgewichten fuhren (siehe Abschnitt 3).

Durch die Einrichtung des Européaischen Stabililitdtsmechanismus (ESM) ist der Euro-
Raum mit einer starken, dauerhaften Brandmauer ausgestattet worden. Der ESM ist
durch seine mit 500 Mrd. EUR erhebliche Finanzierungskapazitdt und eine Reihe flexibler
Instrumente daf Ur gertstet, die Negativspirale zwischen Banken und staatlichen Emittenten zu
durchbrechen und das Vertrauen wiederherzustellen. Uber die Vergabe von Darlehen und
Kreditlinien an mit Liquiditétsengpéssen kédmpfende Mitgliedstaaten des Euro-Raums hinaus
verfligt der ESM Uber ein breites Spektrum an Instrumenten; er kann unter bestimmten
Voraussetzungen am Primér- und am Sekundarmarkt fur Anleihen einschreiten, und dies
unter Bedingungen, die nicht zwangsléufig die Forderung nach einem umfassenden
makrodkonomischen Anpassungsprogramm nach sich ziehen.

Die Mdglichkeit einer direkten Rekapitalisierung von Banken mithilfe des ESM wird ein
wirkungsvolles Instrument sein, um den Teufelskreis zwischen Banken und staatlichen
Emittenten im Euro-Raum letztlich zu durchbrechen. Ferner kann der ESM gezielt Kredite zur
Bankenrekapitalisierung gewahren. Bisher konnten solche Kredite nur Mitgliedstaaten zur
Verflgung gestellt werden, die sie wiederum fir die Rekapitalisierung notleidender Banken in
ihrem Land verwandten. Obwohl dies fir Regierungen mit Liquiditétsengpassen eine gewisse
Erleichterung bedeutet, ist dieser Ansatz keine optimale Ldsung fur das Problem der
Verflechtung zwischen Banken und staatlichen Emittenten. Insbesondere wirden solche
Kredite im Haushalt der Mitgliedstaaten erfasst, was den offentlichen Schuldenstand der
jeweiligen Lander erhoht. Zur Bewdltigung dieses Problems wurde auf dem Gipfeltreffen des
Euro-Raums im Juni 2012 beschlossen, dem ESM zu gestatten, Banken direkt zu
rekapitalisieren, sobald der SSM effektiv errichtet ist. Dadurch kommt man der Entkoppelung
der Risiken von Banken und staatlichen Emittenten im Euro-Raum deutlich ndher und leistet
einen wichtigen Beitrag zu einer erfolgreichen Krisenbewaltigung.
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Die Europaische Zentralbank hat wirksame Malinahmen ergriffen, um die
Finanzierungsengpasse der Banken zu verringern  und den  monetaren
Transmissionsmechanismus wieder in Gang zu setzen. Die beiden von der EZB im
Dezember 2011 und  Februar 2012  durchgefihrten  zusdtzlichen  langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte mit dreijahriger Laufzeit Gberbriickten fir Banken des Euro-Raums
akute Refinanzierungsliicken, wobel den Banken Zugang zu kostengunstiger mittelfristiger
Finanzierung garantiert wurde. Da die Finanzierungsengpasse jedoch weiterbestanden und es
in einigen Mitgliedstaaten des Euro-Raums deutliche Anzeichen fir schwerwiegende
Stérungen des monetéren Transmissionsmechanismus gab, fihrte die EZB mit den
geldpolitischen Outright-Geschéften (Outright Monetary Transactions, OMT) ein neues
Instrument ein, um die ordnungsgemal’e Ubertragung der Geldpolitik im Euro-Raum zu
gewdhrleisten. OMT sind endglltige Kaufe oder Verkaufe am Sekundarmarkt fir
Staatsanleihen und unterliegen einer strengen und wirksamen Konditionalitdt in Verbindung
mit einem vom ESM finanzierten Anpassungsprogramm. Zwar wurde das Programm bisher
noch nicht in Anspruch genommen, seine Ankindigung hat aber bereits zu einer
Verbesserung der Lage an den Staatsanleihemérkten des Euro-Raums gefthrt und birgt
zusammen mit den Planen zur Errichtung der Bankenunion ein grof3es Potenzia zur
Linderung der Finanzmarktspannungen im Euro-Raum und zur Wiederherstellung einer
Situation, die fur eine solide Kreditvergabe an die Wirtschaft V oraussetzung ist.

