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Der Europäische Aufbauplan –  
die österreichische Sichtweise

Fritz Breuss

Kurzzusammenfassung*

Mit dem Europäischen Aufbauplan, dem NextGenerationEU-Programm versucht die 
EU die wirtschaftlichen Schäden der COVID-19-Pandemie abzumildern. Mit einer erst-
mals massiven Schuldenaufnahme im Ausmaß von 807 Mrd. EUR sollen Investitionen 
in die Zukunft getätigt werden. Ganz im Sinne des New Green Deal steht der Klima-
schutz im Vordergrund, gefolgt von der Forcierung der Digitalisierung. Österreich erhält  
3,5 Mrd. EUR an Zuschüssen im Rahmen der Aufbau- und Resilienzfazilität. Werden 
diese Mittel richtig im Sinne der EU-Ziele investiert, so könnte dies zu einem jährlichen 
Wachstums impuls für die österreichische Wirtschaft von 1/4 Prozentpunkt mehr realem 
BIP bis 2026 führen.

1 Einleitung

Die Covid-19-Pandemie hat die Welt seit Anfang 2020 fest im Griff. Nach den 
schockartigen Lockdowns ab März 2020 sind die Volkswirtschaften weltweit in 
eine tiefe Corona-Rezession gestürzt. Die reichen Länder mit einer guten gesund-
heitstechnischen Infrastruktur und der Fähigkeit, massiv budgetär die Wirtschaft 
zu stützen, stürzten weniger stark in die Krise als ärmere Länder. Europa und die 
EU haben aber insgesamt dennoch wirtschaftlich schlechter abgeschnitten als die 
USA. Das real BIP der USA schrumpfte 2020 nur halb so stark (-3,5 %) als jenes 
der EU (-6 %) bzw. der Eurozone (-6,5 %). Laut IMF1 haben weltweit die Regie-
rungen (in unterschiedlicher Höhe) seit Beginn der Pandemie fiskalpolitisch rund 
16 Bio. USD ausgegeben, um das Gesundheitssystem sowie Haushalte und Unter-
nehmen (die vom Lockdown stark betroffen waren) zu unterstützen. Die mildere 
Corona-Rezession der USA erklärt sich denn auch durch die beispiellos massiven 
Fiskalprogramme 2020/212. In Europa war die budgetäre Unterstützung länderwei-
se stark unterschiedlich. Relativ zur Wirtschaftsleistung stechen Deutschland und 
Österreich hervor3. Die Kosten der Krisenbewältigung schlugen sich allerdings in 

* Der Text befindet sich auf dem Stand vom 18. Juli 2021.
1 IMF: Fiscal Monitor – A fair shot, Washington, DC, April 2021, S. 10.
2 Europäische Kommission: Mitteilung der Kommission an den Rat: Ein Jahr nach dem Aus-

bruch von COVID-19 – die fiskalpolitische Reaktion, Brüssel, den 3.3.2021 COM(2021) 
105 final, S. 5.

3 Laut IMF: Fiscal Monitor Database of Country Fiscal Measures in Response to the CO-
VID-19 Pandemic, IMF Fiscal Affairs Department, April 2021 (https://www.imf.org/en/
Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19) hat Öster-
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steigenden Staatsschulden nieder. Weltweit lag sie um 13 % des BIP höher als vor 
der Pandemie.4 Nach der Corona-Rezession 2020 geht es bereits 2021 und in den 
Folgejahren nach den Prognosen aller internationalen Institutionen5 mit der Kon-
junktur wieder steil bergauf.

