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Von
Julia Wegerer

Die EU
erméglicht den
Mitgliedsstaaten
eine Ausnahme
von den
Maastricht-
kriterien bis 2028
in Hohe

von 0,6% des
BIP fiir griine
Investitionen.

EU-SEMESTER: FRUHJAHRSPAKET 2026
VON DER QUADRATUR DES KREISES

Die gute Nachricht zuerst: Im Friihjahrspaket verkiindet die EU-Kommission eine begrenzte Ausnah-
me von den Maastricht-Kriterien fiir griine Investitionen. Gleichzeitig fordert sie Osterreich auf, die
Fiskalregeln einzuhalten und die Riistungsausgaben langfristig zu erhdhen. Ohne einnahmenseitige
MafBnahmen bedeutet das Kiirzungen auch im bereits stark marginalisierten Sozialbereich. Weitere
marktliberale Empfehlungen zu Zusatzpensionen und Baukosten I6sen vorhandene Probleme nicht.

Neuer Spielraum fiir griine Investitionen?

Wo ein politischer Wille, da auch ein Weg.
So lasst sich wohl das Zustandekommen
der im Fruhjahrspaket 2026" angekindig-
ten Ausnahme von den Maastricht-Kriterien
flr grine Investitionen beschreiben. Auf
Betreiben ltaliens? ermdglicht die EU-Kom-
mission den Mitgliedsstaaten, befristet bis
2028 maximal 0,6 % ihres BIPs fir Investi-
tionen in saubere und leistbare Energien zu
nutzen, ohne dass dies fir die Einhaltung
der Maastricht-Kriterien berlcksichtigt wird.
Hintergrund der MaBnahme ist die durch
den Krieg der USA gegen den Iran ausge-
I6ste und anhaltende Energiekrise, die die
Preise fur fossile Energietrdger nach oben
treibt®. Eine griine Energiewende wird von
der EU als die effektivste Lésung gesehen,
Energiepreise strukturell zu senken und
strategische Autonomie zu erreichen.

Technisch umgesetzt wird die Ausnahmere-
gel, indem die seit dem Vorjahr bestehende
nationale Ausweichklausel flr zusétzliche
Rlstungsausgaben* um MaBnahmen zur De-
karbonisierung und Energieunabhangigkeit
erweitert wird. Im August 2026 veréffentlichte
die EU-Kommission nun Leitlinien, die spe-
zifizieren, welche MaBnahmen konkret unter
die Ausnahme fallen und wie die Erweiterung
der Ausnahmeklausel operationalisiert wird®.

Die Anklindigung der EU-Kommission zeigt,
dass diese grundsatzlich bereit ist, rasch

und flexibel auf drastische Auswirkungen
exogener Schocks zu reagieren. Die kurz-
fristige MaBnahme ist ein positiver erster
Schritt, der jedoch in eine langfristige Lo-
sungsperspektive Uberfihrt werden muss.
Denn umfassende Energiesouveranitat und
Dekarbonisierung erfordern erhebliche In-
vestitionen®, deren Zeithorizont weit Uber
2028 hinausgeht und eine Langfriststrate-
gie sowie Planungssicherheit voraussetzt.
Aus heutiger Sicht ist es darum jedoch
schlecht bestellt: Der Wiederaufbaufonds,
der von 2021-2026 finanzielle Mittel in
der Héhe von 577 Milliarden Euro an die
EU-Mitgliedsstaaten bereitstellt, von de-
nen im Schnitt 41 % fur grine MaBnahmen
ausgegeben wurden, lauft 2026 ersatz-
los aus’. Gerade Osterreich hat tiber Spill
Over Effekte in hohem MaBe vom Fonds
profitiert®. Aufgrund der tiefgreifenden wirt-
schaftlichen Integration am Binnenmarkt
konnte beispielsweise die 6sterreichische
Fertigungsindustrie von zusatzlichen Auf-
trdgen insbesondere aus den italienischen
und spanischen Resilienz- und Aufbau-
planen profitieren. In den laufenden Ver-
handlungen rund um das neue EU-Budget
zeichnen sich Kiirzungen® ab, was aller Vo-
raussicht nach auch klimapolitische MaB-
nahmen betreffen wird.

