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Europaische Wirtschafts- und Fiskalpolitik 2022/23

GroB3e Herausforderungen durch Inflation und Energiekrise

Stefan Ederer, Angela Képpl, Margit Schratzenstaller

e Die Energiekrise trieb die Inflation in der Europdischen Union in die Hohe und bremste die Konjunktur im
Sommer 2022 jah.

e Die Europdische Zentralbank beendete infolgedessen die langjdhrige Phase der Nullzinspolitik.
e In der EU-Energiepolitik gewann das Thema Energiesicherheit stark an Bedeutung.

e Die im Laufe des Jahres 2022 gesetzten energiepolitischen MaBnahmen und die gunstige Witterung in
den Wintermonaten 2022 haben die drohende Energieknappheit abgewendet.

e Die umfangreichen Hilfspakete der Mitgliedsldnder sind oft wenig zielgerichtet und enthalten
MaBnahmen, die KlimaschutzbemUhungen konterkarieren.

e Auf EU-Ebene wurde fUr die ndchsten Jahre ein Ausbau der CO2-Bepreisung beschlossen.

e FUr 2023 ist eine Reform der EU-Fiskalregeln geplant. Sie sollen flexibler und einfacher gestaltet werden.

Umfang der MaBnahmen zur Unterstiitzung von privaten Haushalten
und Unternehmen in der Energiekrise in Europa
September 2021 bis Janner 2023
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In den europdischen Landern wurden umfangreiche MaBnahmenpakete zur
Abfederung der Teuerungs- und Energiekrise beschlossen. Gemessen am BIP war
das Volumen in der Slowakei und in Deutschland am héchsten (Q: Sgaravatti et al.
2023; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond).
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Europdische Wirtschafts- und Fiskalpolitik 2022/23. GroBe
Herausforderungen durch Inflation und Energiekrise

Im Jahr 2022 waren Wirtschaftsentwicklung und Wirtschafts-
politik in der EU primér durch den russischen Uberfall auf
die Ukraine im Februar 2022 und die damit verbundene
Teuerungs- und Energiekrise gepragt. Die Phase der krafti-
gen Konjunkturerholung ging im Sommer zu Ende. Die
Hauptthemen der europdischen Wirtschafts- und Fiskalpoli-
tik waren die Reaktion der Geldpolitik auf die sich seit Ende
2021 beschleunigende Inflation, MaBnahmen auf nationa-
ler und EU-Ebene zur Bewdltigung von Inflation und Ener-
giekrise sowie zur Sicherstellung von Energiesicherheit

und -unabhdngigkeit, der Ausbau der CO2-Bepreisung auf
EU-Ebene und die Zukunft der europd&ischen Fiskalregeln.

European Economic and Fiscal Policy in 2022-23. Major
Challenges Due to Inflation and Energy Crisis

In 2022, economic development and economic policy in
the EU were primarily shaped by the Russian invasion of
Ukraine in February 2022 and the associated inflation and
energy crisis. The phase of strong economic recovery
came to an end in the summer. The main topics of Euro-
pean economic and fiscal policy were the monetary pol-
icy response to accelerating inflation since late 2021,
measures at national and EU level to deal with the inflation
and energy crisis and to ensure energy security and inde-
pendence, the expansion of CO2 pricing at EU level and
the future of European fiscal rules.

JEL-Codes: E31, E52, E60, H12, H23 » Keywords: Inflation, Energiekrise, Krisenmanagement, Verschuldung, Energiepolitik,

Fiskalpolitik, Geldpolitik

Begutachtung: Daniela Kletzan-Slamanig, Thomas Url « Wissenschaftliche Assistenz: Nathalie Fischer
(nathalie.fischer@wifo.ac.at), Katharina Kéberl-Schmid (katharina.koeberl-schmid@wifo.ac.at), Susanne Markytan

(susanne.markytan@wifo.ac.at), Cornelia Schobert (cornelia.schobert@wifo.ac.at) ¢ Abgeschlossen am 16. 3. 2023

Kontakt: Stefan Ederer (stefan.ederer@wifo.ac.at), Angela Képpl (angela.koeppl@wifo.ac.at), Margit Schratzenstaller

(margit.schratzenstaller@wifo.ac.at)

Infolge der Energiekrise
stieg die Verbraucher-
preisinflation stark. Dies
fihrte im Sommer 2022
zu einem jahen Ende

der Konjunkturerholung.

1. Konjunktur und Inflation

Wdahrend die COVID-19-Pandemie im Jahr
2022 zunehmend in den Hintergrund rickte,
standen Wirtschaftsentwicklung und Wirt-
schaftspolitik in der Europdischen Union im
Zeichen von Energiekrise und hoher Inflation.
In der ersten Jahreshdalfte war die Konjunktur
noch von der kraftigen Erholung von der
COVID-19-Krise gepragt. Nach Wegfall der
meisten Einschrénkungen, die zur Eind&m-
mung der Pandemie gesetzt worden waren,
belebte sich insbesondere der Konsum von
Dienstleistungen. Zudem hatte die hohe
Nachfrage nach dauerhaften KonsumguU-
tern weltweit eine starke Warenhandels- und
Industriekonjunktur bewirkt, von der auch die
europdischen Lander profitierten. Allerdings
waren bereits ab der zweiten Jahreshdlfte
2021 die Energiepreise gestiegen. Nach der
russischen Invasion der Ukraine im Februar
2022 verscharfte sich der Preisauftrieb, insbe-
sondere bei Erdgas. Dies sefzte der Erholung
ein jdhes Ende und fUhrte ab dem Sommer
2022 zu einer merklichen Verlangsamung
der europdischen Konjunktur.

154  Europdische Wirtschaftspolitik

Die Energiekrise stellte sich zundchst als Zu-
sammentreffen unterschiedlicher Ursachen
dar. Der Einbruch der Energienachfrage in-
folge der COVID-19-Krise im Jahr 2020 hatte
zu einem RUckgang der Energiepreise ge-
fOhrt. Aufgrund der raschen Erholung der
Wirtschaft, einer I&ngeren Heizperiode im
Winter 2020/21 und einem geringeren Auf-
kommen an erneuerbarer Energie aufgrund
ungunstiger Witterungsverhdlinisse stieg die
Nachfrage nach Kohle, OI, Gas und Elekirizi-
t&t. Da das Energieangebot nicht im selben
AusmalB ausgeweitet wurde, vor allem von
Gas aus Russland, verteuerte sich Energie in
der zweiten Jahreshdlfte 2021 deutlich. In-
folge des Ukraine-Krieges wurden Energielie-
ferungen aus Russland — neben Kohle- und
Ol- insbesondere Gaslieferungen - zuneh-
mend unsicher. Dies setfzte die Europdische
Union, die 40% ihres Erdgases aus Russland
bezieht, stark unter Druck. Neben der Unsi-
cherheit spielten auch der Boykott von russi-
schem Erddl bzw. die Bestrebungen, von rus-
sischem Gas unabhdngig zu werden, eine
Rolle. Die Suche nach neuen Lieferanten
durch die EU-L&nder hat die Preise fur
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FlUssiggas nach oben getrieben (Abbil-
dung 1). Die Koppelung des Strompreises an
den Gaspreis Uber die Merit Order hatte
Preisspringe beim GroBhandelspreis for
Strom zur Folge. Der ebenfalls gestiegene

CO»-Zertifikatspreis im EU-Emissionshandel
(EU-EHS) hat dagegen vergleichsweise we-
nig zum kréftigen Preisanstieg beigetragen
(Abbildung 2).

