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Sehr geehrter Herr Werner,
sehr geehrte Damen und Herren,

Ich bin ein Gberzeugter Européer.

Eine enge Zusammenarbeit unter den EU-Landern ist von enormer Bedeutung fir ein starkes Europa. Dazu
gehort auch die deutsch-luxemburgi sche Zusammenarbeit.

Wir brauchen ein starkes Europa, um die vor uns liegenden Herausforderungen zu meistern — das steht auf3er
Frage.

I: Einen Blick zur ick werfen

Zusammenhalt war der tragende Gedanke, der zur Griindung des Euro- Rettungschirms ESM (Européi scher
Stabilitdtsmechanismus) vor mehr a's zehn Jahren gefthrt hat. Einige von Ihnen mogen sich noch an die Euro-
Krise erinnern, ebenso an die Unsicherheit, die damals herrschte. Damals ging es um die Frage, ob der Euroraum
auseinanderbrechen wirde.

Als Antwort darauf wurde der erste temporare Rettungsschirm, der EFSF, ins Leben gerufen, und bald darauf
der zweite permanente, der ESM.

Die Wogen von damal's haben sich gegléttet.

Die Lander, die damals Reformplane und finanzielle Hilfe vom ESM erhielten — insgesamt sprechen wir hier
von rund 300 Milliarden Euro — sind heute die Wachstumsmotoren des Euroraums. Andere Lander sind es
zeitweilig nicht mehr. Das Blatt hat sich in vielerlei Hinsicht gewendet.

Darum geht es heute Abend: Wo steht Europa?


https://www.esm.europa.eu/print/pdf/node/6996

Mein besonderer Dank gilt Thnen, Herr Werner, fur die Einladung. Ich freue mich, in den kommenden 20
Minuten darUber zu sprechen, welche Risiken und Herausforderungen ich fr Europa sehe. Ich werde dabel das
Themader Schuldenlage in Europa vertiefen.

Staatsver schuldung und Konsequenzen fir Europa

Schulden sind ein Bindeglied zwischen Vergangenheit und Zukunft, sowohl fir Haushalte als auch fir die
Wirtschaft. Regierungen nutzen Schulden, um Probleme zu bewadltigen und durch Investitionen Zukunft zu
gestalten. Gleichzeitig verursachen Schulden aber auch Krisen und Stabilitétsrisiken— was fir den ESM
besonders wichtig ist.

Die COVID-19-Pandemie hat weltweit zu einem Anstieg der Schuldenguoten gefiihrt. Das ist nicht
verwunderlich.

In Krisenzeiten steigen die Schulden oft an, da Regierungen (und Institutionen) zusétzliche Mittel bendtigen, um
wirtschaftliche und soziale Herausforderungen zu bewéltigen.

Anschliessend ist es wichtig, die Schulden wieder abzubauen.
Das hat insgesamt in Europa besser funktioniert als in anderen Regionen.

Wenn wir auf die vergangenen Jahre zurtickschauen, sehen wir, dass Europa Resilienz bewiesen hat. Im globalen
Vergleich ist Europa verantwortungsvoll mit Verschuldung umgegangen.

Betrachetet man die Schuldenstande im Verhaltnis zur Wirtschaftskraft, sind die Schulden in den USA von fast
110% vor der Pandemie auf rund 120% vergangenes Jahr angestiegen; in China von 60% auf 90%, das heil3t um
die Halfte angestiegen. Unter den Industriestaaten hat Japan die hochste Schuldenlast. Hier sind die Schulden
von fast 240% auf rund 250% gestiegen.

Der internationale Wahrungsfonds (IWF) geht davon aus, dass in den kommenden Jahren, die globalen
Schuldenstande im Durchschnitt weiter ansteigen werden.

Wie steht es um Europa?

In der Européischen Union war der Schuldenstand vor der Pandemie fast 80%, ist dann sprunghaft auf rund 90%
angestiegen und liegt aktuell bei 83%.2 Das bedeutet: trotz der Energie-Krise, ist die EU die einzige Region, die
sich dem Vor-Krisen-Niveau néhert.

Diesist ein Effekt der wirtschaftlichen Erholung als auch der Inflation der vergangenen Jahre.