Der Corona-Schock hat auch die EU zu beispiellosen Gegenmaßnahmen ge-
zwungen. Zum einen wurden die strengen Budgetregeln des Stabilitäts- und 
Wachstumspaktes wegen der Schwere des Konjunkturabschwungs unter Anwen-
dung der „Ausweichklausel“ (Art 5 Abs 1 und Art 9 Abs 1 der Verordnung (EG) 
Nr. 1466/976) zunächst im März 2020 ausgesetzt und dann im März 2021 bis Ende 
2022 verlängert.7 Zum anderen wurde ein beispiellos großzügiger „Europäischer 
Aufbauplan“ (manchmal auch Wiederaufbauplan genannt), das sogenannte Pro-
gramm NextGenerationEU (NGEU) zusätzlich zum Mehrjährigen Finanzrahmen 
2021–2027 ins Leben gerufen, der mit der Aufbau- und Resilienzfaziliät (ARF) 
die Volkswirtschaften der EU widerstandfähiger gegen unerwartete Schocks – 
wie COVID-19 – machen soll. Die dafür zur Verfügung gestellten Mittel sollen 
in Zukunftsinvestitionen – ganz im Sinne des “European Green Deal”8 – fließen: 
in Maßnahmen zum Klimaschutz und zur Stärkung der Digitalisierung Europas. 
Durch die dafür notwendige massive Schuldenaufnahme (bis zu 807 Mrd. EUR) 
der EU wird sie zur (vorübergehenden) Schuldenunion.

Dieser Artikel beschreibt, ausgehend von der wirtschaftlichen Skizzierung der 
Corona-Krise 2020/21 den Europäischen Aufbauplan, speziell die rechtliche und 
ökonomische Dimension der Aufbau- und Resilienzfazilität und deren ökonomi-
schen Auswirkungen auf Österreich und die übrigen EU-Mitgliedstaaten. Kritische 
Schlussfolgerungen beschließen den Kurzbeitrag.

reich mit 11,7 % des BIP nach Griechenland (13,7 %) am zweitmeisten alle EU-Mit-
gliedstaaten fiskalpolitisch (zusätzliche Staatsausgaben und Steuerausfall) zur COVID-
19-Krisenbewältigung ausgegeben, gefolgt von Deutschland (11 %). Siehe auch OECD: 
Government at a Glance, Paris, 9 July 2021.

4 IMF: Fiscal Monitor – A fair shot, Washington, DC, April 2021, S. 2.
5 IMF: World Economic Outlook: Managing Divergent Recoveries, Washington, CD, 

April 2021; Europäische Kommission: European Economic Forecast: Summer 2021, In-
stitutional Paper 156, Brussels, July 2021; OECD: Economic Outlook, Paris, May 2021.

6 Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates vom 7.7.1997 über den Ausbau der haushaltspo-
litischen Überwachung und der Überwachung und Koordinierung der Wirtschaftspoliti-
ken, ABl. Nr. L 209 vom 2.8.1997.

7 Europäische Kommission, Mitteilung an den Rat: Ein Jahr nach dem Ausbruch von CO-
VID-19 – die fiskalpolitische Reaktion, Brüssel, COM (2021) 105-final, 3.3.2021.

8 Mit Maßnahmen des European Green Deals soll Europa bis 2050 klimaneutral gemacht 
werden; siehe: https://ec. europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_19_6691. Die 
Europäische Kommission hat das umfangreiche Klimapaket „Fit for 55“ zur Umsetzung 
des European Green Deal am 14.7.2021 vorgestellt: https://ec.europa.eu/com-mission/
presscorner/detail/de/ip_21_3541. Siehe auch den detaillierten Überblick des Europä-
ischen Parlaments: https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-a-european-
green-deal/package-fit-for-55.
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2 Die Corona-Rezession 2020

Die Corona-Krise, die sich im Frühjahr 2020 in Europa aber auch weltweit rasch 
zur Pandemie auswuchs hat tiefe Spuren in den Volkswirtschaften hinterlassen. 
Der größte Schock trat im 2. Quartal 2020 auf, als angesichts der unsicheren Ent-
wicklung der Corona-Verbreitung fast alle Regierungen einen radikalen Lockdown 
beschlossen, der praktisch die gesamte Wirtschaft zum Stillstand zwang. Länder, 
die einen strikteren Lockdown9 exekutierten, waren auch stärker vom Wachstum-
seinbruch betroffen als jene die eher lockerer mit der Corona-Krise umgingen.10

Nach einer Corona-Pause über den Sommer folgten im Herbst weitere (schwä-
chere) Lockdowns bis ins Frühjahr 2021. Dennoch haben sich die Volkswirtschaf-
ten seit dem zweiten Halbjahr 2020 kontinuierlich erholt und mündeten in einen –  
nicht zuletzt wegen des Nachholbedarfs von Konsumenten und Unternehmer – 
starken Konjunkturaufschwung 2021, der sich 2022 fortsetzen soll (siehe Abbil-
dung 1).