Abbildung 1: Harmonisierte Inflationsraten fir Energie im europdischen Vergleich
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Abbildung 2: Entwicklung der Gas-, Strom- und CO:-Zertifikatspreise in der EU
Strompreis EU (linke Achse) ~ ==ee--- Gaspreis EU (linke Achse)
— — = CO2-Zertifikatspreis (rechte Achse)
450 r 450
400 + + 400
350 F 350
300 ~ 300
o~
$ 250 - - 250 3
= /I\\\ -
o 200 | AR - 200 ©
G ,/ \‘ w
150 ! \ - 150
’ S
LN ’ ==\
100 N ! Neeo v~ 100
K R TN
50 - -~—_———7 v - 50
—_—— — — — -
0 -t 9 —————————+ 0
o o o o o o — — — — — — N N N N N N [sg]
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
o o o (@) o o o o o o (@) o o o o o (@) o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
S 5 T > @ 2 £ 5 B > Q9 2 £ 5 BT B3 9 =z ¢
33> 8 238 3:°>82583:3=°>8 28

Q: European Energy Exchange AG (EEX), https://ember-climate.org/data-catalogue/european-wholesale-

electricity-price-data/.

Die sprunghaft gestiegenen Energiepreise
frieben auch die Verbraucherpreise (Abbil-
dung 3). Die Inflation beschleunigte sich in
den meisten EU-Mitgliedsl&@ndern bereits in
der zweiten Jahreshdlfte 2021 merklich. An-
ders als in den USA, wo das Anziehen der In-
flation schon im FrUhjahr 2021 begonnen
hatte und vor allem durch die starke Nach-
frage nach Waren und den Preisauftrieb bei
IndustriegUtern bedingt war, erhdhte sich
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die Inflation in den europdischen Landern
ab dem Sommer vorwiegend durch Preisan-
stiege bei Energie und erreichte im Dezem-
ber 2021 bereits 5%. Die Kerninflation, ge-
messen an den Verbraucherpreisen ohne
Energie und unbearbeitete Nahrungsmittel,
stieg zwar ebenfalls spUrbar, war aber mit
2,6% im Dezember 2021 noch deutlich niedri-
ger als in den USA. Nach dem russischen
Uberfall auf die Ukraine im Februar 2022
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erhdhte der markante Preisanstieg bei Ener-
gie abermals die Verbraucherpreise. Die eu-
ropdischen Erdgaspreise stiegen im Frihjahr
2022 sprunghaft an, gaben unmittelbar da-
nach wieder stark nach, und erhéhten sich
im Sommer neuerlich drastisch. Ende August
2022 erreichten sie knapp das Zehnfache

des langjéhrigen Mittelwertes vor Ausbruch
der COVID-19-Pandemie. In der Folge be-
schleunigte sich auch die Verbraucher-
preisinflation, weil sich die hohen Erdgas-
preise zunehmend in einer Verteuerung von
Haushaltsenergie niederschlugen.

Abbildung 3: Inflationsraten laut Harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI) im

europdischen Vergleich
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Q: Macrobond, Eurostat.

Ab September 2022 gaben die Preise fUr Erd-
gas erneut stark nach und sanken bis Feb-
ruar 2023 auf das Niveau vom Sommer 2021.
In der Folge erreichte auch die Verbrau-
cherpreisinflation im Oktober 2022 inren vor-
ldufigen Hohepunkt und hat sich seither wie-
der merklich verlangsamt. Mit 8,5% war sie
im Februar 2023 jedoch weiterhin hoch.
Auch die Kerninflation beschleunigte sich im
Verlauf des Jahres 2022 weiter und lag im
Februar 2023 bei 5,6%. Neben den Energie-
preisen trugen Preissteigerungen bei Nah-
rungsmitteln und — in geringerem Ausmal3 —
bei IndustriegUtern und Dienstleistungen zu-
nehmend zur Gesamtinflation bei. Zwischen
den Inflationsraten der EU-MitgliedslGnder
bestanden jedoch erhebliche Unterschiede,
die durch die unterschiedliche Zusammen-
setzung des Verbraucherwarenkorbes, aber
auch durch die MaBnahmen zur Begren-
zung der Energiepreisanstiege in einigen
L&dndern bedingt sind (siehe Kapitel 3).

Der starke Anstieg der Inflation, die Unsicher-
heit Uber den weiteren Verlauf des Ukraine-
Krieges und die Angst vor einer anhaltenden
Energiekrise dadmpften ab dem Sommer
2022 auch die Konjunktur in der EU. So
schwdchte sich das Wachstum des Bruttoin-
landsproduktes im 2. Halbjahr merklich ab.
Dazu trug auch die Anhebung der Leitzinsen
durch die Europdische Zentralbank bei
(siehe Kapitel 2). In etlichen Ldndern nah-
men die privaten Konsumausgaben in der
zweiten Jahreshdlfte nur mehr wenig zu oder
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sanken preisbereinigt sogar. Auch die Bau-
wirtschaft litt unter dem Anstieg der Finanzie-
rungskosten. Die europdische Industrie profi-
tierte hingegen im 2. Halbjahr noch von der
allmdhlichen Auflésung der Lieferketten-
probleme. Dadurch konnten die weiterhin
hohen Auftragsbestdnde zunehmend abge-
arbeitet werden.

