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EMPFEHLUNG DES RATES

vom ...

zur Wirtschaftspolitik des Euro-Wihrungsgebiets

DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag liber die Arbeitsweise der Europédischen Union, insbesondere auf

Artikel 136 in Verbindung mit Artikel 121 Absatz 2,

gestiitzt auf die Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates vom 7. Juli 1997 iiber den Ausbau der
haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der

Wirtschaftspolitiken!, insbesondere auf Artikel 5 Absatz 2,

1 ABIL. L 209 vom 2.8.1997, S. 1.

5643/19 AMM/mao/mhz
ECOMP.1.A

DE



gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1176/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom
16. November 2011 iiber die Vermeidung und Korrektur makrookonomischer Ungleichgewichte!,

insbesondere auf Artikel 6 Absatz 1,

auf Empfehlung der Europdischen Kommission,

unter Berticksichtigung der Schlussfolgerungen des Européischen Rates,
nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Finanzausschusses,

nach Stellungnahme des Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik,

1 ABIL. L 306 vom 23.11.2011, S. 25.
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in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1

Das Euro-Wihrungsgebiet tritt ins sechste Jahr ununterbrochenen Wirtschaftswachstums
ein, und die negative Produktionsliicke schlie3t sich. Die Perspektiven sind indes
zunehmend mit Risiken behaftet, und das Wachstum diirfte méBig ausfallen. Das
Potenzialwachstum ist im Vergleich zu den Werten der letzten Jahrzehnte weiterhin
niedrig, und wegen der stark variierenden wirtschaftlichen Widerstandsfahigkeit bleiben
die Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten bestehen. Die Reallohne steigen weiterhin
nur mafig; der Anstieg bleibt hinter den Produktivititsentwicklungen zuriick. Der Anstieg
der Nominallohne und eine Zunahme der Kerninflation gehen mit anhaltendem
Beschéftigungswachstum einher, allerdings bleibt es in einigen Mitgliedstaaten
gebietsweise bei einer unzureichenden Ausschopfung des Arbeitskréftepotenzials oder
hoher Arbeitslosigkeit, wihrend in anderen Mitgliedstaaten Arbeitskraftemangel herrscht.
Das Euro-Wihrungsgebiet hat infolge seiner Exportdynamik und seiner verbesserten
Wettbewerbsposition in den vergangenen flinf Jahren einen hohen Leistungsbilanz-
iiberschuss ausgewiesen, wihrend im externen Bereich die Unterschiede zwischen den
einzelnen Landern weiterhin erheblich sind. Mitgliedstaaten, die seit Langem grofe
Zahlungsbilanzdefizite verbuchten, weisen nach wie vor einen hohen negativen
Nettoauslandsvermdgensstatus auf, der eine Schwachstelle ist, da er in der Regel einer
hohen privaten oder 6ffentlichen Verschuldung entspricht. Wie im von der Kommission
am 21. November 2018 angenommenen Warnmechanismus-Bericht dargelegt, sind ein
angemessenes Tempo beim Schuldenabbau, ein forderliches Wachstums- und
Inflationsumfeld und fortgesetzte Reformen zur Produktivitétssteigerung fiir eine
erfolgreiche Bekdmpfung der Ungleichgewichte im Euro-Wéhrungsgebiet unerlésslich.
Auch eine giinstige Nachfrage-Dynamik ist wichtig; zudem sollten Mitgliedstaaten mit
hohen Uberschiissen zum Abbau der Ungleichgewichte beitragen, indem sie die
Voraussetzungen fiir ein gesteigertes Lohnwachstum — unter Beriicksichtigung der Rolle

der Sozialpartner — sowie fiir 6ffentliche und private Investitionen optimieren.
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)

)

Voraussetzungen fiir die Steigerung des langfristigen Wachstumspotenzials sowie die
Uberwindung nationaler und regionaler Diskrepanzen sind eine weitere Erhdhung der
Erwerbsbeteiligung, wachstumsférdernde Strukturreformen sowie materielle und
immaterielle Investitionen, um Produktivitidt und Innovationen anzukurbeln — insbesondere
in jenen Mitgliedstaaten, deren Wachstumspotenzial deutlich unter dem Durchschnitt des
Euro-Widhrungsgebiets liegt. Das ist wichtig, um den wirtschaftlichen, sozialen und

territorialen Zusammenhalt im Euro-Wahrungsgebiet zu starken.