Die Spannungen am Markt haben zwar aufgrund der energischen politischen
MalRnahmen nachgelassen, doch sind die Markte weiterhin stark auf die Fortsetzung
der UnterstitzungsmalRnahmen und die Umsetzung von Verpflichtungen angewiesen.
Im Finanzsystem der EU und insbesondere des Euro-Raums sind nach wie vor Faktoren
gegeben, die die Anfédligkeit verscharfen. Gleichzeitig richtet sich die Marktentwicklung
aufgrund der Dauer der Krise im Euro-Raum immer stdrker am politischen Handeln aus.
Deshalb sind die Gewissheit, dass politische Mal3nahmen ergriffen werden, und die kraftvolle
Umsetzung der vereinbarten Malinahmen und der einzelstaatlichen Reformpolitik
entscheidend fir die Eindammung der Volatilitét der Mérkte. Die Verpflichtung zum Aufbau
einer echten WWU und insbesondere einer vollwertigen Bankenunion wird die
Finanzstabilitét dauerhaft wiederherstellen.

3. STRUKTURREFORMEN ZUR FORDERUNG DES WACHSTUMS UND ZUR KORREKTUR
VON UNGLEICHGEWICHTEN

Zum gegenwartigen Zeitpunkt besteht die wichtigste Herausforderung darin, kurzfristig
das Vertrauen zu starken und das Wirtschaftswachstum neu zu beleben und dabel
gleichzeitig die Voraussetzungen fir nachhaltiges Wachstum in der Zukunft zu
schaffen. Angesichts des engen Spielraums fir die makrodkonomische Politik bilden
Strukturreformen ein entscheidendes Element der auf Wachstum und Ausgleich von
Ungleichgewichten gerichteten Strategie, die das Potenzial in den Volkswirtschaften der EU
erschlieffen soll. In den gefdhrdeten Landern wurden im Zuge der Krise erhebliche
Reformanstrengungen unternommen. Obwohl der Handlungsbedarf in diesen Mitgliedstaaten
dringender ist, stellt das schleppende Wachstum sowohl auf kurze a's auch auf mittlere Sicht
ein Problem der gesamten EU dar, an dessen Lésung ale mitwirken missen. Trotz
erheblicher Unterschiede, die die Wirtschaftslage in den einzelnen Mitgliedstaaten aufweist,
wirde ein zwischen allen Mitgliedstaaten und auf EU-Ebene abgesprochener Reformansatz
eine politische Dynamik ausldsen, die wirtschaftspolitischen Engpasse verringern und den
Reformprozess somit erleichtern.

Schaubild 6: Leistungsbilanzen — Euro- | Schaubild 7: L ohnstickkosten und
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Das Wachstum in der Wirtschaft der EU wird derzeit dadurch eingeschrankt, dass
makrookonomische Ungleichgewichte weiterbestehen und frihere Exzesse bei
Kreditaufnahme und Verbrauch ausgeglichen werden mussen. Ein zeitweise geringeres
Wachstum gehdrt zu den Wesensmerkmalen einer tiefgreifenden Anpassung, da die
Volkswirtschaften umstrukturiert werden, Ressourcen vom Sektor der nicht handelbaren
Guter auf die Wirtschaftszweige fur handelbare Giter Ubertragen und zwangslaufig die
Bilanzen in allen Bereichen der Wirtschaft angepasst werden. Die erforderliche Anpassung
wurde im vergangenen Jahr trotz des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds fortgesetzt und
tragt Frichte. Die Gesamtwerte flr Leistungsbilanzen, Handelsdaten und Inlandsnachfrage
zeigen, dass die Anpassung in der EU und auch in den Landern des Euro-Raums anhdlt;
gleichwohl sind weitere Schritte erforderlich (Schaubild 6). Die Anpassung ist auch in
Programmléndern und anderen krisenanfélligen Staaten im Gange, selbst dort, wo die
Fortschritte bis vor kurzem noch sehr begrenzt schienen. So schrumpfen nicht nur die
L ei stungshilanzunglei chgewichte, sondern auch die Entwicklung der Lohnstlickkosten spricht
fUr einen weiteren Ausgleich extremer Verhdtnisse in der Zukunft (Schaubild 7). In einigen
Defizitlandern werden die Nominalléhne sowohl im offentlichen als auch im privaten Sektor
angepasst.