Die Stimmung der privaten Haushalte und
Unternehmen, die sich nach der russischen
Invasion dramatisch verschlechtert hatte,
hat sich zu Jahresende 2022 etwas aufge-
hellt. MaBgeblich dafir durfte sein, dass die
FUllst&nde der Erdgasspeicher in den euro-
pdischen L&dndern aufgrund des milden Win-
ters weiterhin hoch sind und die vielfach be-
fUrchteten Energierationierungen ausgeblie-
ben sind. Zudem hat sich die Wirtschaft in ei-
nigen L&ndem im IV. Quartal 2022 geringfU-
gig besser entwickelt als erwartet. Auch die
Arbeitsmdrkte profitieren nach wie vor von
der tempordren Konjunkturerholung bis zum
Sommer 2022. So sind die Arbeitslosenquo-
ten, die nach Uberwindung der COVID-19-
Pandemie gesunken waren, in den meisten
L&ndern bisher nicht wieder gestiegen. Dazu
kénnte auch beitragen, dass die derzeitige
Krise als vorGbergehend angesehen wird
und Unternehmen ihre Arbeitskrafte lieber
behalten, als sie zu kindigen und danach in
einem Umfeld anhaltender Arbeitskré&fte-
knappheit neues Personal suchen zu mUs-
sen. Dennoch dUrfte die Wirtschaft in vielen
EU-L&ndern auch im |. Quartal 2023 kaum
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wachsen oder sogar schrumpfen (Ederer &
Glocker, 2023). Die Inflation durfte sich zwar
weiterhin verlangsamen, weil die wieder
deutlich niedrigeren Energiepreise 2023 den
Anstieg der Verbraucherpreise bremsen. Es
wird jedoch noch eine Weile dauern, bis
auch die Kerninflation wieder in die Ndhe
der 2%-Marke, des Inflationsziels der Europdi-
schen Zentralbank (EZB), sinkt.

Vier Themen bestimmten im Jahr 2022 die
europdische Wirtschafts- und Fiskalpolitik:

2. Geldpolitik

Die hohe Inflation bewog die EZB im Juli
2022, den Hauptrefinanzierungssatz um

V2 Prozentpunkt zu erhdhen. Damit endete
die 2016 begonnene Phase der Nullzinspoli-
fik. Im September, November und Dezember
2022 sowie im Februar 2023 folgten weitere
Zinsschritte von jeweils 2 oder % Prozent-
punkte auf 3%. Auch die Zinssétze fUr die Ein-
lage- und die Spitzenrefinanzierungsfazilitat
wurden um jeweils 2,5 Prozentpunkte erndht.

In ihrer bisher letzten Sitzung im Mdarz 2023
beschloss die EZB eine neuerliche Anhebung
des Haupftrefinanzierungssatzes um 'z Pro-
zentpunkt. Weitere Zinserhbhungen im Froh-
jahr 2023 sind nicht ausgeschlossen. Zudem
werden die Wertpapierbest&nde des Euro-
systems im Rahmen des Programms zum An-
kauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase
Programme — APP) von Md&rz bis Juni 2023
um monatlich 15 Mrd. € verringert. Die Net-

e die Reaktion der Geldpolitik auf die sich
ab Ende 2021 beschleunigende Inflation,

e MaBnahmen auf nationaler und EU-
Ebene zur Bewdltigung von Inflation und
Energiekrise sowie zur Sicherstellung von
Energiesicherheit und -unabhdngigkeit,

e der Ausbau der CO2-Bepreisung auf EU-
Ebene durch den Beschluss entsprechen-
der MaBnahmen des "Fit for 55"-Paketes
und

e die Zukunft der europdischen Fiskalre-
geln.

toankdufe im Rahmen des Pandemie-Noft-
fallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme — PEPP),
das im Mérz 2020 angelaufen war, wurden
bereits Ende Mdarz 2022 eingestellt. Die Til-
gungsbeitradge aus dem PEPP werden aller-
dings bis Ende 2024 weiter reinvestiert, so-
dass sich der Wertpapierbestand unter die-
sem Programm nicht verringert.

Die Anhebung der Leitzinsen lieB die Sekun-
ddrmarkirenditen im Euro-Raum ansteigen
(Abbildung 4). Die Zinsen auf Staatsanleihen
erhohten sich 2022 deutlich. Zudem vergré-
Berten sich die Zinsdifferentiale zwischen den
L&ndern der Wahrungsunion bis zum Som-
mer merklich, insbesondere fUr italienische
Staatsanleihen, deren Zinsabstand zu deut-
schen Anleihen um etwa 1 Prozentpunkt zu-
nahm.

Abbildung 4: Sekundarmarkirenditen auf 10-jahrige Staatsanleihen im europdischen

Vergleich
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Q: Macrobond, Eurostat.

Im Vergleich zum Zeitraum 2010 bis 2012 blie-
ben die Unterschiede jedoch gering. AuBBer-
dem schrumpften sie in der zweiten Jahres-
hdlfte 2022 wieder und sind seither weitge-
hend stabil. Dies dUrfte u. a. daran liegen,
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dass im Juli 2022 ein neues geldpolitisches
Programm beschlossen wurde: das Instru-
ment zur Absicherung der Transmission
(Transmission Protection Instrument — TPI). Es
sieht den Ankauf von &ffentlichen Anleihen

Aufgrund der hohen In-
flation beendete die EZB
im Sommer 2022 ihre
Nullzinspolitik. Ein neues
Instrument der Geldpoli-
tik wurde beschlossen,
um die Zinsunterschiede
in der Wahrungsunion zu
begrenzen.
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im Fall von "ungerechtfertigten, ungeordne-
ten Marktdynamiken" vor, die eine effektive
Transmission der Geldpolitik beeintréchti-
genl). Es zielt also darauf ab, allzu groBe
Zinsdifferentiale zwischen den Euro-L&ndern,
wie sie etwa 2010 bis 2012 aufgetreten wa-
ren, zu verhindern. Das Ankaufvolumen un-
ter diesem Instrument ist nicht von vornhe-
rein festgelegt. Der Rat der EZB will allerdings
vor seiner Aktivierung anhand mehrerer Kri-
terien beurteilen, ob der Ankauf von Wert-
papieren durchgefUhrt werden soll. So mUs-
sen die betreffenden Mitgliedslénder die Re-
geln der EU-Fiskalpolitik befolgen und durfen
keine makrodkonomischen

Ungleichgewichte aufweisen. AuBerdem ha-
ben sie die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen
Finanzen sicherzustellen, die Verpflichtungen
aus der Aufbau- und ResilienzfazilitGt
(Recovery and Resilience Facility — RRF) ein-
zuhalten und die Empfehlungen aus dem
Europdischen Semester umzusetzen. Die EU-
Fiskalregeln sind allerdings gegenwdartig au-
Ber Kraft und werden Uberarbeitet (siehe Ka-
pitel 5). Bislang wurden im Rahmen des TPI
keine Ankdufe von Wertpapieren getatigt.
Seine Ankindigung hat aber — &hnlich wie
2012 - bisher ausgereicht, um die Zinsdiffe-
rentiale zwischen den Mitgliedsl&ndern stabil
zu halten.