Ein kohérenter und ausgewogener gesamtwirtschaftlicher Policy-Mix im Euro-Wahrungs-
gebiet mit geld-, haushalts- und strukturpolitischen Elementen ist fiir ein robustes,
inklusives und nachhaltiges Wirtschaftswachstum unabdingbar. In den vergangenen Jahren
bediente sich die Europdische Zentralbank unkonventioneller geldpolitischer Instrumente,
um die Inflation wieder auf das mittelfristige Inflationsziel auszurichten und zugleich
Wachstum und Beschiftigung zu fordern. Angemessen differenzierte haushaltspolitische
Mafinahmen und die Konzentration auf Strukturreformen sind erforderlich, um das

Wachstum kurz- und langfristig weiter zu unterstiitzen.
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Die Stiarkung der haushaltspolitischen Tragfahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets und der
Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets erfordert differenzierte nationale Strategien, die
dem Stabilitdts- und Wachstumspakt (SWP) in vollem Umfang Rechnung tragen, wobei
auch fiskalische Spielrdume und Spill-over-Effekte zwischen den Landern zu
beriicksichtigen sind. Fiir das ordnungsgemife Funktionieren der Wirtschafts- und
Wahrungsunion (WWU) ist eine Koordinierung der nationalen Haushaltspolitiken auf der
Grundlage der gemeinsamen Haushaltsvorschriften entscheidend. Die gemeinsamen
Vorschriften sollen auf nationaler Ebene einen auf Dauer tragfahigen Schuldenstand
herbeifiihren helfen, bieten aber gleichzeitig Raum fiir eine gesamtwirtschaftliche
Stabilisierung. Der haushaltspolitische Kurs im Euro-Wiahrungsgebiet blieb im Zeitraum
2015-2018 im Schnitt weitgehend neutral, diirfte aber nach der Kommissionsprognose im
Jahr 2019 leicht expansiv werden, obwohl das Wachstum iiber dem Potenzial liegt. Der
erneute Aufbau von Haushaltspuffern ist vor allem in Mitgliedstaaten wichtig, in denen die
Staatsverschuldung nach wie vor hoch ist. Dies wiirde auch ihre Krisenanfalligkeit
verringern und dafiir sorgen, dass die automatischen Stabilisatoren beim néchsten
Abschwung uneingeschrinkt greifen konnen. Mehr 6ffentliche Investitionen, insbesondere
in Mitgliedstaaten mit haushaltspolitischem Spielraum, in denen sich die 6ffentlichen
Investitionen auf niedrigen Niveaus bewegen, fordern das Wachstum und den Abbau von

Ungleichgewichten.
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5) Haushaltspolitische Strukturreformen sind nach wie vor entscheidend, wenn es darum geht,
die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen zu verbessern und das Wachstumspotenzial der
Wirtschaft zu vermehren. Besser funktionierende haushaltspolitische Rahmen auf
nationaler Ebene, eine gute Ausgabeniiberpriifung und ein effektives, transparentes
offentliches Auftragswesen konnen die Effizienz und Wirksamkeit 6ffentlicher Ausgaben
und die Glaubwiirdigkeit haushaltspolitischer Strategien erh6hen. Eine verbesserte
Zusammensetzung der nationalen Haushalte auf der Einnahmen- wie Ausgabenseite —
unter anderem durch die Verlagerung der Ressourcen hin zu Investitionen — wiirde
langerfristig die wachstumsfordernde Wirkung der 6ffentlichen Haushalte verstiarken und
die Produktivitit steigern. Eine Vereinfachung und Modernisierung der Steuersysteme und
die Bekdmpfung von Steuerhinterziehung, Steuerumgehung und Steuervermeidung,
insbesondere durch das Vorgehen gegen aggressive Steuerplanung, sind unerlésslich, um
die Steuersysteme effizienter und gerechter zu machen. Es gilt zu gewihrleisten, dass die
Steuersysteme die Vertiefung des Binnenmarktes voranbringen und den Wettbewerb
zwischen Unternehmen fordern; dies ist eine wichtige Voraussetzung fiir die Verbesserung
der Rahmenbedingungen fiir Unternehmen und der Widerstandsfahigkeit des Euro-
Wiaihrungsgebiets sowie der Volkswirtschaften der Mitgliedstaaten. Die gemeinsame
konsolidierte Korperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage wiirde einen wichtigen Beitrag zu
diesen Anstrengungen leisten.
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(6)