Schaubild 8: Zahlungsbilanz und
Auslandsver mogensstatus: Uber schuss- und
Defizitlander
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Vorausgesetzt, dass sich der Zugewinn an Wettbewerbsfahigkeit als nachhaltig erweist, dirfte
die Zunahme der Ausfuhren zur Entwicklung exportorientierter Wirtschaftszweige fuhren und
der Anpassung Bestandigkeit verleihen. Gleichwohl reicht die aul3enwirtschaftliche
Anpassung der Leistungsbilanzstrome noch nicht aus, um nicht tragfdhige Trends bel den
Bestanden (Nettoauslandsvermdgensstatus und Auslandsverschuldung) zu verdndern
(Schaubild 8). Bei den meisten Defizitlandern steigt das Verhdtnis der Auslandsverschuldung
zum BIP weiter; sinkt das Verhdltnis, ist dies vor allem auf eine umfassende Neubewertung
von Verbindlichkeiten zurlckzufihren. Es wird eine Anpassung in betrachtlichem Ausmal}
erforderlich, deren Kosten insbesondere im Hinblick auf die Beschaftigung davon abhdngen
werden, wie gut der jeweilige Mitgliedstaat diese Anpassungen zu verkraften vermag. Die
Fortschritte beim Abbau bilateraler Leistungsbilanzungleichgewichte zwischen Uberschuss-
und Defizitlandern sind weitaus deutlicher. Bei den Uberschussiandern gibt es auch
Anzeichen daflr, dass ein Ausgleich in Richtung Binnennachfrage erfolgt; die Anpassung der
L eistungsbilanziiberschtisse spiegelt aber dariiber hinaus wider, dass sich die Leistungsbilanz
des gesamten Euro-Raums nun im Plus befindet.

Zwar durften die Auswirkungen der Strukturreformen auf das Wachstum und den
Ausgleich von Ungleichgewichten erst auf mittlere bis lange Sicht zutage treten, einige
Vorteile kdnnen sich aber auch kurzfristig bemerkbar machen. Reformprozesse sind in
der Regel mit kurzfristigen Anpassungs- und Ubergangskosten verbunden, zum Teil weil sie
im Allgemeinen Unternehmen und Privatpersonen nicht in gleichem Ausmald betreffen.
Strukturreformen kdnnen sich aber auch dadurch unmittelbar expansiv auswirken, dass sie das
Vertrauen und die Erwartungen aller Wirtschaftsbeteiligten steigen lassen. Vorrang sollte
Reformen zukommen, die sich am wenigsten auf die Haushaltskosten auswirken (z. B. die
Wettbewerbsféahigkeit und den Wettbewerb fordernde Reformen an den Gutermérkten oder
Abbau des Verwaltungsaufwands fur Unternehmen); gleichzeitig sollte man sich verstarkt um
die Schaffung optimaler Rahmenbedingungen (etwa durch die Forderung des sozialen
Dialogs) bemihen und damit MaRnahmen in Politikbereichen unterstiitzen, die — wie
beispielsweise die Arbeitsmarktpolitik — bisher meist schwer zu reformieren waren. Ferner
sollten Synergien zwischen den verschiedenen Reformberei chen erwogen werden. So kdnnten
Arbeitsmarktreformen zur Malligung der Lohnstickkosten die Wettbewerbsfahigkeit
effizienter steigern, wenn sie mit Reformen der Gitermérkte einhergingen, die auf stérkeren
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Wettbewerb und niedrigere Gewinnspannen ausgerichtet sind. Allgemein sollte man
Wechselwirkungen zwischen verschiedenen Reformbereichen und eine geeignete Zeitplanung

genau beachten und dabei die jeweiligen Bedingungen in den einzelnen Mitgliedstaaten
bertcksichtigen.
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Der Regulierung und Beaufsichtigung des Finanzsektors kommt bei der Gewahrleistung
einer geordneten Anpassung und der Verhitung schadlicher Konjunkturschwankungen
eine wichtige Rolle zu. Der notwendige Abbau von Fremdkapital, der sich derzeit im
privaten Sektor einiger EU-Lander beobachten lasst und auch mit der in Abschnitt 2
beschriebenen angespannten Finanzlage zu tun hat, konnte das Wachstum auf kurze Sicht
negativ beeinflussen. Diese Ruckfuhrung der Fremdfinanzierung bildet aber ene
Voraussetzung fur die Korrektur der GdbermdRigen binnen- und auf3enwirtschaftlichen
Ungleichgewichte. Parallel dazu flhrt das vor der Krise verzeichnete exzessive Anwachsen
von Krediten und Fremdkapitalanteilen zu einem Aufbau von Risiken im Finanzbereich, die
die grofRe Gefahr einer moglicherweise ungeordneten Korrektur mit massiven nachteiligen
Folgen fur das Wirtschaftswachstum bergen. In diesem Zusammenhang ist die Entwicklung
effektiver Instrumente fir die mikro- und makrodkonomische Aufsicht und Uberwachung von
entscheidender Bedeutung; dadurch wird gewahrleistet, dass sich die Anpassung auf der Basis
nachhaltiger Kapitalstrome zu den produktivsten Aktivitdéten und langfristigen
Investitionsmoglichkeiten  der EU-Wirtschaft ~ fortsetzt, sobald sich  die
Finanzierungsbedingungen in der EU als Ganzes normalisieren, und dass nicht erneut
Uberzogene Ungl e chgewichte aufgebaut werden.