Die Corona-Rezession 2020 war wesentlich stärker als die Große Rezession 
2009 im Gefolge der Finanzkrise 2008 und in vielen Ländern die einschneidendste 
seit dem Zweiten Weltkrieg. Besonders stark betroffen waren Spanien (Rückgang 
des realen BIP um 10,8 %) und Italien (-8,9 %) – Länder, die mangels ausreichen-
der Kapazitäten des Gesundheitswesens besonders benachteiligt waren. In Öster-
reich schrumpfte das reale BIP um 6,3 % und damit nur unmerklich stärker als je-
nes im Durchschnitt jenes der EU (-6,0 %). Deutschland, das massiv fiskalpolitisch 
intervenierte, kam mit einer milderen Rezession (-4,8 %) davon. Interessanteweise 
schrumpfte das reale BIP in den USA 2020 nur um 3,5 %, nicht zuletzt wegen der 
ungewöhnlich starken fiskalpolitischen Unterstützung.

9 Die von der Oxford University betriebene Webseite “Our World in Data” gibt Auskunft 
über Entwicklungen der Corona-Krise (Infektionen, Hospitalisierung etc.), Lockdown-
Aktivitäten der Staaten): https://ourworldindata.org/coronavirus und auch über die Ant-
worten der Politik auf die Krise (Lockdowns mit dem “Stringency Index”): https://our-
worldindata.org/policy-responses-covid.

10 Michael König/Adalbert Winkler: COVID-19: Lockdowns, Fatality Rates and GDP 
Growth, in: Intereconomics, Review of European Economic Policy, 56,1 (2021), S. 32–
39. 
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Abb. 1: Die Corona-Rezession 2020 und der folgende Konjunkturaufschwung
  (Reales BIP, %-Veränderungen)

Quelle: Oxford Economics

Der Konjunktureinbruch war in fast allen Ländern der EU im Jahr 2020 fast dop-
pelt so stark wie in der Großen Rezession 2009. Eine Ausnahme ist Deutschland. 
Hier bewirkte die Finanzkrise einen stärkeren Einbruch des realen BIP (2009 
-5,7 %) als die Corona-Krise (2020 -4,8 %). Mit der Befürchtung, dass die COVID-
19-Pandemie zu einem starken Auseinanderdriften der volkswirtschaftlichen Ent-
wicklung in den EU-Mitgliedstaaten führen würde, begründete die Europäische 
Kommission den Europäischen Aufbauplan. Tatsächlich hat die durch die COVID-
19-Pandemie verursachte Wirtschaftskrise im Jahr 2020 nicht zu so einem starken 
Auseinanderdriften des europäischen Konjunkturzyklus geführt wie in der Finanz-
krise von 2008/09.11 In der Großen Rezession 2009 stieg die Standardabweichung 
(das Maß für Gleichlauf oder Auseinanderdriften der Konjunktur in der EU) der 
Wachstumsraten des realen BIP der 27 EU-Mitgliedstaaten von zuvor rund 2,5 auf 
3,9 (jene der 19 Eurozonen-Mitgliedstaaten auf 4,2). In den folgenden Jahren nahm 
die Streuung bis 2019 stark auf 2,2 ab – der europäische Konjunkturzyklus wurde 
einheitlicher – um im Corona-Rezessionsjahr 2020 wieder auf 3,0 (bzw. 3,3) zu 
steigen. Allerdings lagen die Extremwerte der BIP-Wachstumsraten stark ausein-

11 Siehe auch Olga Croitorov/Giulia Filippeschi/Mirko Licchetta/Philipp Pfeiffer/Adriana 
Reut/Wouter Simons/Anna Thum-Thysen/Anneleen Vandeplas/Lukas Vogel, The macro-
economic impact of the COVID-19 pandemic in the euro area, in: European Commis-
sion, Quarterly Report on the Euro Area, 20,2 (2021), S. 7–16.
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ander, von einem hohen Wachstum in Irland (+3,4 %) bis zu einer tiefen Rezession 
in Spanien (-10,8 %).