Was die nationalen Budgetspielrdume be-
trifft, so sind elf EU-Mitgliedsstaaten — dar-
unter bekanntermaBen auch Osterreich — in
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Die lander-
spezifischen
Empfehlungen
scheitern daran,
bestehende
Zielkonflikte
zwischen den
Politikberei-
chen transpa-
rent, kohdrent
und ausgewo-
gen aufzuldsen.

einem laufenden Defizitverfahren'™ und ste-
hen damit unter Konsolidierungsdruck. Vom
Spielraum flr griine Investitionen bis 2028
sollte Osterreich unbedingt Gebrauch ma-
chen, nicht zuletzt, um sich der Erreichung
seiner Klimaziele bis 2030 anzunéhern. Die
Maastricht-Kriterien, so zeigt sich insge-
samt einmal mehr, stellen nicht nur ein ar-
bitrar gewahltes Zahlenwerk dar'!, sondern
hindern die EU-Mitgliedsstaaten auch nach
der Reform 2024 weiterhin an einer ange-
messenen aktiven Wirtschafts- und Arbeits-
marktpolitik.

Von der Quadratur des Kreises:
Die ldnderspezifischen Empfehlungen
2026 an Osterreich

Die landerspezifischen Empfehlungen'? an
die Mitgliedsstaaten setzen sich aus flnf
Blocken zusammen: Haushalt; EU-Fonds's;
Wirtschaft; Energie/griine Wende und Be-
schaftigung/Soziales. Die Inhalte der Emp-
fehlungen wurden in den vergangenen
beiden Jahren stark am Wettbewerbsfa-
higkeitskompass ausgerichtet. So kam erst
im vergangenen Jahr die Empfehlung zum
Themenblock Wirtschaft hinzu, die neben
sinnvollen Empfehlungen etwa zur Digitali-
sierung von Unternehmen einige bedenkli-
che und vor allem empirisch nicht belegte
marktliberale MaBnahmen anpreist (dazu
weiter unten mehr) und die Deregulierungsa-
genda der EU auf der nationalen Ebene ver-
starkt. Schon auf den ersten Blick fallt auf,
dass die Haushaltsempfehlung im heurigen
Jahr stark erweitert wurde und quantitativ
den groBten Platz einnimmt. Umgekehrt
wurde der ohnedies kurze und llickenhafte
Empfehlungsblock zu Beschéftigung und
Sozialem gekurzt. Diese weitere Marginali-
sierung der sozialen Agenda muss als be-
wusste Prioritdtensetzung der EU-Kommis-
sion gewertet werden.

Die Kunst der Politik ist es, Zielkonflikte zwi-
schen einzelnen Politikbereichen moglichst
transparent, koharent und ausgewogen un-
ter Berlicksichtigung der unterschiedlichen
Interessen aufzuldsen. An diesen Aufgaben
scheitern die landerspezifischen Empfeh-
lungen: Von den EU-Mitgliedsstaaten wird
gewissermaBen eine eierlegende Wollmilch-
sau verlangt. Denn die landerspezifischen
Empfehlungen fokussieren auf Haushalts-
kirzungen in fast (siehe sogleich) allen Be-
reichen und engen damit die weiteren poli-
tischen Handlungsspielraume Uber Gebihr
ein. Osterreich wird die Einhaltung der Fis-
kalregeln angeraten, aber zugleich wie auch
im Vorjahr eine expansive RuUstungspolitik
und (neu) eine strukturelle Umschichtung
des Budgets hin zu langfristig héheren Rus-
tungsausgaben.