Produktivitatsfordernde Strukturreformen haben weiterhin Vorrang, damit die
mittelfristigen Wachstumsaussichten verbessert werden und eine dauerhafte
Austarierung der Wirtschaft der EU gewahrleistet ist. Aus empirischen Daten geht hervor,
dass Reformen zur Effizienzsteigerung an den Glter-, Dienstleistungs- und Arbeitsmérkten
die Produktivitédt erhohen, Innovationen zunehmen sowie die Produktion und die
Beschaftigung wachsen lassen  konnen.  Strukturreformen, die  speziel  auf
Innovationsférderung, Investitionen in und Einsatz von IKT sowie auf einen weiteren Ausbau
der Handelsliberalisierung ausgerichtet sind, konnen sich ebenfalls direkt auf die Produktivitét
auswirken. Solche Reformen begiinstigen auch die Neuverteilung von Arbeit und Kapital und
ermoglichen Umschichtungen auf Bereiche mit hohem Wachstumspotenzial (Stichworte
grines Wachstum und digitale Wirtschaft). Diese Art von Strukturreformen kann dariber
hinaus eine zentrde Rolle bei der Ruckfihrung binnen- und aul3enwirtschaftlicher
Ungleichgewichte spielen, z. B. durch eine Erhdhung der Wettbewerbsfahigkeit und der
Ausfuhrleistung. Im Euro-Raum, in dem die relativen Preise nicht von Schwankungen der
nominalen Wechselkurse beeinflusst werden konnen, sind Strukturreformen besonders
wichtig.

Die Begunstigung des grinen Wachstums kénnte zu besseren Ergebnissen sowohl auf
der makro- als auch auf der mikrodkonomischen Ebene fiihren. Ein Ubergang zu CO,-
armen und ressourceneffizienten Produktionsmustern wird den von Rohstoffpreisschocks
ausgeibten Druck auf das Kostenniveau und die Inflationserwartungen mindern. Er wird die
Ressourcen- und Energieabhdngigkeit verringern, was wiederum das Defizit im
Energiehandel abbauen und die Wettbewerbsfahigkeit der EU-Wirtschaft langfristig fordern
wird. Die EU hat politische Mainahmen zum effizienteren Umgang mit Ressourcen sowie
ehrgeizige Zielvorgaben entwickelt, die sich auf alle Mitgliedstaaten auswirken werden. Die
positiven Auswirkungen dieser Mal3nahmen werden erst dann voll zum Tragen kommen,
wenn sie mit einem soliden und verlasslichen regulatorischen Rahmen zur Steuerung von
Investitionen, mit einer Umorientierung der Besteuerung weg vom Faktor Arbeit und hin zu
Umwelt- und Verbrauchssteuern sowie mit enem Abbau umweltschadlicher
Subventionierung einhergehen und von Malinahmen begleitet werden, die der Entstehung
neuer okologisch orientierter Markte und griiner Technologien sowie der Okologisierung
bestehender Produktions- und V erbrauchsstrukturen dienen.
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Die Dynamik der Liberaliserung des Giuter- und Dienstleistungsmarkts sollte
beibehalten werden. Zur Beseitigung ungerechtfertigter Beschrankungen und zur Stéarkung
des Wettbewerbs an den Giter- und Dienstleistungsmérkten, u.a. in den Bereichen
Einzelhandel, stark reglementierte Berufsgruppen, Baugewerbe, Tourismus und
Dienstleistungen fur Unternehmen sowie netzgebundene Wirtschaftszweige, sind weitere
Malinahmen vonnoten. Dies erfordert auch Malinahmen auf EU-Ebene, wo ein gut
funktionierender Binnenmarkt sowohl das Wachstumspotenzial erhthen als auch zum Abbau
von Ungleichgewichten beitragen kann. Damit das Potenzia des Binnenmarkts voll
ausgeschopft werden kann, sind weitreichende Verbesserungen erforderlich, die —wiein den
Binnenmarktakten | und 11 dargelegt — sowohl durch eine energischere Durchsetzung als auch
durch verstérkte Reformanstrengungen auf einzelstaatlicher Ebene verwirklicht werden
missen. In diesem Zusammenhang sind die Mitgliedstaaten insbesondere aufgerufen,
angesichts des Potenzials der Dienstleistungsrichtlinie zur Wachstumsférderung und zur
Steigerung der Anpassungsfahigkeit diese mit Nachdruck umzusetzen.®