Man könnte den von der Europäischen Kommission als „größtes Konjunktur-
paket aller Zeiten“12 angepriesenen Europäischen Aufbauplans (NGEU) dafür kri-
tisieren, dass es ein falsches Timing hat. Seine Implementierung wäre angebracht 
gewesen, als die europäischen Volkswirtschaften schrumpften, also im Jahr 2020. 
Tatsächlich fließen die ersten Mittel aus dem Aufbau- und Resilienzprogramm erst 
im zweiten Halbjahr 2021, also zu einem Zeitpunkt, zu dem alle Volkswirtschaf-
ten bereits konjunkturell boomen. Das gut gedachte großzügige „Konjunkturpro-
gramm der EU“ wirkt also statt anti- nur prozyklisch und könnte zur Überhitzung 
mit zu einem Inflationsauftrieb beitragen. Wenn man die NGEU-Mittel nicht als 
Konjunktur-, sondern als Strukturprogramm versteht, das mittel- bis langfristig via 
öffentliche Investitionen zur Verbesserung der Infrastruktur führt, ist es – obwohl 
es in manchen Ländern zu üppig ausfällt – willkommen.

Im Gegensatz zur EU mit ihren zeitaufwendigen institutionellen Umsetzungs-
mechanismen (Kommission, Europäische Parlament, Rat), konnte die EZB flexib-
ler auf die Corona-Krise reagieren und setzte bereits am 18.3.2020 ein neues Anlei-
henankaufprogramm, das sogenannte Pandemic Emergency Purchase Programme 
(PEPP) mit einem Volumen von 1,850 Mrd. EUR in Gang13. Dieses Programm ver-
stärkte die Asset Purchase Programme, die bereits seit 2014 laufen und mittels un-
konventioneller Geldpolitik (quantitative easing) den Unternehmen und den Staa-
ten günstigere Kreditkonditionen ermöglichen, um die Krise besser zu meistern.

3 Der Europäischen Aufbauplan

Im Jahr 2020 hat die EU auf die COVID-19-Pandemie, die Europa und die Welt 
stark in Mitleidenschaft gezogen hat, rasch und umfassend mit einem beispiellos 
hohen Rettungsprogramm reagiert. Insgesamt handelt es sich um ein Stimulie-
rungsprogramm von insgesamt 2.018 Mrd. EUR zu laufenden Preisen. Es besteht 
zum einen aus dem langfristigen Budget (MFR) für die Jahre 2021 bis 2027 von 
1.211 Mrd. EUR, und zum anderen aus dem Europäischen Aufbauplan – Wieder-
aufbauplan oder NextGenerationEU-Programm, einem zeitlich begrenzten Auf-
bauinstrument von 807 Mrd. EUR bis 2026.

Die ansonsten als behäbig kritisierte EU ist in Krisenzeiten immer sehr flexi-
bel – auch in der Auslegung der selbst auferlegten rechtlichen Grundsätze. In der 
Finanz- und Eurokrise (2009/2010) wurde die Nichtbeistands- oder “No-Bail-
Out”-Klausel (Art 125 Abs 1 AEUV) mit waghalsigen Konstruktionen umgan-

12 Siehe: https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_de.
13 Siehe: https://www.ecb.europa.eu/home/search/coronavirus/html/index.en.html.
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gen14. Damals ging es um die Rettung einiger Eurozonen-Mitglieder, beginnend 
mit Griechenland, dann Irland, Portugal, Spanien und Zypern. Der Europäische 
Aufbauplan (NGEU) wurde zur Stärkung und Stabilisierung der Volkswirtschaften 
aller EU-Mitgliedstaaten ins Leben gerufen.

3.1 Entstehungsgeschichte

Der Europäische Aufbauplan (teilweise auch als Wiederaufbaufonds bezeichnet) 
oder NGEU wurden nach zähen Verhandlungen im Laufe des Jahres 2020 ins Le-
ben gerufen15. Ganz am Beginn der COVID-19 Pandemie haben die EU-Staats- und 
Regierungschefs in einer Videokonferenz am 23.4.202016 die Einigung der Euro-
Gruppe vom 9.4.2020 über drei Sicherheitsnetze für Arbeitnehmer (europäisches 
Kurzarbeitergeld SURE: 100 Mrd. EUR), Unternehmen (einen Garantiefonds für 
Unternehmenskredit von 200 Mrd. EUR Kredite durch die Europäischen Investiti-
onsbank) und Staaten (240 Mrd. EUR Kreditlinien aus dem Rettungsschirm ESM) 
in Form eines Pakets im Umfang von 540 Mrd. EUR gebilligt. Es sollte bis zum 
1.6.2020 bereitstehen und genutzt werden.