Ohne den Willen der Mitgliedstaaten Hilfsmal3nahmen wieder zuriickzufGihren, wére es aber nicht moglich
gewesen Schulden zu managen und wirtschaftliche Stabilitdt zu gewahrleisten.

Doch obwohl Europaim Vergleich zu anderen grof3en Volkswirtschaften gut ,, gehaushaltet” hat, ist lange nicht
ales gut.

Lander haben unterschiedliche fiskalische und politische Spielraume. Einige Lander —wie Frankreich, Italien
und Spanien — sind nach wie vor hochverschuldet und haben dazu noch relativ hohe Defizite.

I1: EuropasInstrumente, um den Herausfor derungen gerecht zu werden



Die kommenden Jahre werden fir Europa herausfordernd sein.

Unterschiedliche fiskalische Ausgangspositionen fiihren dazu, dass nicht alle Lander gleichermalien resilient
sind und in die Zukunft investieren kénnen. Gerade Lander mit hohen Schulden und Defiziten haben weniger
Spielraum, um auf wirtschaftliche Krisen zu reagieren oder in wichtige Bereiche wie Bildung und Infrastruktur
zu investieren. Andere Lander haben mehr fiskalischen Spielraum und kénnen sich durch Investitionen, dieihre
Wettbewerbsfahigkeit stérken, besser auf die Zukunft vorbereiten.

Esist gerade jetzt wichtig, Haushaltsreserven aufzubauen und Wachstumskréfte zu stimulieren. Unser starker
finanzpolitischer Rahmen und der ESM als Sicherheitsnetz sind ein starkes Fundament.

Ich begriisse, dass Europa sich auf einen reformierten Stabilitéts- und Wachstumspakt geeinigt hat, der diese
Aspekte beriicksichtigt. Die EU-Fiskalregeln spielen eine entscheidende Rolle bei der Sicherstellung solider
oOffentlicher Finanzen innerhalb der Européischen Union. Der Fiskalrahmen sollte jetzt umgesetzt werden; er
setzt einen stérkeren Fokus auf den Investitionen und gewéhrt den Landern mehr Zeit.

Wesentlich ist auch, dass der ESM vorbereitet ist. Das Mandat des ESM ist die Finanzstabilitét im Euroraum zu
gewdhrleisten. Der ESM hat sich im Geflige der européischen Institutionen fest etabliert.

Der ESM ist fiir die Zukunft gewappnet: er hat eine finanzielle Schlagkraft von 500 Milliarden Euro.3 Derzeit
haben wir 427 Milliarden Euro, die wir verleithen kénnen. Das ist eine ,, Versicherungspolice® fir den Euroraum,
die sich sehen lassen kann.

Gleichzeitig ist eswichtig, dass wir flexibel bleiben und sicherstellen, dass unsere Finanzhilfsinstrumente fr
verschiedene Arten von Krisen geeignet sind. Das haben wir wéahrend der Pandemie bewiesen und bemtihen uns
auch jetzt darum.

Die Mitgliedstaten haben eine eine Anderung des ESM-Vertrags eingeleitet , die uns eine neue Rolle in der
Krisenbekampfung, vor allem fir den Bankensektor, zuschreibt. Diese sollte jetzt umgesetzt werden.

Wir haben unsere veschiedenen Hilfsinstrumente auf den Priifstand gestellt und missen jetzt schauen wie unsere
praventiven Hilfsinstrumente eine grof3ere Rolle spielen kénnen, um die zukinftige Widerstandsfahigkeit des
Euroraums angesichts der langfristigen Herausforderungen Europas zu stérken. Wir arbeiten derzeit an
konkreten V orschlagen, wie dies praktisch umgesetzt werden kann.

I11. Europa’slangfristige Herausfor derungen

Beim ESM haben wir drei Megatrends identifiziert, die das zuktinftige Wachstum Europas, die
Schuldentragfahigkeit und damit auch unsere Finanzstabilitét langfristig bestimmen werden:

1. Auswirkungen des Klimawandels
2. Demographie und Implikationen einer alternden Gesellschaft
3. Geopolitische Fragmentierung

Was kann der ESM tun? Was sind mégliche L ésungswege?