3. MaBnahmen zur Bekampfung der Energiekrise

3.1 Energiepolitische MaBnahmen auf
EU-Ebene

Die kraftigen Preisanstiege auf den Energie-
mdarkten und mogliche Lieferengpdsse ha-
ben die EU-Kommission dazu bewogen, inre
Energiepolitik neu auszurichten und den Fo-
kus st@rker auf die Aspekte Energiesicherheit
und Unabhdngigkeit von Russland als Ener-
gielieferant zu legen. In diesem neuen Ver-
sté&ndnis wurden im Laufe des Jahres 2022

Abbildung 5: Wichtige energiepolitische Schritte in der EU

Mairz 2022

Mitteilung "REPowerEU"
COM(2022) 108 final

Mitteilung
"Steigenden
Energiepreisen
entgegenwirken"
COM(2021) 660 final

Oktober 2021

Kampagne von

Juli 2022

Mitteilung "Gas
sparen fUr einen
sicheren Winter"
REPowerEU-Plan | COM(2022) 360 final
COM(2022) 230 und Vorschlag for

final eine Verordnung

Mai 2022

Gasspeicher-

Internationaler verordnung koordinierte
Energieagentur (EU) 2022/1032 MaBnahmen zur
und Européischer Juni 2022 Reduzierung der
Kommission Gasnachfrage
"Playing my Part" (EU) 2022/1369
April 2022 August 2022

Oktober 2022

Verordnung Uber
eine Noftfall-
intervention zur
Bekdmpfung hoher
Energiepreise

(EU) 2022/1854

Verordnung Uber

eine Reihe von MaBnahmen gesetzt. Diese
umfassen die Bereiche

e Versorgungssicherheit und Diversifizie-
rung von Gas-Lieferléndern,

e Energieeffizienz und Ausweitung des An-
gebots aus erneuerbaren Energiequellen
sowie

e MaBnahmen, die auf die Preise wirken.

Abbildung 5 zeichnet die Chronologie der
MaBnahmen nach.

Dezember 2022

Verordnung (EU) 2022/2576
Uber mehr Solidaritét durch
koordinierte Gasbeschaffung,
Preis-Referenzwerte und
grenziUberschreitenden
Austausch von Gas

Vorschlag fUr eine
befristete Notverordnung
zur Beschleunigung des
Einsatzes erneuerbarer
Energien COM(2022)

591 final

November 2022

Einigung der Energie-
ministerinnen auf den
Vorschlag eines
Marktkorrektur-
mechanismus
COM(2022) 668 final

Dezember 2022

Q: WIFO-Darstellung angelehnt an https://energy.ec.europa.eu/topics/markets-and-consumers/action-and-measures-energy-prices_en.

Die EU setzte im Laufe
des Jahres 2022 ein brei-
tes Spektrum an politi-
schen MaBnahmen als
Antwort auf die Energie-
krise.

Bereits im Oktober 2021 hatte die Kommis-
sion mit einer Mitteilung (Europd&ische Kom-
mission, 2021) auf den Preisanstieg von Ener-
gie reagiert. Anfang Mdarz 2022 fUhrte die
anhaltende und sich verscharfende Energie-
krise infolge des Ukraine-Krieges dann zur
Veroffentlichung der Mitteilung "REPowerEU:
Gemeinsames europdisches Vorgehen for
erschwinglichere, sichere und nachhaltige
Energie" (Europdische Kommission, 2022a).
Darin spiegelt sich, wie die neue geopoli-

') Siehe https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/
2022/html/ecb.pr220721~973eée7273.de.html.
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tische Realitét die Ausrichtung der EU-Politik
in drei Richtungen vorangetrieben hat: Ers-
tens, Diversifizierung von Energieimporten,
zweitens, Energieeffizienz und Energiespa-
ren, und drittens, Beschleunigung der Ener-
giewende durch eine Forcierung des Aus-
baus erneuerbarer Energiequellen.

Die im Mé&rz 2022 vorgeschlagene Abdnde-

rung der Verordnung Uber MaBhahmen zur
Gewdhrleistung der sicheren Gasversorgung
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wurde im Juni von Rat und Parlament ange-
nommen (Europdische Kommission, 2022c).
Um die Versorgung sicherzustellen, ist darin
ein verpflichtender Gasspeicherstand von
80% vor dem Winter 2022/23 und von 90% for
die folgenden Winterperioden festgeschrie-
ben. Mit "Playing my Part"2) haben die Kom-
mission und die Internationale Energieagen-
tur (IEA) im April kurzfristige und leicht um-
setzbare Verhaltens&nderungen vorgeschla-
gen, die zu effektiven Energie- und Kosten-
einsparungen durch die Verbraucher:innen
fGhren kénnten.

Im Mai 2022 folgte ein detaillierter "REPower-
EU"-Plan (Europdische Kommission, 2022b),
der die im Mdarz kommunizierten Ziele mit
konkreten MaBnahmen hinterlegt. Der Plan
setzt auf dem Green Deal und dem "Fit for
55"-Prozess auf und schldgt u. a. eine Erhé-
hung des Energieeffizienzziels fir 2030 von
9% auf 13%3) vor. Er verweist auf die Potenzi-
ale der Gebd&ude-Richtlinie und der Okode-
sign-Richtlinie zur Verbesserung der Energie-
effizienz. Ein rascherer Fortschritt bei der Sub-
stitution von fossilen durch erneuerbare Ener-
gietrager wird als weiteres wichtiges Umset-
zungsvorhaben betont. Dazu beitragen soll
eine Anhebung des Anteils erneuerbarer
Energietréger vom vereinbarten 40%-Ziel auf
45% bis zum Jahr 2030, unterstitzt durch eine
Beschleunigung von Genehmigungsverfah-
ren und die Ausweisung bevorzugter Ge-
biete fUr den Ausbau erneuerbarer Energie-
quellen, sogenannter "go-to"-Gebiete.

Die im RePowerEU-Plan beschriebenen Auf-
gaben der EU-Energieplattform fUr die frei-
wilige gemeinsame Beschaffung von Gas,
FlUssigerdgas und Wasserstoff zielen auf eine
zUgige Diversifizierung der Energieimporte
ab. Als mdgliche Quellen der notwendigen
Finanzierungsmittel werden u. a. Einnahmen
aus der Versteigerung von Emissionsrechten
genannt, aber auch die Moglichkeit der Mit-
gliedsl&dnder, im Rahmen des zeitlich befriste-
ten europdischen Aufbaufonds NextGene-
rationEU (NGEU)4) neue Investitionen in ihre
Aufbau- und Resilienzpldne aufzunehmen.