Sodann wurde ein zusätzlicher „Wiederaufbaufonds“ für die Zeit nach der Pan-
demie, der über gemeinsame EU-Anleihen (“Corona-Bonds”) finanziert werden 
sollte, ausgedacht. Frankreich, Italien und Spanien befürworteten dies, die „sparsa-
men Vier“ oder „Frugalen Vier“17 lehnten eine „Vergemeinschaftung der Schulden“ 
in der EU ab. Auch Bundeskanzlerin Angela Merkel war anfänglich – wie schon 
bisher, wenn es um die Vergemeinschaftung von Schulden in der EU (Eurobonds 
etc.) ging, dagegen.

14 Im Jahr 2010 wurden der Europäische Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM) und 
die Europäische Finanzstabilisierungsfazilität (EFSF) als temporäre Rettungsschirme 
geschaffen. Beim EFSM hafteten die Mitgliedstaaten für etwaige Ausfälle indirekt über 
ihren Anteil am EU-Haushalt, bei der EFSF unmittelbar über nationale Garantien. Die 
Hilfsprogramme wurden dabei auch über den Kapitalmarkt, also über Anleihen, refinan-
ziert. Im Jahr 2012 richteten die Mitgliedstaaten des Euro-Währungsgebiets mit dem Eu-
ropäischen Stabilitätsmechanismus (ESM) einen dauerhaften Rettungsschirm ein (siehe 
Bundesrechnungshof (2021), Bericht nach § 99 BHO zu den möglichen Auswirkungen 
der gemeinschaftlichen Kreditaufnahme der Mitgliedstaaten der Europäischen Union auf 
den Bundeshaushalt (Wiederaufbaufonds), Bonn, den 11. März 2021, S. 16.

15 Über den zeitlichen Verlauf der Entscheidungen, siehe: https://de.wikipedia.org/wiki/
Wiederaufbaufonds_(EU).

16 Siehe: https://www.consilium.europa.eu/de/meetings/european-council/2020/04/23/.
17 Zu den sparsamen, oder „Frugalen Vier (Fünf)” gehörten Dänemark, Niederlande, Öster-

reich und Schweden; später kam noch Finnland dazu. Bei der Diskussion um den MFR 
2021–2027 plädierten sie auf eine Beschränkung des EU-Haushalts von 1 % des BNE. 
Anfänglich waren sie gegen jegliche „Vergemeinschaftung von Schulden“ in der EU, ak-
zeptierten dann aber den NGEU-Vorschlag der Europäischen Kommission (siehe: https://
en.wikipedia.org/wiki/Frugal_Four).
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Am 18.5.2020 schlugen dann aber Angela Merkel (über ihren Schatten sprin-
gend) und Emmanuel Macron einen Hilfsfonds für EU-Staaten in Höhe von  
500 Milliarden EUR (nur als Zuschüsse) vor, die die Europäische Kommission als 
Schulden am Finanzmarkt aufzunehmen hätte sollen. Die „Frugalen Vier“ veröf-
fentlichten einen Gegenvorschlag, wobei das Geld nur in Form günstiger Kredite 
an die Mitgliedstaaten gegeben werden sollte. 

Es folgte der Vorschlag der Europäischen Kommission. Ursula von der Leyen 
sprach am 13.5.2020 auf der Plenartagung des Europäischen Parlaments über einen 
Plan für den Wiederaufbau der Wirtschaft. Sie erwähnte dabei, dass das Europäi-
sche Parlament ein Mitspracherecht bei einem EU-Programm für den Wiederauf-
bau habe. Der Plan sollte auf „drei Säulen“ ruhen:
1. Der Großteil der Mittel würde im Rahmen des Europäischen Semesters zur 

Finanzierung wichtiger öffentlicher Investitionen und Reformen ausgegeben, 
wobei der Wandel hin zu einem „klimaneutralen, digitaleren und widerstands-
fähigeren Europa“ unterstützt werden wird.