Klimawandel — der erste Megatrend — fuhrt weltweit zum Anstieg von Naturkatastrophen. Wie zum Beispiel im
Ahrtal im Sommer 2021. Auch Luxemburg war damals betroffen. Ich denke dabei auch an die jlingsten
Uberschwemmungen in Valencia und an die verheerenden Brande in Los Angeles.



Es gibt eine L ticke zwischen gesamtwirtschaftlichen und den versicherten Schaden. In Europawaren laut EIOPA
4 lediglich ein Viertel der Schaden in den Jahren 1980-2021 versichert. Wenn Versicherungen fehlen, ist es
meistens so, dass die Kosten fUr den Schaden auf den Staat abgewdl zt werden.

Daher hat der ESM vorgeschlagen mithilfe eines EU-weiten Versicherungstopfs fur Klimakatastrophen diese
Liicke zu schlieRen.”

Um den Klimawandel zu bekémpfen, benétigen wir angemessene Regulierungen und Mal3nahmen zur
Minderung und Anpassung an Klimarisiken. Auch hier kann Europa helfen — vor allem durch die Spar- und
I nvestitionsunion.®

Der zweite Megatrend, die Uberalterung der Gesellschaft, ist ein Trend, der jetzt mit unterschiedlicher Wucht
ale Lander betrifft. In einigen Landern — darunter Deutschland und Italien — schrumpft die Bevolkerung im
erwerbsfahigen Alter bereits. In anderen Landern —wie Frankreich oder Spanien —wird sich dieser Trend erst in
einem Jahrzehnt bemerkbar machen.

Aber in allen Landern, fuhrt Alterung tendenziell zu weniger Wachstum durch geringere Nachfrage, weniger
Arbeitskraft und Innovation und zu erhdhten Kosten fir die offentliche Hand. Alterung ist ein Kernfaktor fir die
zukUnftige Schuldentragfahigkeit und es liegt an den Mitgliedstaaten, die notwendigen Reformen durchzufUhren.
Viel ist bereits geschehen, aber weitere Anpassungen in Rentensystemen werden notwendig sein.

Europa kann helfen. Die Idee einer Spar- und Investitionsunion zielt darauf ab, mehr Européer an den
Kapitalmarkt zu bringen. Sparer sollten eine bessere Rendite auf ihre Ersparnisse erzielen konnen, und
Unternehmen sollten von besseren Finanzierungsbedingungen profitieren. Drei Dinge kdnnen den Staat
entlasten: privat finanzierte Rentensysteme, Unternehmensfinanzierung und Wachstum. Nattrlich erfordern
solche Schritte ein hohes Mal3 an Vorsicht — Verbraucherschutz, Regulierungen und angemessene finanzielle
Bildung der Bevolkerung spielen eine wesentliche Rolle. Sowohl auf technischer Ebene al's auch auf
Ministerebene beflrwortet der ESM stark die Arbeit an der Spar- und Investitionsunion und unterstiitzt sie.

Der dritte Megatrend, die geopolitische Fragmentierung, ist heute im Vordergrund und erfordert mehr Starkung
nach auf3en.

Europaist zwar ein Friedensprojekt, aber die jungsten Ereignisse haben uns gezeigt, dass Frieden keine
Selbstverstandlichkeit ist. Wir missen die Verteidigung und die Sicherheit Europas neu tberdenken.

Enrico Letta schlagt in seinem Bericht , Much More Than a Market” vor, dass der ESM eine Kreditlinie
einrichten kdnnte, um den Euro-Landern bei der Finanzierung ihrer Verteidigungs- und Sicherheitsausgaben zu
helfen.

Was diesen Vorschlag anbelangt, [dass der ESM eine Kreditlinie fur Verteidigungs- und Sicherheitsausgaben
einrichten soll], so misste unter den 20 Euro-Mitgliedstaaten Einvernehmen dartiber bestehen, dass
Verteidigungs- und Sicherheitsfragen Risiken fur die Finanzstabilitdt mit sich bringen. Dann konnte der ESM
helfen.

IV: Unmittelbare Zukunft im geopolitischen K ontext

In der aktuellen Weltlage wird der Multilateralismus — besonders bei Handel sthemen — infrage gestellt; gerade
von dem gestern neu ernannten US-Prasidenten Trump.


https://www.esm.europa.eu/blog/mind-gap-how-european-risk-sharing-scheme-could-bolster-private-insurance-coverage-natural
https://www.esm.europa.eu/blog/mind-gap-how-european-risk-sharing-scheme-could-bolster-private-insurance-coverage-natural

Mit Blick auf die Handel soffenheit wird schnell klar, dass die EU im Vergleich zu den USA und China der
grosste Verlierer bei einem Handelskrieg ware.’