Die strukturellen und institutionellen Merkmale von Arbeits- und Produktmirkten sowie
gut funktionierende 6ffentliche Verwaltungen sind fiir die Widerstandsféhigkeit der
Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets wichtig. Belastbare Wirtschaftsstrukturen
verhindern, dass sich wirtschaftliche Erschiitterungen nachhaltig und dauerhaft auf die
Einkommen und das Arbeitskrifteangebot auswirken. Diese Strukturen kénnen die
Durchfiihrung der Fiskal- und Geldpolitik erleichtern und Divergenzen einddmmen und so
die Voraussetzungen fiir ein nachhaltiges und inklusives Wachstum schaffen. Wiirden —
insbesondere die in den ldnderspezifischen Empfehlungen genannten —Strukturreformen
besser koordiniert und umgesetzt, konnte dies einen positiven Spill-over zwischen
Mitgliedstaaten bewirken und die positiven Auswirkungen im gesamten Euro-Wahrungs-
gebiet verstirken. Reformen, die den Wettbewerb an den Produktmirkten steigern, die
Ressourceneffizienz fordern und das Geschiftsumfeld sowie die Qualitédt der Institutionen,
insbesondere die Wirksamkeit des Justizsystems, verbessern, stirken die wirtschaftliche
Widerstandsfihigkeit des Euro-Wéhrungsgebiets und seiner Mitgliedstaaten. Der
Binnenmarkt, der sich als wichtiger Motor fiir Wachstum und fiir Konvergenz zwischen
den Mitgliedstaaten erwiesen hat, hat noch immer ein betrdchtliches unausgeschdpftes
Potenzial, und es miissen Fortschritte bei seiner Vertiefung erzielt werden, insbesondere in
den Bereichen Dienstleistungen, digitale Geschéftstitigkeiten sowie Energie und Verkehr,
wodurch eine rasche Umsetzung und bessere Durchsetzung der Rechtsvorschriften

gewihrleistet werden.
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In der européischen Séule sozialer Rechte sind 20 Grundsétze festgelegt, um
Gleichbehandlung und Zugang zum Arbeitsmarkt, faire Arbeitsbedingungen, sozialen
Schutz und Inklusion sicherzustellen. Reformen, die die Erwerbsbeteiligung fordern,
erfolgreiche Arbeitsmarktiibergdnge ermdglichen, die Schaffung hochwertiger
Arbeitsplétze unterstiitzen und der Segmentierung entgegenwirken, konnen dazu beitragen,
inklusives Wachstum zu erzeugen, die wirtschaftliche Widerstandsfahigkeit und
automatische Stabilisierung zu verbessern, Ungleichheiten zu verringern, Armut und
soziale Ausgrenzung zu bekdmpfen und sich den Herausforderungen einer im Wandel
befindlichen Wirtschaft zu stellen. Individuelle Unterstiitzung bei Arbeitssuche, Schulung
und Umschulung kann dazu beitragen, Arbeitslose erfolgreich und ziigig zu aktivieren. Der
Zugang zu hochwertiger allgemeiner und beruflicher Bildung wihrend des gesamten
Lebenszyklus ist von entscheidender Bedeutung und erfordert angemessene Investitionen
in Humankapital und Qualifikationen, insbesondere fiir Geringqualifizierte. Derartige
Reformen und Investitionen verbessern mittel- und langfristig Beschéftigungsfihigkeit,
Innovationsbereitschaft, Produktivitit und Lohnentwicklung, sie stiarken die
Widerstandsfihigkeit des Euro-Wéhrungsgebiets und fordern die soziale Inklusion und
Mobilitét innerhalb der Mitgliedstaaten und im gesamten Euro-Wéhrungsgebiet. Die
Steuern im Euro-Wahrungsgebiet sind relativ hoch, vor allem der Faktor Arbeit wird stark
besteuert; die steuerliche Entlastung des Faktors Arbeit und eine Konzentration auf Steuer-
bemessungsgrundlagen, die das Wachstum weniger beeintrachtigen, wie Immobilien-,
Verbrauch- oder Umweltsteuern, konnten das Arbeitskrifteangebot und die Nachfrage
verbessern. Die Rechtsvorschriften zum Beschéftigungsschutz miissen fiir faire und
angemessene Arbeitsbedingungen fiir alle Arbeitnehmer sorgen, insbesondere im Hinblick
auf neue Beschiftigungs- und Vertragsformen; diese erdffnen zwar neue Moglichkeiten,
bringen aber zugleich Herausforderungen mit sich, was Arbeitsplatzsicherheit und