In Reaktion auf die weiterhin bestehenden
Unwdagbarkeiten hinsichtlich russischer Gas-
lieferungen und die damit drohende Knapp-
heit in der Wintersaison 2022/23 wurde im Juli
2022 die Mitteilung zum Gassparen vorge-
stellt (Europd&ische Kommission, 2022d). Im
August 2022 folgte die Verordnung (Europdi-
sche Kommission, 2022¢e) fUr eine freiwillige
Gaseinsparung der Mitgliedsldnder. Das Ein-
sparvolumen von 15% in der Periode August
2022 bis Marz 2023 bezieht sich auf den
durchschnittlichen Gasverbrauch der letzten
fOnf Jahre. Die Umsetzung der SparmaBnah-
men obliegt den einzelnen Mitgliedsldndemn.

2) https://energy.ec.europa.eu/topics/markets-and-
consumers/action-and-measures-energy-prices/
playing-my-part _en.
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Sollte das freiwillige Einsparziel von 15% nicht
erreicht werden und ein Versorgungseng-
pass drohen, kann auf Vorschlag der Kom-
mission ein "Unionsalarm” ausgeldst werden,
der ein verpflichtendes Einsparziel nach sich
zieht.

Im lll. Quartal 2022 waren die GroBhandels-
preise fUr Energie weiterhin hoch. Die Gaslie-
ferungen aus Russland wurden im Verlauf
des Jahres 2022 weiter gedrosselt und es be-
stand nach wie vor das Risiko eines vollstdn-
digen Lieferstopps. Hinzu kam die Belastung
der Endverbraucher:innen durch hohe Aus-
gabensteigerungen. Dies fUhrte zur Einigung
auf die Verordnung "NoftfallmaBnahmen zur
Senkung der Energiepreise" (Europdische
Kommission, 2022f). Das MaBnahmenpaket
umfasst:

o Die Senkung des Elekirizit&tsverbrauchs
der Mitgliedslénder um 10% auf freiwilli-
ger Basis sowie ein verbindliches Ziel, den
Verbrauch zwischen Dezember 2022 und
Méarz 2023 um 5% der jeweiligen Spitzen-
last zu reduzieren, wobei es den Mit-
gliedsldndern obliegt, mit welchen kon-
kreten MaBnahmen diese Ziele erreicht
werden,

e die Begrenzung der Markterldse fur infro-
marginale Erzeuger (wie Produzenten
von Strom aus erneuerbaren Energie-
quellen oder Atomkraftwerke) auf 180 €
jie MWh als Reaktion auf die hohen Ge-
winne durch erneuerbare Erzeugungs-
technologien, die eine Folge der Markt-
preisbestimmung im Rahmen der Merit
Order sind, wobei die Markterlésober-
grenze von 1. Dezember 2022 bis 30. Juni
2023 gilt, sowie

e eine Solidaritétsabgalbe fur Unterneh-
men mit einem Umsatzerlds von mindes-
tens 75% im Bereich fossiler Energietrager
(Erddl, Erdgas, Kohle, Raffinerien). Die So-
lidarité@tsabgabe soll fir Gewinne aus
den Jahren 2022 und bzw. oder 2023 gel-
ten, die um mehr als 20% Uber dem
Durchschnittsgewinn der Jahre 2018 bis
2021 liegen. Als Mindeststeuersatz sind in
der Verordnung 33% festgesetzt.

Die Einnahmen aus der Markterldsbegren-
zung und der Solidarité&tsabgabe sollen an
die Endverbraucher:innen flieBen, um die
negativen Auswirkungen der Energiekrise
abzufedern.

Aufbauend auf den im Mai 2022 verodffent-
lichten REPowerEU-Plan wurde im November
2022 ein Vorschlag fUr eine befristete Notver-
ordnung zur Beschleunigung des Einsatzes
erneuverbarer Energie vorgelegt, zu der noch
im Dezember 2022 eine politische Einigung
erzielt wurde (Europdische Kommission,

3) Am 10. Md&rz 2023 erfolgte eine politische Einigung
von Ratf und Parlament auf ein neues Energieeffizienz-
ziel von 11,7% bis 2030.

4) Vgl. zu Details Bachtrégler-Unger et al. (2021) oder
Pekanov (2022).

Die Energiesicherheit
und die Unabhdngigkeit
von russischen Energie-
importen zdhlten 2022 zu
den prioritaren Zielen
der EU-Energiepolitik.
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Die Reduktion des Ener-
gieverbrauchs und die
Begrenzung des Preis-
auftriebs sind ebenfalls
wichtige Ziele der EU-
Energiepolitik.

Die EU-Gasimporte
konnten erfolgreich
diversifiziert werden. Es
bestehen aber weiterhin
Risiken auf den Energie-
markten.

2022g). Darin sind Hochstdauern fir Geneh-
migungsverfahren vorgesehen.

Im Dezember 2022 einigten sich die Energie-
minister:innen auf einen Marktkorrekturme-
chanismus, der ab Februar 2023 fUr ein Jahr
gelten und automatisch aktiviert werden
soll, wenn bestimmte Bedingungen beim
Gaspreis erfUllt werden (Europdische Kom-
mission, 2022h). Ebenfalls knapp vor Weih-
nachten 2022 kam es zur Einigung auf eine
befristete Dringlichkeitsverordnung, die u. a.
eine BUndelung und bessere Koordinierung
der Gasbeschaffung vorsieht, um die Versor-
gung fur den Winter 2023/24 zu gewdhrleis-
ten (Europdische Kommission, 2022i).

SchlieBlich ist auch der bereits am 22. Marz
2022 verabschiedete "Befristete Krisenrah-
men fUr staatliche Beihilfen zur StUtzung der
Wirtschaft infolge der Aggression Russlands
gegen die Ukraine" (Europdische Kommis-
sion, 2022j) relevant. Er ermdglicht den Mit-
gliedsléndern,

e Unternehmen, die von der aktuellen Krise
oder den damit verbundenen Sanktio-
nen und Gegensanktionen betroffen
sind, in begrenztem Umfang Beihilfen zu
gewdhren,

e sicherzustellen, dass den Unternehmen

weiterhin ausreichend Liquiditat zur Ver-
figung steht,

e Unternehmen fUr die zusdtzlichen Kosten

zu entschdadigen, die ihnnen durch die au-
Bergewodhnlich hohen Gas- und Strom-
preise entstehen,

e die EinfUhrung von erneuerbaren Ener-

gien, Speichertechnologien und erneuer-
barer Warme, die fUr REPowerEU relevant
sind, zu beschleunigen,

e industrielle Produktionsprozesse zu dekar-
bonisieren sowie

e Anreize fUr eine weitere Reduzierung des
Stromverbrauchs zu setzen.