2. Mehr Wirtschaftswachstum und private Investitionen, wobei von der Leyen 
den geplanten Fonds InvestEU erwähnte, der von 2021 bis 2027 mehr als 
650 Mrd. Euro an zusätzlichen Investitionen in der gesamten EU auslösen sollte 
und ein neues Instrument für strategische Investitionen (beispielsweise für In-
vestitionen im pharmazeutischen Sektor).

3. Es sollen Programme gefördert werden, die sich in der Krise bewährt haben. 

Am 27.5.2020 wurde von der Europäischen Kommission ein Wiederaufbaufonds 
(“NextGenerationEU”) von 750 Milliarden EUR (zu Preisen von 2018) vorge-
schlagen, der aus 500 Milliarden EUR an Zuschüssen und 250 Milliarden an güns-
tigen Krediten für die Mitgliedsländer bestehen sollte. Der Fonds sollte Teil des 
mehrjährigen Finanzrahmens (MFR) 2021–2027 sein. Nach Vorstellung der Kom-
mission sollte das Geld nicht vor 2028 und nicht nach 2058 zurückgezahlt werden. 
Aufgebracht werden könnte es über zusätzliche Einnahmen, wie die Ausweitung 
des EU-Emissionshandels auf den Schiffs- und Flugverkehr, eine Grenzausgleichs-
maßnahme (englisch: Border Carbon Adjustment), eine Digitalsteuer und weitere 
Möglichkeiten. Dieser Vorschlag wurde dem Europäischen Rat zur Entscheidung 
vorgelegt.

Der Europäische Rat18 einigte sich am 21.7.2020 darauf, die Kommission zu er-
mächtigen, für NGEU im Eigenmittelbeschluss im Namen der Union Mittel bis zu 
einem Betrag von 750 Mrd. EUR zu Preisen von 2018 an den Kapitalmärkten auf-
zunehmen. Die Aufnahme neuer Nettomittel wird spätestens Ende 2026 eingestellt. 
Die Union verwendet die an den Kapitalmärkten aufgenommenen Mittel für die Be-
wältigung der Folgen der COVID-19-Krise. Die Aufteilung der 750 Mrd. EUR auf 
Darlehen und Zuschüsse wurde wegen der Kritik der „Frugalen Vier“ stark zulasten 
der Zuschüsse geändert. Die aufgenommenen Mittel dürfen für Darlehen (Kredite) 

18 Europäischer Rat: Außerordentliche Tagung des Europäischen Rates (17., 18., 19., 20. 
und 21.7.2020) – Schlussfolgerungen, Brüssel, 21.7.2020, Pkte A5 und A6.
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von bis zu 360 Mrd. EUR zu Preisen von 2018 und für Ausgaben (nicht rückzahlbare 
Zuschüsse) von bis zu 390 Mrd. EUR zu Preisen von 2018 verwendet werden.

3.2 Rechtliche Begründung

In der Corona-Krise wurde das Grundprinzip des ausgeglichenen EU-Haushalts 
(siehe die Haushaltsordnung19; laut Art 310 Abs 1 Unterabs 3 AEUV müssen sich 
die Einnahmen und Ausgaben im jährlichen Haushaltsplan ausgleichen), mit einer 
neuen Konstruktion (Europäischer Aufbauplan – NGEU) – vorübergehend – ver-
lassen. Allerdings wird betont, dass es sich bei den für das NGEU-Programm auf-
genommenen Mitteln um außerordentliche und einmalige Beträge, die zusätzlich 
zum Jahreshaushalt als externe zweckgebundene Einnahmen (für den Ausgaben-
teil) bereitgestellt werden und weder zu den Einnahmen noch zu den Ausgaben 
im Rahmen des Jahreshaushaltsplans zählen. Die Aufnahme von Mitteln bedeutet 
nicht, dass die Union Defizitfinanzierung in einer Weise betreibt, die mit der eines 
Mitgliedstaats vergleichbar ist.

Das NGEU-Programm soll nicht zum Abbau von Altschulden verwendet wer-
den, sondern für Zukunftsinvestitionen, konkret für Projekte zur Abfederung des 
Klimawandels und zur Stärkung der Digitalisierung Europas. Die Projekte müssen 
von der Europäischen Kommission genehmigt werden und werden in der Umset-
zung streng kontrolliert. Die Aufnahme von Darlehen zur Unterstützung für Mit-
gliedsstaaten ist nicht neu, die Dimension der Schuldenaufnahme für das NGEU-
Projekt ist aber eine Novität. Sie ist auch zeitlich begrenzt.