Sozialschutz betrifft.
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(8)

Wirksame und tragfiahige Sozialschutzsysteme sind ebenfalls entscheidend, wenn es darum
geht, ein angemessenes Einkommen und den Zugang zu hochwertigen Dienstleistungen zu
gewihrleisten. Fiir die Forderung der Erwerbsbeteiligung spielen auch Rentenreformen
und MaBnahmen zur Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben eine wesentliche Rolle.
Unnotige Beschriankungen der Arbeitsplatz-, der Branchen- oder der geografischen
Mobilitdt konnen die Neuverteilung innerhalb der Mitgliedstaaten und im Euro-
Wihrungsgebiet behindern. Die Sozialpartner miissen in Arbeitsmarkt-, Sozial- und damit

verbundene Wirtschaftsreformen eingebunden werden.

Wenngleich sich der Finanzsektor des Euro-Wiahrungsgebiets seit der Krise stabilisiert hat,
miissen noch Schwachstellen beseitigt werden. Die private Verschuldung bleibt hoch, und
die Steuersysteme sind noch immer verschuldungsfreundlich gestaltet. Ein betrdchtlicher
Anstieg der Staatsanleiherenditen droht das Kapital der Banken auszuhdhlen, was
wiederum negative Spill-over-Effekte im gesamten Euro-Wéhrungsgebiet bewirken
konnte. Die notwendige Anpassung der Geschiftsmodelle der Banken, das Niedrigzins-
umfeld und der zunehmende Wettbewerb durch andere Finanzierungsformen wirken sich
weiterhin nachteilig auf ihre Ertragslage aus. Nachhaltige Fortschritte gab es bei der
Risikominderung, insbesondere beim Abbau notleidender Kredite und der Verschérfung
der Mindestanforderungen an Eigenmittel und berticksichtigungsfihige Verbindlichkeiten.
Dennoch erfordern nationale NPL-Quoten, die weiterhin klar iber dem Durchschnitt des
Euro-Widhrungsgebiets liegen, weitere nachhaltige Anstrengungen. Im Mérz 2018 legte die
Kommission ein Paket zur Risikominderung vor, um sowohl die NPL-Altlasten in Angriff
nehmen zu konnen als auch eine kiinftige Anhdufung zu verhindern. Das Bankenpaket
vom November 2016, mit dem etwaige Risiken durch die Umsetzung international
vereinbarter Standards zu den Kapitalpuffern, der Nachrangigkeit von Verbindlichkeiten
und der Liquiditdt von Banken — unter Wahrung der Ausgewogenheit des
Ratskompromisses — weiter verringert werden sollen, ist wichtig, um weitere Fortschritte