In Bezug auf Steuern und andere Einnah-
men fordert die EU Osterreich auf, den
Steuermix haushaltsneutral zu verbessern
und die hohe Steuer- und Abgabenbelas-
tung auf Arbeit zu verringern. Dieser im heu-
rigen Jahr etwas modifizierte Evergreen in
den Empfehlungen ist insofern zu begrtBen,
als er die hohe Steuerbelastung auf Arbeits-
einkommen benennt und mit der ,,Verbesse-
rung des Steuermixes” zart andeutet, was
im Landerbericht durchaus klar herausge-
arbeitet wird, namlich, dass Osterreich im
EU-Vergleich wenig vermégenswirksame
Steuern einhebt. Insbesondere hebt der
Landerbericht mehrfach das Fehlen einer
Erbschaftssteuer hervor. Zweischneidig ist
die Empfehlung deshalb, weil sie gleichzei-
tig eine Senkung der wichtigen Sozialstaats-
beitrage, gemeinhin als Lohnnebenkosten
bekannt, empfiehlt. Im Ubrigen hat die &s-
terreichische Bundesregierung im Rahmen
des Doppelbudgets genau solch eine Sen-
kung vorgenommen.
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Der Aufruf zur
Konsolidierung
bei gleichzeiti-
ger Erh6hung
der Riistungs-
ausgaben und
fehlender ein-
nahmenseitiger
MaBnahmen
verunmoglicht
noétige Investiti-
onen.

Der Verweis auf die haushaltsneutrale Ver-
besserung des Steuermixes bedeutet ei-
nerseits, dass Senkungen gegenfinanziert
sein miUssen, was aus Konsolidierungser-
fordernissen mit Blick auf die Vorgéngerre-
gierung heraus unbedingt zu begrifBen ist.
Umgekehrt werden nétige zusatzliche ein-
nahmenseitige MaBnahmen explizit nicht
anempfohlen.

Zahlt man nun eins und eins zusammen, SO
bedeutet der Aufruf zur Budgetkonsolidie-
rung bei gleichzeitiger Erhéhung der Ris-
tungsausgaben ohne zuséatzliche Einnah-
men nichts anderes als Ausgabenkulrzun-
gen in den verbliebenen Bereichen.

Es muss die Frage in den Raum gestellt
werden, wie unter diesen Ausgangsbedin-
gungen die durchaus begriBenswerten
Empfehlungen der EU-Kommission in der
Beschéftigungs- und Sozialpolitik sowie
im Energie- und Klimabereich tatsachlich
umgesetzt werden kénnen. Osterreich wird
beispielsweise empfohlen, die Energieeffi-
zienz zu verbessern, die Abhangigkeit von
fossilen Energietragern zu verringern und
den Ausbau erneuerbarer Energien und de-
ren Infrastruktur zu beschleunigen sowie die
Emissionen im Verkehrsbereich und in der
Industrie zu reduzieren. Im Bereich Arbeits-
markt und Soziales wird Osterreich die Ver-
besserung der Verfligbarkeit und Qualitat
der Kinderbetreuungseinrichtungen ange-
raten, diskriminierte Gruppen sollen besser
am Arbeitsmarkt integriert und Grundfertig-
keiten in jungen Jahren verbessert werden.

Die Notwendigkeit, die Kinderbetreuung
auszubauen, ist auch empirisch belegt.
Wie eine aktuelle Studie zeigt, besteht in
Osterreich ein weiterer Finanzierungs- und
Ausbaubedarf in der Elementarpadagogik ,
auch wenn zusatzlich gewisse Mdglichkei-

ten zur Effizienzsteigerung innerhalb des
Systems bestehen™. In der umfassenden
AK-Analyse des Doppelbudgets wird die
Notwendigkeit der Finanzierung einer ak-
tiven Arbeitsmarktpolitik dargelegt, insbe-
sondere auch die von der EU empfohlenen
MaBnahmen zur besseren Integration von
diskriminierten Gruppen am Arbeitsmarkt,
wie etwa Menschen mit Migrationshinter-
grund™®. Die Notwendigkeit, im Energie- und
Klimabereich verstérkt zu handeln und etwa
in Stromnetze und -speicher zu investieren,
erneuerbare Energien und insbesondere
Windenergie massiv auszubauen, wird uns
gerade taglich vor Augen gefihrt'®. Je lan-
ger Osterreich damit zuwartet, desto héher
fallen auch die Kosten des Nicht-Handelns
in der Klimakrise aus'. Damit sind Kosten
gemeint, die durch erwartete Klimafolgen
und ihre Schaden entstehen, wenn unzu-
reichende Klimaschutz- und Klimaanpas-
sungsmaBnahmen gesetzt werden.