Entsprechende Beihilfen, die die Mitglieds-
ldnder bis zum 28. Oktober 2022 notifizieren,
kénnen bis zum 31. Dezember 2023 gewdahrt
werden.

Die MaBnahmen zur Bewdltigung der Ener-
giekrise belegen den gestiegenen Stellen-
wert und den stérkeren Fokus der EU-Ener-
giepolitik auf Versorgungssicherheit. Hohe
Prioritét hat dabei, die Importabhdngigkeit
von russischem Erdgas zu reduzieren und im
Bereich Erddl einen génzlichen Importstopp
umzusetzen. Bei Erdgas konnte die urspring-
lich 40-prozentige Importabhdngigkeit von
Russland durch eine Diversifizierung der Lie-
ferl&dnder und die im Laufe des Jahres 2022
ergriffenen differenzierten MaBnahmen stark
verringert werden. Sie liegt seit Juni 2022 un-
ter 20%; im November 2022 betrug sie 12,7%
(Abbildung 6). Durch die MaBnahmen, die
vollen Gasspeicher und die milde Witterung
in den Wintermonaten 2022 konnte die Ver-
sorgungssicherheit zwar gewdhrleistet wer-
den, jedoch nurim Verbund mit hohen Aus-
gabensteigerungen fur Energie bei den End-
verbraucher:innen. DarUber hinaus verblei-
ben Risiken auf den Energiemdrkten, wie der
Stopp jeglicher Gaslieferungen durch Russ-
land. Ebenso ist nach wie vor unsicher, wie
sich die weltweite Energienachfrage, vor al-
lem nach Erdgas, weiterentwickelt. Umso
wichtiger ist es, die im Zusammenhang mit
Energieeffizienz und erneuerbaren Energie-
quellen begangenen Wege konsequent zu
verfolgen und im Einklang mit den Klimazie-
len der EU weitere ambitionierte Weichen-
stellungen vorzunehmen.

Abbildung 6: Entwicklung der Importabhdéngigkeit der EU von russischem Gas
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Q: Europdische Kommission (https://www.consilium.europa.eu/de/infographics/eu-gas-supply/).
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3.2 UnterstitzungsmaBnahmen auf Ebene
der Mitgliedsldnder

Die EU-Mitgliedslander haben seit Herbst
2021 umfangreiche UnterstUtzungsmaBnah-
men fUr private Haushalte und Unternehmen
aufgelegt, die die negativen sozialen und
6konomischen Folgen der hohen Inflation
und des kréftigen Energiepreisanstiegs abfe-
dern sollen (Abbildung 7).

Der Umfang der MaBnahmenpakete unter-
scheidet sich sowohl absolut als auch in

Relation zur Wirtschaftsleistung stark zwi-
schen den EU-Landern, wie eine von Bruegel
laufend aktualisierte Datenbank zeigt (vgl.
Sgaravatti et al., 2023). Von den insgesamt
657 Mrd. € an UnterstUtzungsmaBnahmen,
die zwischen September 2021 und Janner
2023 beschlossen wurden, entfallen

265 Mrd. € (40%) allein auf Deutschland. Im
Verhdltnis zum BIP rangieren die MaBnah-
menpakete zwischen 9,2% in der Slowakei
und 0,6% in Finnland. Im Durchschnitt der
EU 27 liegt ihr Umfang bei 3,7% des BIP.

Abbildung 7: Umfang der MaBnahmen zur Unterstiitzung von privaten Haushalten und

Unternehmen in der Energiekrise in Europa
September 2021 bis Janner 2023
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Q: Sgaravatti et al. (2023); Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.

Eine Zusammenschau des Internationalen
Wdahrungsfonds (IWF; vgl. Arregui et al., 2022)
zeigt, dass ein betréchtlicher Anteil der Un-
terstUtzungsmaBnahmen fUr private Haus-
halte in vielen L&ndern wenig treffsicher ist,
also nicht auf einkommensschwdchere
Haushalte fokussiert (Abbildung 8). Zudem
beeintrdchtigt ein erheblicher Teil der MaB-
nahmen die Wirksamkeit der Energiepreise.
Mit Stand November 2022 waren im EU-
Durchschnitt 59% der UnterstUtzungen fUr pri-
vate Haushalte nicht sozial treffsicher und
verzerrten die Preise. FUr nur 23% der Unter-
stUtzungsmaBnahmen galt das Gegenteil.

Diese MaBnahmenstruktur ist zwar dadurch
erkl@rbar, dass die Regierungen angesichfs
des AusmaBes und der Geschwindigkeit des

5) Vgl. Kettner und Wretschitsch (2023) fir eine detail-
lierte Ubersicht Gber im Rahmen der Unterstitzungspa-
kete gewdhrte "klimakontraproduktive" Unterstit-
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(Energie-)Preisanstiegs bestrebt waren, die
UnterstUtzungen maoglichst rasch zu imple-
mentieren. Daher r0hrt der Fokus auf breit
angelegte Hilfen, die nicht an individuelle
Bedurftigkeit geknUpft und deshalbb mit
deutlich kUrzeren Vorlaufzeiten sowie gerin-
gerem administrativem Aufwand verbunden
sind. Solche breit ausgerollten Unterstot-
zungsmaBnahmen sind jedoch aus verschie-
denen Grinden problematisch. So verursa-
chen sie hohe budgetdre Kosten und kén-
nen auch der Inflation Auftrieb geben
(Arregui et al., 2022). Zudem enthalten die
MaBnahmenpakete eine Reihe von finan-
ziellen Hilfen bzw. Steuererleichterungen, die
es erschweren, die langfristigen Klimaziele zu
erreichens).

zungsmaBnahmen fUr private Haushalte und Unter-
nehmen in der EU.

Europdische Wirtschaftspolitik

Die Mitgliedslander ha-
ben seit Herbst 2021 um-
fangreiche HilfsmaBnah-
men zur Abfederung der
Teuerungs- und Energie-

krise verabschiedet, die
sich im EU-Durchschnitt
auf 3,7% des BIP belau-

fen.
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Unter dem Befristeten
Krisenrahmen fir staatli-
che Beihilfen wurden
umfangreiche Unterstit-
zungsmaBnahmen fir
Unternehmen geneh-
migt, die sich sehr un-
gleich auf die Mitglieds-
Iander verteilen.

Die CO.-Bepreisung wird
auf EU-Ebene schritt-
weise ausgeweitet. Dazu
wird das bisherige Emis-
sionshandelssystem er-
weitert und ein zweites
Emissionshandelssystem
fir Gebdude und Ver-
kehr eingefihrt.
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Abbildung 8: Struktur der MaBnahmen zur Unterstitzung von privaten Haushalten in der

Energiekrise im europdischen Vergleich
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Q: Arregui et al. (2022). Stand: November 2022. EU 27 als Durchschnitt Uber die Lander berechnet.