bei der Risikominderung und somit in Richtung auf eine Risikoteilung zu erzielen.
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Angesichts schwerwiegender VerstoB3e gegen die Vorschriften zur Geldwische-
bekdampfung hat die Kommission Ma3nahmen zur Starkung der Européische
Bankenaufsichtsbehorde und der Zusammenarbeit bei der Beaufsichtigung vorgeschlagen,
um die Durchsetzung des Regelwerks in diesem Bereich zu verbessern. Bei der Schaffung
der Bankenunion wurden erhebliche Fortschritte erzielt, unter anderem durch die jiingste
Einigung tiber die Herstellung der Einsatzfahigkeit der gemeinsamen Letztsicherung fiir
den einheitlichen Abwicklungsfonds, doch noch ist die Bankenunion nicht vollendet. Es
gibt Einschrankungen bei der derzeitigen Ausgestaltung der Liquiditédtsbereitstellung bei
der Abwicklung, und es fehlen ein gemeinsames Einlagenversicherungssystem und eine
gemeinsame Letztsicherung fiir den einheitlichen Abwicklungsfonds, was die Féhigkeit der

Bankenunion einschrénkt, die Verkniipfung zwischen Banken und Staaten zu 16sen.

Damit die WWU-Architektur gestirkt werden kann, muss die Vollendung der Banken-
union und der Kapitalmarktunion Prioritét erhalten; zudem besteht Handlungsbedarf bei
samtlichen anderen Elementen der Erklédrung des Euro-Gipfels vom 14. Dezember 2018.
Im Dezember 2017 und im Mai 2018 verdffentlichte die Kommission eine Reihe von
Vorschldgen zu weiteren Schritten auf dem Weg zur Vollendung der WWU einschlielich
einer Europdischen Investitionsstabilisierungsfunktion und eines Programms zur
Unterstiitzung von Reformen (im Zuge des Mehrjdhrigen Finanzrahmens vorgeschlagen).
Die Vorschldge basieren auf dem Reflexionspapier zur Vertiefung der WWU vom

Mai 2017 und dem Bericht der fiinf Prasidenten vom Juni 2015. Auf dem Euro-Gipfel vom
13./14. Dezember 2018 wurden Entscheidungen zur Bankenunion und zur Weiter-
entwicklung des ESM getroffen; es bestand unter den Staats- und Regierungschefs auf dem
Euro-Gipfel Einigkeit, dass dieser spitestens ab Ende des Ubergangszeitraums die gemein-

same Letztsicherung fiir den einheitlichen Abwicklungsfonds (SRF) gewihrleisten soll.
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Die Vorarbeiten fiir die notwendigen Anderungen des ESM-Vertrags (einschlieBlich der
gemeinsamen Letztsicherung fiir den SRF) werden auf der Grundlage der von den Staats-
und Regierungschefs auf dem Euro-Gipfel gebilligten Modalititen ("Term Sheet")
fortgesetzt werden. Die Letztsicherung wird bereits zu einem fritheren Zeitpunkt eingefiihrt
werden, sofern bei der Risikominderung ausreichende Fortschritte erzielt worden sind; eine
entsprechende Bewertung soll 2020 vorgenommen werden. Die Arbeiten werden im ersten
Halbjahr 2019 weitergehen, insbesondere durch die Einsetzung einer hochrangigen Gruppe
fiir das europdischen Einlagenversicherungssystem (EDIS) und die weitere Ausgestaltung
der Liquiditétsbereitstellung bei der Abwicklung. Fortgesetzt wird auch die Arbeit an der
Konzeption, den Durchfithrungsmodalititen und dem Zeitplan fiir ein Haushaltsinstrument
fiir Konvergenz und Wettbewerbsfihigkeit fiir das Euro-Wahrungsgebiet und — auf
freiwilliger Basis — fiir die nicht dem Euro-Wihrungsgebiet angehorenden Mitgliedstaaten,
die am Wechselkursmechanismus (WKM II) teilnehmen. Die Merkmale des Instruments
werden im Juni 2019 vereinbart. Das Instrument wird nach dem in den Vertrégen
festgelegten Gesetzgebungsverfahren auf der Grundlage des einschldgigen Kommissions-
vorschlags, der erforderlichenfalls zu dndern ist, angenommen. All diese Reformen
konnten dazu beitragen, die Bedeutung des Euro auf der internationalen Biihne zu stédrken,
sodass seine Rolle der globalen wirtschaftlichen und finanziellen Relevanz des Euro-
Wahrungsgebiets eher entspricht. Es ist wichtig, iiber diese Reformen — unter
uneingeschriankter Achtung des Binnenmarkts der Union — in einer gegeniiber den
Mitgliedstaaten, die nicht dem Euro-Wahrungsgebiet angehdren, offenen und transparenten

Weise zu beraten.