Marktliberaler Unsinn: Zusatzpensionen
fiir Investitionen in die Realwirtschaft

Besonders argerlich ist die Wiederkehr eines
Narrativs der EU-Kommission zu Pensionen,
das bereits im Zuge der Kapitalmarktunion'®
verbreitet wurde. Dieses findet sich in der
neuen Empfehlung, ,die Zusatzpensions-
systeme zu starken®, wieder. Das Framing
der Kommission lautet folgendermaBen:
Osterreich musse sein ,unterentwickeltes®
Zusatzpensionssystem starken, damit Pen-
sionsfonds mehr Geld zur Anlage am Kapi-
talmarkt zur Verfigung steht, welches als
Risikokapital fur Start-Ups und Scale-Ups
dringend bendtigt wird. Innovative dsterrei-
chische Unternehmen kdénnten so endlich
expandieren und im Ubrigen wére das auch
im Hinblick auf das unter Druck stehende
offentliche Pensionssystem eine notwen-
dige Entwicklung. Diese nicht-evidenzba-
sierte Erz&hlung vermengt unterschiedli-
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Die Finanzie-
rung unseres
Pensionssys-
tems entschei-
det sich nicht
am Kapital-
markt oder mit
Kiirzungen,
sondern am
Arbeitsmarkt.

che marktliberale Vorannahmen, politische
Handlungsbereiche und vermeintliche Ge-
winner:innen einer solchen Entwicklung, so-
dass eine Entwirrung geboten ist.

Blicken wir zuerst auf das 6sterreichische
Pensionssystem. Die EU-Kommission Kkriti-
siert schon lange die Ausgaben des hoch-
wertigen oOffentlichen Pensionssystems
in Osterreich, die die zweithdchsten im
EU-Vergleich sind. In Osterreich wird eben-
falls immer wieder der angeblich drohende
Kollaps des &ffentlichen Pensionssystems
in Osterreich beschworen™. Fakt ist aber,
wie der Landerbericht der Kommission
selbst bestétigt, dass die Ausgaben fir das
offentliche Pensionssystem langfristig stabil
sind. Nach einem Anstieg bis zum Jahr 2035
um rund 0,5% werden die Ausgaben leicht
Absinken und sich langfristig stabilisieren.
Die demographische Entwicklung stellt alle
Pensionssysteme vor eine Herausforderung.
Kapitalgedeckte Systeme sind davon aber
nicht weniger betroffen als Umlagesysteme.
Denn letztendlich kann nur als Pensionsein-
kommen verteilt werden, was auch real er-
wirtschaftet wird.

Dass private Pensionsvorsorge dem 6ffent-
lichen Pensionssystem vorzuziehen sein
soll, ist schlichtweg nicht evidenzbasiert?.
Gerade in Finanzkrisen ist das Umlagesys-
tem resilienter als kapitalgedeckte Systeme.
Anstatt daher ideologisch motiviert von ei-
nem ,unterentwickelten“ Zusatzpensions-
system in Osterreich zu sprechen, sollte die
EU-Kommission Abstand davon nehmen,
EU-Mitgliedsstaaten Vorgaben hinsichtlich
der Wahl des Pensionssystems zu machen.
Das o6ffentliche Pensionssystem hat sich
bewahrt und Zusatzpensionen spielen eine
erganzende Rolle. Es ist wichtig, weiter am
offentlichen Pensionssystem zu arbeiten
und beispielsweise MaBnahmen — wie von

der Kommission ebenfalls empfohlen — zur
Erhéhung des tatsachlichen Pensionsalters
zu treffen, um es alteren Beschaftigten zu er-
mdglichen, l&dnger gesund in Beschéftigung
bleiben zu kénnen. Denn die Finanzierung
unseres Pensionssystems entscheidet sich
nicht am Kapitalmarkt oder mit Kiirzungen,
sondern vor allem am Arbeitsmarkt.