In den kommenden Tagen und Wochen werden wir mehr Klarheit gewinnen, aber esist anzunehmen, dass das
europai sche Wachstum unter dem neuen Kurs der US-Regierung leiden wird.

Unsere wirtschaftliche GroRe auf der globalen Bilhne liegt bereits eindeutig hinter den USA und China.8
Hinzukommt, dass die USA doppelt so stark gewachsen sind wie die EU in den letzten funf Jahren.®

Das bedeutet fur Europa: Wir missen unsere wirtschaftliche Absicherung und langfristige Wettbewerbsfahigkeit
in einem fragmentierten globalen Wirtschaftssystem gewahrleisten. Daftr missen wir den EU-Binnenmarkt
weiter stérken. Dies unterstreicht der Bericht von Enrico L etta ebenso.

Eine Studie des IWF zeigt, dass wir 7% des EU-Wachstums gewinnen wirden, wenn wir die Handel sbarrieren
innerhalb des EU-Binnenmarktes um 10% abbauen wiirden.10 Dasist meiner Meinung nach die richtige
Antwort auf die Herausforderungen, die wir haben. Wir brauchen einen besser funktionierenden EU-
Binnenmarkt, um notwendige Investitionen zu finanzieren. Ausserdem brauchen wir ihn fir die
Energiesicherheit und um unsere Abhéngigkeit von auf3eren Handel sstrémen zu verringern.

Gleichzeitig ist die Produktivitét in der EU, die fur die Wettbewerbsfahigkeit eine Rolle spielt, ebenfalls geringer
alsin den USA.11 Mario Draghi hat esin seinem Bericht iiber die européische Wettbewerbsfahigkeit klar
unterstrichen. Schaut man auf einen langeren Zeitraum, bemerkt man: esist ein Problem, dass nicht erst seit
funf, sondern seit 30 Jahren besteht.

Europa stérken

Es gibt weiterhin in Europaviel zu tun. Konzentrieren wir uns auf die Bereiche, die wir am besten beeinflussen
konnen.

Erstens stellen Haushaltsdisziplin und nationale Reformanstrengungen nachhaltige Schuldenniveaus sicher.
Investitionen in Technologien und Innovationen schaffen neue Arbeitspldtze und verbessern unser langfristiges
Wachstum.

Zweitens konnen européische Initiativen das Wachstum fordern und national e Bemiihungen unterstiitzen, indem
sie Mittel effizienter nutzen und einen gréf3eren Binnenmarkt schaffen.

Drittens werden wir trotz dieser Anstrengungen weiterhin mit Konflikten und Risiken durch das globale
Wirtschafts- und Finanzsystem oder mit politischen Konflikten rechnen mtissen.

Krisenresilienz bleibt deshalb wichtig, um unsere wirtschaftliche Stabilitdt gemeinsam zu sichern. Der ESM
wird seinen Beitrag zur Krisenprévention leisten, besonders die vorsorglichen Kreditlinien des ESM kénnen hier
eine wichtige Rolle spielen.

Schlussfolgerung
Lassen Sie mich hier abschlief3en.
ich bin ein Uberzeugter Européer.

Fir mich steht fest: will Europa die zukiinftigen Herausforderungen meistern, braucht es mehr und ganz gewiss
nicht weniger Europal



Wer sich zu Europa bekennt, bekennt sich zu gemeinsamer Verantwortung. Diese gemeinsame V erantwortung
bendtigen wir ganz besonders mit Blick auf die aktuelle Weltlage, aber auch fir die Bewéltigung der steigenden
Staatsverschuldung. Tragfahige Staatsfinanzen sind die Grundlage fir eine nachhaltige und stabile
wirtschaftliche Zukunft Europas. Wir missen zusammenarbeiten fir ein starkes Europa.

Ich danke Ihnen fur Ihre Aufmerksamkeit und freue mich auf eine angeregte Diskussion.

Vielen Dank.
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