Schaubild 9: Index zur Wirksamkeit des staatlichen Handelns, EU-Mitgliedstaaten, 2011
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Anmerkung: Der Government Effectiveness Index (Index zur Wirksamkeit des staatlichen Handelns) der
Weltbank spiegelt die Wahrnehmung der Qualitét offentlicher Dienstleistungen durch die Bevdlkerung und die
Unabhangigkeit dieser Dienstleistungen von politischem Druck, die Qualitat der politischen Entwirfe und deren
Umsetzung sowie die Glaubwiirdigkeit des Engagements der Regierung fir solche Maf3nahmen wider. Die Werte
des Index reichen von -2,5 bis 2,5.

Schatzungen der Kommissionsdienststellen zufolge ist mit der derzeitigen Umsetzung der
Dienstleistungsrichtlinie in den Mitgliedstaaten ein Zugewinn von 0,8 % des BIP der EU verbunden;
eine etwas ehrgeizigere Umsetzung, bei der jedes Land im Hinblick auf Beschréankungen der
grenziberschreitende Erbringung von Dienstleistungen und der Niederlassungsfreiheit in diesem
Bereich den EU-Durchschnitt erreichen wirde, erbréchte weitere Gewinne, die 0,4 Prozentpunkten des
BIP entspréchen. Legt man ein auferst anspruchsvolles Szenario zugrunde, in dem jeder Mitgliedstaat
den Durchschnitt der finf am besten abschneidenden Lénder erreichen wiirde, lief3e sich EU-weit ein
BIP-Zuwachsvon 1,8 % erzielen.
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Quelle: Weltbank.

Die Verbesserung des Geschaftsumfelds, u.a. durch Mdaglichkeiten  zur
Effizienzsteigerung im 6ffentlichen Sektor, geniefdt besondere Prioritat. Ein offenes und
effektives Geschaftsumfeld fordert das Wirtschaftswachstum, da es die Geschéaftstétigkeit
erleichtert und den Unternehmen unnétige Kosten erspart. Die Erfahrung zeigt, dass sich
komplizierte Verwaltungsabléufe oder blrokratische Hemmnisse sehr negativ auf das
Unternehmertum, die Innovation und die Wettbewerbsfahigkeit sowie den Zustrom an
Direktinvestitionen auswirken, was bel der Bekdmpfung von Ungleichgewichten eine
bedeutende Rolle spielen kdnnte. AulRerdem stimuliert ein Uberzogener Verwaltungsaufwand
tendenziell die Schattenwirtschaft. Eine effiziente offentliche Verwaltung sollte der ganzen
Wirtschaft dienen, ohne den Wirtschaftsakteuren Uberméaldige birokratische Lasten
aufzubirden (Schaubild 9). Die Losung von Problemen in der 6ffentlichen Verwaltung triige
sowohl zur Konsolidierung der offentlichen Finanzen als auch zu Wettbewerbsfahigkeit und
Wachstumsaussichten bei. Insbesondere Justizreformen wirden die mit der Grindung und
dem Betreiben eines Unternehmens verbundenen Unwégbarkeiten mindern, zu Investitionen
fihren, zum Abbau von Transaktionskosten beitragen und den Wettbewerb stéarken. Zu
diesem Zweck haben mehrere Mitgliedstaaten bereits Maldnahmen fir einen straffer
organiserten und effektiveren Ooffentlichen Dienst verabschiedet. Zu den zentralen
Reformbereichen zéhlen das Justizwesen sowie der verstarkte Einsatz elektronischer
Behordendienste und el ektronischer Verfahren im 6ffentlichen Beschaffungswesen.