Kommen wir nun zur Mér, &sterreichische
Start- und Scale-Ups kdnnten besonders
von Kapital profitieren, welches Pensions-
fonds mit Mitteln aus Zusatzpensionen in-
vestieren wirden. Wie ist es um die Anlage-
politik der dsterreichischen Pensionsfonds
bestellt? Informationen dartber verdffent-
licht einmal jahrlich die Finanzmarktaufsicht.
Der aktuelle Bericht aus dem Jahr 2025 halt
dazu fest, dass Osterreichische Pensions-
kassen keine Praferenz flur nationale Emit-
tenten haben und im Durchschnitt weniger
als 2% des Gesamtvermégens in Osterrei-
chische Aktien und weniger als 5% in Os-
terreichische Unternehmens- bzw. Staats-
anleihen investiert werden?'. In den letzten
Jahren stieg der Aktienanteil und sank der
Anteil far Anleihen. Die USA stellen dabei
den geographischen Schwerpunkt fir Ak-
tien dar. Insgesamt erfolgt die Veranlagung
der Pensionskassen breit und global diver-
sifiziert, um Risiken zu mindern. Des Weite-
ren relevant ist, dass die oben angeflhrten
2 % der Investitionen Uberwiegend Kaufe
am Sekundarmarkt darstellen, also beste-
hender Aktien oder Wertpapiere, die den
Unternehmen kein frisches Geld bringen.
Ohne gesetzliche Vorgaben flieBen mehr
Zusatzpensionen in Osterreichischen Pensi-
onskassen wohl vor allem an internationale
Finanzmarkte.

Eine wichtige Unterscheidung bei der Ver-
anlagung ist, ob mit den Geldern tatsach-
lich reale Investitionen erfolgen, die positive
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Um tatsach-
lich leistbares
Wohnen in der

EU zu forcie-

ren, miissen

evidenzbasierte
Empfehlungen
ausgesprochen
werden.

Auswirkungen auf die Wertschdpfung haben
oder lediglich Finanzvermégen zunimmt,
also Aktien- und Wertpapierkurse aufgeblaht
werden. Letzteres macht die Wirtschaft nicht
produktiver oder tragt zur besseren Finan-
zierung unserer Pensionen bei. Im Gegenteil:
Wie es die Finanzkrise 2007 vorgezeigt hat,
hat der Run auf private Pensionsvorsorge
Anfang der 2000er Jahre die Finanzmarkte
zusatzlich aufgeblaht, was den anschlieBen-
den Fall umso harter ausfallen lie3?2.

Von Expert:innenseite wurde bereits in den
Diskurs eingebracht, dass forciertes Vorsor-
gesparen sogar hinderlich flir Realinvestitio-
nen sein kann. Denn das zusétzliche Sparen
bedeutet fir Haushalte auch, dass andere
Konsumausgaben eingeschrénkt werden.
Dies bedingt wiederum einen Einnahmeent-
fall fir Unternehmen, die dann womdoglich
weniger geneigt sind, Investitionen auszu-
weiten?s,

Uber leistbares Wohnen und mangelnde
Problemldsungskompetenz

Im Block der Wirtschaftsempfehlungen be-
gegnet uns heuer noch eine neue Empfeh-
lung: hohen Baukosten soll entgegengewirkt
werden. Das dient laut EU-Kommission
jedoch nicht dazu, die Baukosten fir Bau-
unternehmen zu senken, sondern soll die
Problematik adressieren, dass es fir viele
Menschen immer schwieriger wird, leist-
baren Wohnraum zu finden. Es ist héchst
fraglich, wie niedrigere Baukosten dazu bei-
tragen sollen, Wohnraum erschwinglicher
zu machen. Auf die Baukosten abzustellen
bedeutet einerseits, nur auf Neubauten zu
fokussieren und den gesamten Wohnungs-
bestand auBen vor zu lassen. Besorgniser-
regende Entwicklungen bei der Leistbarkeit
von Wohnraum gibt es aber insbesondere
im Bereich neu abgeschlossener und be-
fristeter Mietvertrdge — unabhéngig von Be-

stand oder Neubau. Des Weiteren gibt es
keine Evidenz, dass niedrigere Baukosten
auch tatsachlich in Form niedrigerer Bau-
preise ,weitergereicht” werden?.