Eine frühe Begründung für ein schuldenfinanziertes Programm zur Unterstüt-
zung durch unter der Corona-Krise Not leidenden EU-Mitgliedstaaten stammt von 
der Europäischen Kommission.20 Danach basiert die Finanzierung des NGEU-Pro-
gramms auf drei Säulen:
• Mit dem Eigenmittelbeschluss vom 14.12.202021 wird die Aufnahme von Mit-

teln genehmigt, die in voller Höhe für außergewöhnliche Ausgaben und für Dar-
lehen an die Mitgliedstaaten verwendet werden. Diese Beträge werden nicht in 
den EU-Haushalt eingestellt.

• Das Aufbauinstrument (NGEU) stützt sich auf Art 122 AEUV, wonach in Kri-
sensituationen außerordentliche Maßnahmen als Ausdruck der Solidarität zwi-

19 Verordnung (EU, Euratom) 2018/1046 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
18.7.2018 über die Haushaltsordnung für den Gesamthaushaltsplan der Union, ABl. Nr. 
L 193 vom 30.7.2018.

20 Europäische Kommission: Identifying Europe’s recovery needs. Europe’s moment: Re-
pair and Prepare for the Next Generation, Commission Staff Working Document, SWD 
(2020), 98 final, Brussels, 27.5.2020.

21 Beschluss (EU, Euratom) 2020/2053 des Rates vom 14.12.2020 über das Eigenmittel-
system der Europäischen Union und zur Aufhebung des Beschlusses 2014/335/EU/Eura-
tom, ABl. Nr. L 424 vom 15.12.2020.
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schen den Mitgliedstaaten ergriffen werden können. Nach Art 122 AEUV sind 
in Krisensituationen gezielte Ausnahmen von den Standardvorschriften mög-
lich. Mittel für verschiedene Ausgabenprogrammen können als sogenannte „ex-
terne zweckgebundene Einnahmen“ laut Art 21 Abs 5 der „Haushaltsordnung“ 
für Aufbau- und Resilienzzwecke zugewiesen werden. Die Aufnahme der Mittel 
erfolgt außerhalb des Jahreshaushaltsplans. Die Mittel sind nicht Teil des MFR 
2021–2027 und des jährlichen Haushaltsverfahrens.

• Die Mittel werden den Programmen der Union zur Verfügung gestellt, die auch 
die Durchführungsregeln festlegen. Durch die Aufnahme von Mitteln entsteht 
eine finanzielle Verbindlichkeit für die Union. Finanzmaßnahmen, bei denen 
die Union eine Verbindlichkeit eingeht, sind jedoch nicht außergewöhnlich. Die 
Verträge verbieten es der Union nicht, Verbindlichkeiten einzugehen. Die Union 
geht bereits jetzt Verbindlichkeiten ein, z. B. für Darlehen zur finanziellen Un-
terstützung von Mitgliedstaaten und Drittländern oder für Haushaltsgarantien 
einschließlich für Marktoperationen (z. B. Europäischer Fonds für strategische 
Investitionen). Die Union darf sich mit den erforderlichen Mitteln ausstatten, 
um ihre Ziele zu erreichen (Art 311 Abs 1 AEUV). Zu den Zielen der Union ge-
hören eine in hohem Maße wettbewerbsfähige soziale Marktwirtschaft, die auf 
Vollbeschäftigung abzielt, sowie die Förderung des wirtschaftlichen, sozialen 
und territorialen Zusammenhalts und der Solidarität zwischen den Mitgliedstaa-
ten (Art 3 Abs 3 EUV).

In den Verordnungen 2020/209422 und 2021/24123 wird die rechtliche Begründung 
für die Einrichtung der Aufbau- und Resilienzfazilität (ARF) endgültig festgelegt. 
Die Verordnung (EU) 2021/241 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
12.2.2021 zur Einrichtung der Aufbau- und Resilienzfazilität (ARF) stützt sich auf 
Art 175 Abs 3 AEUV, die den wirtschaftlichen, sozialen und territorialen Zusam-
menhalt betont.

