Spar- und Investitionsunion, EU-Finanzmarkt und Eurobonds: Wie Europa seine
wirtschaftliche Handlungsfahigkeit starken kann

Im Rahmen der AG EU-Wirtschaftspolitik der Europa-Union Deutschland sprach Dr. Sebastian
Camarero Garcia im Juli 2026 Uber aktuelle Entwicklungen der europaischen Finanzmarktpolitik
und die Frage, wie Europa seine wirtschaftliche Handlungsfahigkeit in einer veranderten
geopolitischen Lage starken kann.

Dr. Sebastian Camarero Garcia ist promovierter Okonom und Bundesbankdirektor. Derzeit
arbeitet er als nationaler Experte bei der Europaischen Kommission im Bereich europaischer
und internationaler Finanzmarktpolitik. Daneben engagiert er sich seit vielen Jahren
europapolitisch, unter anderem in der Europa-Union und bei den europaischen Foderalistinnen
und Foderalisten. Der Vortrag erfolgte in personlicher Eigenschaft; Sebastian Camarero Garcia
sprach dabei weder im Namen der Deutschen Bundesbank noch im Namen der Europaischen
Kommission.

In seinem Vortrag verband er okonomische Analyse mit einer klar europapolitischen
Perspektive: Wie kann die Europaische Union ihre Finanzmarkte so weiterentwickeln, dass
private Ersparnisse, offentliche Investitionen und gemeinsame politische Prioritaten besser
zusammenwirken?

Im Mittelpunkt des Vortrags stand zunachst die geplante Spar- und Investitionsunion der
Europaischen Union. Ausgangspunkt war die Beobachtung, dass Europa zwar Uber hohe private
Ersparnisse verfugt, diese aber bislang nicht ausreichend in produktive Investitionen innerhalb
Europas gelenkt werden. Viele Unternehmen, insbesondere innovative Wachstumsunternehmen,
finden in Europa weiterhin schlechtere Finanzierungsbedingungen vor als etwa in den USA.
Zugleich steht die EU vor erheblichen Investitionsbedarfen — bei Digitalisierung,
Dekarbonisierung, Energieinfrastruktur, Verteidigung, Forschung, Innovation und industrieller
Wettbewerbsfahigkeit.

Vor diesem Hintergrund erlauterte Camarero Garcia, warum die Weiterentwicklung der
Kapitalmarktunion zur Spar- und Investitionsunion mehr ist als ein technisches
Finanzmarktdossier. Sie berthrt zentrale Zukunftsfragen Europas: Wie konnen Unternehmen
leichter Eigenkapital erhalten? Wie kann der europaische Binnenmarkt fur Kapital vertieft
werden? Wie lassen sich private Ersparnisse besser fur europaische Zukunftsinvestitionen
mobilisieren? Und wie kann verhindert werden, dass europaisches Kapital in groem Umfang
aulderhalb Europas produktiver eingesetzt wird als im eigenen Binnenmarkt?

Ein weiterer Teil des Vortrags widmete sich dem aktuellen politischen Kontext, insbesondere
den Diskussionen uber den nachsten Mehrjahrigen Finanzrahmen der EU und die Finanzierung
gemeinsamer europaischer Aufgaben. Dabei wurde deutlich, dass Europa zunehmend vor
Herausforderungen steht, die einzelne Mitgliedstaaten allein nur begrenzt bewaltigen konnen.
Die Debatten uber Wettbewerbsfahigkeit, Verteidigungsfahigkeit, strategische Souveranitat und
die Umsetzung der Empfehlungen aus dem Draghi-Report zeigen, dass die Frage der
Finanzierung europaischer offentlicher Glter an Bedeutung gewinnt.

Vor diesem Hintergrund diskutierte die AG auch die Frage gemeinsamer europaischer
Finanzierungsinstrumente, insbesondere sogenannter Eurobonds bzw. gemeinsamer EU-
Anleihen. Dabei wurden sowohl die Argumente der Beflrworter als auch die Einwande der
Kritiker aufgegriffen. Befurworter verweisen darauf, dass gemeinsame Anleihen helfen konnten,
grofe europaische Zukunftsaufgaben effizienter zu finanzieren, europaische offentliche Gter
bereitzustellen und die internationale Rolle des Euro zu starken. Kritiker warnen hingegen vor



Haftungsrisiken, moglichen Fehlanreizen und einer Verwischung nationaler fiskalischer
Verantwortung.

Die Diskussion zeigte, dass die entscheidende Frage weniger in einem abstrakten ,Ja" oder
,Nein" zu Eurobonds liegt, sondern in der konkreten Ausgestaltung. Denkbar waren etwa klar
zweckgebundene gemeinsame Finanzierungsinstrumente flr europaische Investitionen mit
eindeutigem Mehrwert, transparenter demokratischer Kontrolle, soliden
Rickzahlungsmechanismen und klaren fiskalischen Regeln. Damit kdnnten gemeinsame
Anleihen nicht als Ersatz fir nationale Haushaltsverantwortung verstanden werden, sondern als
gezieltes Instrument zur Finanzierung gemeinsamer europaischer Aufgaben.

In der anschlieRenden Debatte wurde deutlich, dass europaische Finanzmarktpolitik weit Uber
Fachfragen der Regulierung hinausgeht. Sie betrifft die Frage, ob Europa in der Lage ist, seine
wirtschaftliche Starke, seine technologische Wettbewerbsfahigkeit und seine politische
Souveranitat langfristig zu sichern. Die Spar- und Investitionsunion, der kiinftige EU-Haushalt
und die Debatte Uber gemeinsame europaische Finanzierungsinstrumente sind daher zentrale
Bausteine einer handlungsfahigen Europaischen Union.
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