AuBerdem muss in Erinnerung gerufen wer-
den, dass die EU ihre Empfehlungen in Po-
litikbereichen ausspricht, die der Kompe-
tenz der Mitgliedsstaaten unterliegen und
auf EU-Ebene lediglich eine Koordinierung
vorgesehen ist. Es muss daher oberste Pri-
oritédt haben, Empfehlungen so zu formu-
lieren, dass ein gemeinsames Ziel im eu-
ropéischen Interesse vorgegeben wird und
politischer Umsetzungsspielraum gewahrt
bleibt. Auch aus diesem Gesichtspunkt ist
die sehr spezifische Empfehlung der Kom-
mission ungeeignet. Viel naheliegender und
die Kompetenzen der Mitgliedsstaaten res-
pektierend ware es gewesen, Osterreich zu
empfehlen, mehr erschwinglichen Wohn-
raum insbesondere flr vulnerable Gruppen
zu schaffen. Diese MaBnahme wird sogar
im Osterreichischen Landerbericht selbst
angefuhrt und wurde auch anderen Lan-
dern wie Tschechien empfohlen2®.Wenn die
EU-Kommission also tatséchlich leistbares
Wohnen in der EU forcieren will — was sie
dringend tun sollte — dann sollte sie auch
evidenzbasierte Empfehlungen ausspre-
chen. Wenn es jedoch eigentlich darum
geht, die Kosten fir Bauunternehmen zu
senken, indem Normen etwa im Bereich
Larmschutz gelockert werden, wie im Lan-
derbericht konkret angefiihrt, dann sollte
das auch so dargelegt werden und nicht
erschwinglicher Wohnraum als Feigenblatt
dienen.

Conclusio

Mit der befristeten Ausnahme von den
Maastricht-Kriterien flr grine Investitionen
setzt die EU-Kommission ein wichtiges Si-
gnal, dass die Energiewende auch im Sinne
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der europdischen strategischen Souvera-
nitat weiter vorangetrieben werden muss.
Eine Langfristperspektive fehlt hingegen
weiterhin. Wie die Haushaltsempfehlung an
Osterreich zeigt, bleibt die EU insgesamt
ihren Sparzwangen — mit Ausnahme der
Ristungsausgaben - verhaftet. Darunter
leidet die Kohédrenz der landerspezifischen
Empfehlungen, denn die daraus abzulei-
tenden Kirzungen in anderen Bereichen
sind nicht mit den - realen Erfordernissen
entsprechenden - EU-Empfehlungen nach
dem Ausbau der Kinderbetreuung, besse-
rer Arbeitsmarktintegration diskriminierter
Gruppen und den Dekarbonisierungserfor-
dernissen vereinbar.

Neue Empfehlungen der EU zu Zusatz-
pensionen oder Baukosten sind ins Reich
marktliberaler ldeologie zu verorten und
gehen an den tatsachlichen Problemen der

Menschen vorbei. Die spirbare Verengung
des Blickwinkels auf die Umsetzung des
Wettbewerbsfahigkeitskompasses fiuhrt zu
immer gréBeren sozialen Licken. Umso
wichtiger ist die hartnackige weitere Arbeit
von progressiven Akteur:innen im EU-Se-
mester, die beharrlich eine Ausrichtung am
Wohlergehen der Menschen einfordern. Ein
leistbares Leben, effektiver Schutz vor Ab-
stieg in die Armut, gute Arbeitsbedingungen
und eine klimafitte Wirtschafts- und Produk-
tionsweise missen Bestandteil dieser MaB-
nahmen sein.

Julia Wegerer, AK Wlen
julia.wegerer@akwien.at
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