Arbeitdosigkeit ist in zahlreichen EU-L andern ein schwerwiegendes Problem gewor den,
dasimmer mehr wirtschaftliche, soziale und politische Auswirkungen hat (Schaubild 10).
Die steigende Arbeitsosigkeit geht mit einer deutlichen Zunahme der Unterschiede zwischen
den einzelnen Arbeitsmérkten in der EU einher. Wahrend in den meisten Landern die
Arbeitslosigkeit gestiegen ist und in manchen Féllen Rekordhohen erreichte, ist siein einigen
Mitgliedsstaaten gesunken. In vielen EU-Landern bergen léngere Zeiten der Arbeitsosigkeit
und eine schlechtere Abstimmung von Stellenangebot und —nachfrage — Phdnomene, die in
einigen Staaten auch auf sektorale Umschichtungen zurtickzufihren sind — die Gefahr, dass
Arbeitdosigkeit zunehmend zu einem strukturellen Problem wird und das langfristige
Wachstumspotenzial beeintréchtigt.
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Schaubild 10: Beschaftigungswachstum und
Arbeitsosenquote — EU
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Wachstumsbedingungen, was in einigen Landern auch vor dem Hintergrund einer
anhaltenden Ruckfihrung von Fremdkapitalanteilen und einer aufBenwirtschaftlichen
Anpassung gelingen
Arbeitsmarktbedingungen miissen die politischen Reaktionen koordiniert, aber auch auf die
jeweiligen Umstande der einzelnen Lander zugeschnitten werden.

Muss.
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Seit dem Beginn der Krise haben sich mehrere EU-Lander aktiv um
Arbetsmarktreform bemiht. In enigen Fallen wurden ehrgeizige Reformplane
verabschiedet, mit denen gunstigere Beschaftigungsmoglichkeiten geschaffen werden sollen
(Schaubild 11). Die jungsten Aktivitéten in dieser Richtung scheinen weitgehend mit den auf
europaischer Ebene festgelegten Prioritdten Ubereinzustimmen: Die Mal3nahmen tragen zu
dynamischeren Arbeitsmérkten, weniger prekdren Arbeitsverhdltnissen und mehr
Wettbewerbsfahigkeit bei. Einige Lander mit hoher Arbeitslosigkeit und grof3en
auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichten haben die Herausforderung angenommen, indem
sie insbesondere durch eine Reform der Beschaftigungsschutzvorschriften und des
Lohnfindungssystems die Lohne flexibilisierten und die Anpassungsfahigkeit ihrer
Arbeitsmérkte erhdhten. Einkommenssicherung, Aktivierungsmal3nahmen und Hilfe bel der
Stellensuche wurden auf die wachsenden Herausforderungen am Arbeitsmarkt zugeschnitten.
Allerdings haben bisher nicht ale Lander die notwendigen Schritte unternommen, um der
politischen Herausforderung, der sie gegentiberstehen, gewachsen zu sein.

Schaubild 11: Zahl der Arbeitsmar ktmal3nahmen nach Bereich, EU insgesamt
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Anmerkung: Manahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik schlief3en Fortbildungen aus.

Quélle: Dienststellen der Kommission, GD ECFIN, LABREF-Datenbank.