Der Beschiftigungsausschuss und der Ausschuss fiir Sozialschutz sind zu den

beschiftigungs- und sozialpolitischen Aspekten dieser Empfehlung konsultiert worden —

EMPFIEHLT, dass die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets im Rahmen der Eurogruppe im

Zeitraum 2019-2020 einzeln und gemeinsam
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1. den Binnenmarkt vertiefen, die Rahmenbedingungen fiir Unternehmen und die Qualitét der
Institutionen verbessern und Reformen der Produkt- und Dienstleistungsmérkte verfolgen,
die die Widerstandsfahigkeit steigern; die Auslandsschulden verringern, Reformen zur
Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit insbesondere durch Produktivitdt in den
Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets mit Leistungsbilanzdefiziten oder hoher
Auslandsverschuldung angehen sowie unter Beriicksichtigung der Rolle der Sozialpartner
die Voraussetzungen fiir eine Forderung des Lohnwachstums optimieren; Mallnahmen
umsetzen, die Investitionen in den Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets mit hohen

Leistungsbilanziiberschiissen fordern;

2. unter uneingeschriankter Einhaltung des Stabilitéts- und Wachstumspakts bei der
Verfolgung ihrer Politik 6ffentliche und private Investitionen fordern und die Qualitat und
Zusammensetzung der 6ffentlichen Finanzen verbessern; erneut Haushaltspuffer aufbauen,
insbesondere in Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets, in denen die
Staatsverschuldung hoch ist; die MaBnahmen der EU zur Bekdmpfung der aggressiven

Steuerplanung unterstiitzen und umsetzen;

3. den Faktor Arbeit steuerlich entlasten und die Systeme der allgemeinen und beruflichen
Bildung und Investitionen in den Erwerb von Kompetenzen und Qualifikationen stérken;
die Wirksamkeit aktiver Arbeitsmarktstrategien fordern, die erfolgreiche
Arbeitsmarktiiberginge unterstiitzen; die Schaffung hochwertiger Arbeitsplitze fordern
und MafBinahmen gegen die Segmentierung des Arbeitsmarktes ergreifen; adédquate und

tragfdhige Sozialschutzsysteme im gesamten Euro-Wéhrungsgebiet gewéhrleisten;
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die Letztsicherung fiir den einheitlichen Abwicklungsfonds einsatzfihig und vorzeitig
nutzbar machen, sofern ausreichende Fortschritte bei der Risikominderung erzielt wurden;
die Arbeit am EDIS fortsetzen, insbesondere durch die Einsetzung einer hochrangigen
Gruppe; den europdischen Regulierungs- und Aufsichtsrahmen stirken; weiter an
Losungen zur Uberwindung der Einschriinkungen in der aktuellen Ausgestaltung der
Liquiditétsbereitstellung bei der Abwicklung arbeiten; einen geordneten Abbau hoher
privater Schuldenstdnde fordern; die Bestdnde an notleidenden Krediten im Euro-
Wihrungsgebiet ziigig weiter verringern und die Anhdufung derartiger Kredite
verhindern — auch durch die Beendigung einer verschuldungsfreundlichen Besteuerung;

bei der Kapitalmarktunion ambitionierte Fortschritte machen;

unter uneingeschrankter Achtung des Binnenmarkts der Union und in einer offenen und
transparenten Weise gegeniiber den Mitgliedstaaten, die nicht dem Euro-Wiahrungsgebiet
angehoren, rasche Fortschritte bei der Vertiefung der WWU aufbauend auf der Erklarung
des Euro-Gipfels vom 14. Dezember 2018, auch mit Blick auf eine stirkere internationale
Rolle des Euro, erzielen und dabei die Vorschlidge der Kommission und die Initiativen der

Mitgliedstaaten berticksichtigen.

Geschehen zu Briissel am

Im Namen des Rates

Der Prdisident
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