Unter dem Befristeten Krisenrahmen fir
staatliche Beihilfen (vgl. Kapitel 3.1 fir De-
tails) wurden bis Anfang 2023 672 Mrd. € an
staatlichen UnterstitzungsmaBnahmen fir
Unternehmen genehmigt¢). Diese Mittel ver-
teilen sich sehr ungleich auf die Mitgliedslén-
der. Nach Schatzungen der Europdischen
Kommission entfallen 53% (356 Mrd. €) der
genehmigten Beihilfen auf Deutschland, 24%
(161 Mrd. €) auf Frankreich und 7,7%

(51 Mrd. €) auf Italien (Liboreiro, 2023). Ange-
sichts der umfangreichen Subventionspro-
gramme, die gegenwdrtig in vielen Landern
aufgelegt bzw. angekindigt werden (etwa
der "Inflation Reduction Act"in den USA
oder Programme in Japan, Indien, Ching,
Kanada oder im Vereinigten Kénigreich)
werden derzeit eine weitere Lockerung der
Beihilferegeln oder zusatzliche Subventions-
programme auf EU-Ebene diskutiert, um die
globale Wettbewerbsféhigkeit zu erhalten.
Allerdings werden in der EU unter BerUcksich-
tigung der Subventionen der Mitgliedsl&dnder
sowie der diversen Programme auf Gemein-
schaftsebene (im Rahmen des EU-Budgets
sowie des Wiederaufbaufonds "NGEU")

bereits umfangreiche Subventionspro-
gramme implementiert (Kleimann et al.,
2023). Abgesehen davon birgt eine weitere
Aufweichung der EU-Beihilferegeln die Ge-
fahr teurer und ineffektiver Subventionswett-
|&ufe, nicht nur mit Drittidndern, sondern
auch innerhalb der EU. In einer solchen Sub-
ventionsspirale hatten Mitgliedsl&dnder mit ei-
nem gréBeren budgetdren Spielraum eine
ungleich bessere Ausgangsposition, wo-
durch sich bestehende Ungleichgewichte
weiter vertiefen wirden. Eine umfassende
Standortpolitik sowie die Fokussierung staatli-
cher Mittel auf den Ausbau der erneuerba-
ren Energie und der Infrastruktur, auf Bildung
und Ausbildung sowie auf Forschung und
Entwicklung erscheint langfristig zielfGhren-
der (Felbermayr, 2023; Kleimann et al., 2023).
Zudem lieBen sich auch durch den konse-
quenten Abbau der umfangreichen klimao-
bzw. umweltschddlichen Subventionen?) so-
wie durch die weitere Ausweitung der COo-
Bepreisung auf Ebene der Mitgliedsl&dnder
und auf EU-Ebene finanzielle Anreize fir
grine Innovationen setzen.

4. Ausweitung der CO2-Bepreisung auf EU-Ebene

Im Juli 2021 lancierte die Europdische Kom-
mission das "Fit for 55"-Paket. Es enthdlt eine
Reihe von MaBnahmen, die der Umsetzung
der Ziele des Europdischen Green Deal die-
nen (Kettner & Feichtinger, 2021). Ende 2022
einigten sich Kommission, Rat und Parlament
im Rahmen der Trilog-Verhandlungen auf
wichtige Elemente des Pakets, die die CO»-
Bepreisung auf EU-Ebene ausweiten.

) https://www.euractiv.com/section/competition/
news/eus-vestager-warns-of-fragmentation-risks-but-

expands-state-aid/.

Europdische Wirtschaftspolitik

Neben der Erweiterung des bestehenden
Emissionshandelssystems (EHS1) wurde die
EinfOhrung eines zweiten Emissionshandels-
systems (EHS2) fUr die Sektoren Verkehr und
Gebdude beschlossen. Damit sind kinftig
etwa drei Viertel der CO2-Emissionen der Mit-
gliedsldnder vom EU-Emissionshandel um-
fasst.

Das EHS1 wird verscharft, indem die Menge
der CO»-Zertifikate bis 2030 im Vergleich zu

7) Allein die Subventionen fUr fossile Energietréger be-
laufen sich in der EU auf etwa 50 Mrd. € p. a. (Europdi-
sche Kommission, 2022l).
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2005 schrittweise um 62% (statt wie bisher
vorgesehen um 43%) reduziert wird. Die kos-
tenlose Zuteilung von Zertifikaten, die der
Verhinderung von Carbon Leakage dient,
wird stérker an EnergieeffizienzmmaBnahmen
der erfassten Unternehmen geknUpft. Die
kostenlose Zuteilung von Emissionsrechten
an die Luftfahrt und bestimmte, besonders
im internationalen Wettbewerb stehende In-
dustriesektoren soll dagegen schrittweise
auslaufen. Auch wird die Schifffahrt ab 2024
in das EHS1 einbezogen.

Das neue, eigensténdige EHS2 fUr die Sekto-
ren Verkehr und Gebd&ude sowie fUr Brenn-
stoffe in bestimmten Industriesektoren soll
2027 in Kraft treten. Die Menge der Emissi-
onszertifikate soll zun&chst um 5,1% p. a., ab
2028 um jahrlich 5,38% verringert werden.
Eine Deckelung sorgt dafir, dass der CO»-
Preis in diesen Sektoren 45 € je Tonne nicht
Ubersteigt.

Ein Klimasozialfonds soll die zuséatzlichen fi-
nanziellen Belastungen durch das neue EHS2
fUr einkommensschwdchere Haushalte und
Kleinstunternehmen abmildern und Investiti-
onen in effizientere Gebdude und die emissi-
onsérmere Mobilitdt finanzieren. Der Klima-
sozialfonds wird gréBtenteils aus Einnahmen
aus dem EHS2 finanziert. Hinzu kommen Bei-
frdge der Mitgliedsl&nder, die das Volumen
des Fonds auf insgesamt 86 Mrd. € aufsto-
cken.

Zum Schutz der europdischen Industrie wird
im Herbst 2023 ein CO2-Grenzausgleichs-

5. Reform der Fiskalregeln

Die COVID-19-Pandemie lieB die Defizite
und Schuldenstdnde der EU-L&nder deutlich
steigen (vgl. Abbildung ?). Daher wurde
2020 die Ausstiegsklausel aus dem Stabilitéts-
und Wachstumspakt zundchst bis Ende 2022
akfiviert. Aufgrund der Belastung der natio-
nalen Haushalte durch die Energiekrise
wurde die Aussetzung des Stabilitéts- und
Wachstumspaktes bis Ende 2023 verldngert.
Die Maastricht-Kriterien fUr Schulden und De-
fizite sind daher das vierte Jahr in Folge nicht
bindend und durften erst ab 2024 wieder
greifen.