Die Bekampfung der Arbetdosigkeit und die Forderung der Schaffung von
Arbeitsplatzen sollten auf der politischen Tagesordnung weit oben stehen. Die Dynamik
der Arbeitsmarktreformen sollte aufrechterhalten werden, vor allem in Landern mit einer
besonders schwierigen Arbeitsmarktlage. Inwieweit es tatséchlich zu einer moglichen
nachhaltigen Wachstumsbelebung kommt, hangt weitgehend davon ab, wie erfolgreich
Engpéasse am Arbeitsmarkt und das Risiko einer Arbeitsosigkeitshysterese bekampft werden.
Angemessene politische Reaktionen auf die strukturellen und institutionellen
Herausforderungen am Arbeitsmarkt (Zersplitterung des Arbeitsmarkts, Verschlechterung bel
der Abstimmung von Stellenangebot und -nachfrage sowie anhatende strukturelle
Arbeitslosigkeit) sind dringend erforderlich. Die Bemihungen um ehrgeizige, die Anpassung
fordernde Strukturreformen (Beschéftigungsschutzvorschriften, Lohnfindungssystem) und die
ordnungsgeméalle Umsetzung verabschiedeter Malhahmen missen in Landern mit einer
besonders schwierigen Lage am Arbeitsmarkt weitergehen. Darlber hinaus konnen
spezifische Maldnahmen zur Steigerung der Nachfrage nach Arbeitskréften erwogen werden;
dies kann, wenn die haushaltspolitische Lage es erlaubt, durch einen Abbau der Besteuerung
des Faktors Arbeit — insbesondere bei den Niedriglohngruppen — und durch die Forderung
von Unternehmertum und Sozialwirtschaft geschehen. Ferner ist eine gezielte Forderung der
Einstellung bestimmter Arbeitnehmergruppen, die den Anschluss an den Arbeitsmarkt zu
verlieren drohen (z. B. Langzeitarbeitslose oder junge Arbeitnehmer ohne Berufserfahrung),
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erforderlich; sie kann auch durch kosteneffiziente aktive arbeitsmarktpolitische Mal3nahmen
und durch die Ausschopfung des Potenzials arbeitsplatzintensiver Branchen erfolgen.
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Anhang Ausgewahlte makrookonomische Indikatoren

Wachstum und Arbeitsplatze

Wettbewer bsfahigkeit

Offentliche Finanzen

Finanzielle Stabilitat

BIP- ) ) Nominales Entgelt je Markt-anteill Durch- Lang-
BIP pro Wachs | g Langzeit- Jugend- Nominale L ohnstiickkosten* Arbeitnehmer . der Schulden- Haushalts | Gesamtgt| '\achhal- | schnitt- Private . fristiges Eigen-
Kopf in tum tigungs | arbeits- arl.Jats.- Erwerbs- .Lastungs—* Aus.f.uhren stand des position des | euer-bela .ug.kats— liches Lebens- . Verschul- Not-led.ende st-gefalle Kapital-
KKS (Vorfa\us— quote Josigkeit* losigkeit quote bilanz-saldo’ (G.uler + Sektors Staat* | Sektors Staat* | stung* indikator Erwg’ bs-| erwartung dung* Kredite | gegen-tber rendite
schétz- (<25)* Dienst- (S2)* austritts- Deutsch-
ung) Gesamt. | Dienst- [Verarbeitd Offent- Privater leistun-gen)* alter* land
wirtschaft | 'S ndes licher Sektor
gen | Gewerbe] Sektor
Stand Rae der Alters- % der % der Rate der Alters- Bae der Rale der o Steuem | hoher Wert =
gegentiber Jm\l;ll chen gruppe 15- | Erwerbs- Erwerbs- % jéhrlichen Ver| gruppe 15- Jahrichen nun nun Jahriichen % des BIP . % % des BIP % des BIP insgesamt | geringe Mit 60 Jahren % des BIP % Prozent- %
EU27=100 | . er 64 bevélkerung | bevélkerung anderung 64 " ver " ver Verénderung in% des | Nachhaltig- | 2010 oder punkie
anderung anderung anderung BIP keit letzte
vartiigbare 2011 oder
2011 2012 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 0Uloderletztg .y, oy, |20LLoderletzte) September | o
verfugbare verfligbare 2012 verfiigbere
BE 118 -0.2 61.9 35 18.7 66.7 27 2.6 -0,9 35 29 1 5] 97,8 -3,7 45,6 74 61,6 236 238 42 11 14
BG 45 0.8 58.5 6.3 25.0 66.0 11 -1.0 : 4.8 81 17 56 16,3 -2 27,1 28 64,1 194 : 19,7 2 4.6
Ccz 80 -1.3 65.7 2.7 181 70.5 11 0.4 -1,3 1,4 2,6 -39 59 40,8 -33 34,4 55 60,5 214 78 71 1 13,7
DK 125 0.6 731 18 14.2 79.3 05 0.1 0 0,9 2,2 6,6 54 46,6 -1,8 49,0 33 62,3 22,8 242 3 -0,2 0,6
DE 120 0.8 725 28 8.6 77.2 1.4 23 -2,2 3 31 56 52 80,5 -0,8 39,8 1,4 62,4 23,8 128 1,6 0 2,2
EE 67 25 65.1 7.1 22.3 74.7 -1.4 16 -10,1 35 -2 03 74 6,1 11 33,0 1,2 62,6 215 141 4,5 : 255
IE 127 0.4 59.2 8.6 29.4 69.4 -3.2 : : 0,1 : 11 4,6 106,4 -134 29,9 41 64,1 235 332 : 4 -11,1
EL 82 -6.0 55.6 8.8 44.4 67.7 -1.8 -2.3 -0,2 -1,7 -55 -11,7 49 170,6 -94 34,8 -24 61,5 238 125 121 19 435
ES 99 -1.4 57.7 9.0 46.4 73.7 -1.5 -0.1 -4,1 -11 1,4 -3,7 42 69,3 -94 32,9 48 62,3 251 214 52 4 0,1
FR 107 0.2 63.9 4.0 22.9 70.4 16 16 23 25 32 -2,6 49 86 -5.2 45,6 16 60,2 254 141 4,6 1 56
IT 101 -2.3 56.9 4.4 29.1 62.2 0.9 14 21 -01 24 -33 54 120,7 -39 424 -23 60,4 24,6 126 95 4 -13
CcY 92 -2.3 68.1 16 224 74.0 33 1.9 0,7 32 2,7 -4,2 74 711 -6,3 34,7 8,2 62,8 23,6 : 6 -86
LV 58 4.3 61.8 8.8 31,0 733 30 34 aB 51 : -24 10,4 422 -34 21,7 -0,7 62,7 20 123 10,1 2 51
LT 62 29 60.7 8.0 329 72.0 -0.1 0.2 -29 2,6 4,7 -3,7 98 385 -55 26,4 4,7 59,9 20,3 69 16,0 3 17
LU 274 0.4 64.6 14 16.4 67.9 83 31 2 1,9 2,0 71 10,1 18,3 -0,3 38,1 97 59,4 238 : : 0 6,2
HU 66 -1.2 55.8 52 26.1 62.7 18 25 57 1,6 33 1 6,1 81,4 43 36,6 0,5 59,7 20 155 14,9 6 -79
MT 83 1.0 57.6 3.0 138 61.6 13 8 8 23 0,7 -0,3 44 70,9 -2,7 34,8 58 60,5 24,1 212 15 3 4,2
NL 131 -0.3 74.9 15 7.6 78.4 12 20 -1,8 0,9 1,8 83 52 65,5 -4,5 38,8 59 63,5 239 : 24 0 6,2
AT 129 0.8 721 11 83 75.3 0.9 29 -39 1,9 215 11 59 724 -25 43,7 41 60,9 24,1 162 41 1 il
PL 65 24 59.7 3.6 25.8 66.1 0.7 43 =79 48 4.2 -4,5 6,2 56,4 -5 325 1,6 59,3 21,5 79 6 3 12,3
PT 7 3.0 64.2 6.2 30.1 74.1 -0.7 i i 8 i -6,6 3.9 108,1 -4,4 36,1 -1,8 62,6 24,2 248 53 7 -4,1
RO 49 0.8 58.5 31 23.7 63.3 17 : : -85 72 -4,1 54 334 -5 275 37 64,3 19,7 : 114 5 13
Sl 84 -2.3 64.4 3.6 15.7 70.3 -0.6 -0.3 -1 -0,1 15 01 515 46,9 -6,4 37,6 7,6 59,8 233 130 i 5 -11,1
SK 73 2.6 59.5 9.2 335 68.9 -0.4 2.7 0 -0,6 2,8 -2,5 6,2 433 -4,9 28,8 6,9 58,8 20,4 75 4 3 111
Fl 116 0.1 69.0 17 20.1 74.9 18 2.6 19 28 38 -1,1 7,7 49 -0,6 434 58 61,7 239 180 08 0 81
SE 126 11 74.1 14 229 80.2 -0.8 -1.0 -4,1 0,6 13 6,5 50 384 04 44,9 2,0 64,4 24,2 235 : 0 10,7
UK 108 -0.3 69.5 2.7 211 75.7 15 8 8 B 8 -1,9 52 85 -7,8 37,6 52 63,0 238 B 2,2 0 4,2
EA 108 -0.4 64.3 4.6 20.8 715 0.9 0,3 51 88,1 -4,1 40,6 2,7 61,5 24 2,3
EU 100 -0.3 64.3 4.1 21.4 71.2 0.9 0 5,2 83,0 -4,4 39,9 2,1 61,5 23,2 2

Quellen: Dienststellen der Kommission, Eurostat, EZB.

* Variablen, die Wortlaut des Euro-Plus-Pakts in den Empfehlungen des Europaischenrates vom Marz 2011 erwahnt sind.
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