Zu Beginn der Amtszeit von Ursula von der
Leyen im Jahr 2019 hat die Europdische
Kommission einen Diskussionsprozess Uber
die Zukunft der europdischen Fiskalregeln
angestoBen. Diese Debatte hat eine Reihe
von akademischen Reformvorschldgen her-
vorgebrachts).

8) Vgl. Pekanov (2022) fUr einen ausfihrlichen Uber-
blick Uber die Reformdebatte, sowie Pekanov und
Schratzenstaller (2023) fUr einen Uberblick Uber Re-
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mechanismus eingefUhrt. Er dient der Beprei-
sung von Importen aus Drittflédndern ohne
vergleichbare Klimaschutzregelungen und
soll bis 2034 schrittweise die kostenlose Zutei-
lung von Emissionszertifikaten ersetzen. Sein
Anwendungsbereich ist anfangs relativ be-
schrdankt: er umfasst die Stromerzeugung
und einen GroBteil der Emissionen der In-
dustriesektoren Eisen und Stahl, Aluminium,
Zement, DUngemittel und Wasserstoff. Mittel-
fristig soll die Zahl der einbezogenen GUter
zunehmen.

Noch offen ist die Reform der Energiesteuer-
richtlinie, die eigentlich mit Anfang 2023 in
Kraft treten sollte. Im Juli 2021 hat die Euro-
pdische Kommission einen Vorschlag fur
eine Uberarbeitung der bestehenden Ener-
giesteuerrichtlinie veréffentlicht (Kettner &
Wretschitsch, 2023). Danach soll die Besteu-
erung von Energie in den Mitgliedsldndern
kUnftig grundsétzlich auf dem Energiegehalt
und der Umweltvertraglichkeit basieren.
Energietrager, fUr die die Richtlinie densel-
ben Mindeststeuersatz vorsieht, sollen iden-
fisch besteuert werden. Auch wdren nach
dem Vorschlag der Kommission nicht nach-
haltige Energietrager (fossile Energietr&ger,
nicht nachhaltige Biokraftstoffe) hdher zu
besteuern als nachhaltige. Steuerbefreiun-
gen fur den innergemeinschaftlichen Luft-
verkehr und die Schifffahrt sollen abge-
schafft werden, ebenso wie eine Reihe nati-
onaler Steuerbefreiungen und -ermdaBigun-
gen. Auch sollen die als absolute Betré&ge fi-
xierten Mindeststeuersdtze jahrlich an die In-
flation angepasst werden.

Im November 2022 ver&ffentlichte die Euro-
pd&ische Kommission (2022k) eine Kommuni-
kation, die Eckpunkte fUr eine Reform der
wirtschaftspolitischen Steuerung auf EU-
Ebene enthdlt. Die Reform basiert auf drei
Sdulen (Becker et al., 2023). Erstens schlagt
die Kommission eine Ausgabenregel vor: Die
Nettoprim&rausgaben (d. h. die Gesamtaus-
gaben ohne Zins- und Arbeitslosenzahlun-
gen sowie zusatzliche, durch Steuererhdhun-
gen gedeckte Ausgaben) sollen als einziger
Indikator fUr die Einhaltung der Schulden-
und Defizitkriterien dienen. Der Ausgaben-
pfad wird von der Kommission auf der
Grundlage einer Schuldentragfdhigkeitsana-
lyse festgelegt. Das zweite Element sind die
von den Mitgliedsldndern vorzulegenden
nationalen mittelfristigen Haushaltsstruktur-
pléne, in denen die MaBnahmen zur Einhal-
tung des Ausgabenpfads im Einzelnen dar-
gelegt werden. Drittens soll das Schulden-

formvorschldge, die sich sperzifisch auf die bessere Be-
rUcksichtigung defizitfinanzierter "griner” &ffentlicher
Investitionen im fiskalischen Regelwerk beziehen.

Im Herbst 2023 wird ein
CO2-Grenzausgleichs-
mechanismus einge-
fuhrt, der Importe aus
Drittidndern ohne ver-
gleichbare Klimaschutz-
regelungen bepreist.
Sein zundchst be-
schrankter Anwen-
dungsbereich soll
schrittweise erweitert
werden.

Der Stabilitats- und
Wachstumspakt ist seit
Ausbruch der COVID-
19-Pandemie suspen-
diert. Die geplante Re-
form der Fiskalregeln soll
diese vereinfachen und
flexibilisieren.
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Der aktuelle Vorschlag
der Europdischen Kom-
mission zur Reform der
Fiskalregeln sieht eine
landerspezifische Flexi-
bilisierung und eine
langfristige Ausrichtung
des fiskalpolitischen Re-
gelwerks der EU vor.

standskriterium von 60% des BIP beibehalten
werden, allerdings ohne konkrete zeitliche
Zielvorgabe und als lediglich indikatives Ziel,

wdéhrend die Defizitobergrenze von 3% des
BIP in Zukunft strenger Uberwacht und sankfi-
oniert werden soll.

Abbildung 9: Staatsverschuldung und Budgetdefizit im internationalen Vergleich
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Insgesamt impliziert der Vorschlag eine be-
fré&chtliche l&dndersperzifische Flexibilisierung
und starkt die langfristige Ausrichtung des fis-
kalpolitischen Regelwerks der EU, w&hrend
er gleichzeitig seine Komplexitat verringert.
In ihrer Mitteilung schlagt die Kommission
vor, die Anpassungsgeschwindigkeit fur die
einzelnen Mitgliedsl@nder je nach ihnrem
Schuldenstand zu differenzieren. Dadurch
soll die Glaubwurdigkeit der mittelfristigen
Ziele, deren Erreichung ansonsten unrealis-
tisch erscheinen kédnnte, erhéht werden.
DarUber hinaus sollen schuldenfinanzierte 6f-
fentliche Investitionen ausdricklich berick-
sichtigt werden, wenn auch nicht in Form ei-
ner goldenen Regel, die 6ffentliche Investiti-
onen dauerhaft von der Defizit- und Schul-
denstatistik ausnehmen wirde: Vielmehr soll
der Zeitraum fUr die RUckkehr auf einen Pfad
sinkender Schuldenquoten von vier auf sie-
ben Jahre verldngert werden, wenn die Mit-
gliedslénder nationale mittelfristige Haus-
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dem besteht die Gefahr langwieriger Ver-
handlungen sowie politischer Interventionen,
die den Prozess politisieren und eine Eini-
gung zwischen der Kommission und einzel-
nen Mitgliedsl@ndern erschweren kénnten.
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