3.3 Um wie viel Geld geht es?

Laut Europäischer Kommission24 ist der „Europäische Aufbauplan“, der Plan 
NextGenerationEU (NGEU) „mehr als nur ein Aufbauplan! NextGenerationEU 
ist eine einmalige Gelegenheit, gestärkt aus der Pandemie hervorzugehen, unsere 
Volkswirtschaften umzugestalten sowie neue Chancen und Arbeitsplätze für unser 
Europa von morgen zu schaffen. Wir haben alles, was dafür nötig ist. Wir haben 

22 Verordnung (EU) 2020/2094 des Rates vom 14.12.2020 zur Schaffung eines Aufbauins-
truments der Europäischen Union zur Unterstützung der Erholung nach der COVID-19-
Krise, ABl Nr. L 433 I vom 22.12.2020. 

23 Verordnung (EU) 2021/241 des Europäisches Parlaments und des Rates vom 12.2.2021 
zur Einrichtung der Aufbau- und Resilienzfazilität, ABl Nr. L 57 vom 18.2.2021.

24 Siehe: https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_de.
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klare Vorstellungen, einen Plan und die Abmachung, gemeinsam 806,9 Mrd. EUR 
zu laufenden Preisen (zu Preisen von 2018 750 Mrd. EUR) zu investieren.“ Und 
weiter: „Flankiert von „NGEU“, dem zeitlich befristeten Aufbau-Instrument, ist 
der langfristige EU-Haushalt das größte Konjunkturpaket, das je aus dem EU-
Haushalt finanziert wurde. Mit insgesamt 2,018 Billionen Euro zu jeweiligen Prei-
sen (1,8 Billionen zu Preisen von 2018) soll Europa nach Corona wieder auf die 
Beine kommen. Es soll ein grüneres, stärker digital ausgerichtetes und krisenfes-
teres Europa werden.“

In Tab. 1 sind die Eckdaten von NGEU und dem dessen Herzstück, der Aufbau- 
und Resilienzfazilität nochmals – zu laufenden Preise und zu Preisen von 2018 –  
zusammengefasst25.

Tab. 1: Europäischer Aufbauplan, Aufbau- und Resilienzfazilität und MFR 2021–2027

Europäischer Aufbauplan
NextGenerationEU – NGEU

2021–2026

Mehrjähriger
Finanz-

rahmen – MFR
2021–2027

Gesamt-
mittel

2021–2027

Aufbau-
und

Resilienz-
fazilität
(ARF)

Andere
Pro-

gramme*)

NGEU

Mrd. EUR 
zu laufenden Preisen

Gesamtmittel
   Zuschüsse
   Darlehen

724
338
386

83 807 1211 2018

Mrd. EUR 
zu Preisen von 2018

Gesamtmittel
   Zuschüsse
   Darlehen

672,5
312,5
360,0

77,5 750 1074,3 1824,3

*)  Die anderen Programme haben Mittel von 83 Mrd. EUR zu laufenden Preisen (807-724) 
zur Verfügung. Es handelt sich um folgende Programme: REACT-EU, JUST Transition 
Fund, ländliche Entwicklung, INVESTEU, HORIZON Europe und RESCEU.

Quellen: ARF: https://www.consilium.europa.eu/de/infographics/20201006-recovery-resilie
nce-rrf/; MFR 2021–2027: https://www.consilium.europa.eu/de/infographics/mff
2021-2027-ngeu-final/

25 Eine detailliertere Darstellung vom MFR 2021–2027 und dem NGEU-Programm findet 
sich in Julia Bachtrögler-Unger/Margit Schratzenstaller/Franz Sinabell: Der europäische 
COVID-19-Aufbauplan, in: Wifo-Monatsberichte 4 (2021), S. 321–334.
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Die ARF-Verordnung (2021/241) legt in Art 3 den Anwendungsbereich in sechs 
Säulen fest: ökologischer und digitaler Wandel, intelligentes, nachhaltiges und 
integratives Wachsum, sozialer und territorialer Zusammenhalt, Gesundheit und 
institutionelle Resilienz (Krisenreaktionsfähigkeit erhöhen), Bildung.

Unter Bezugnahme auf die Verordnung 2020/2094 wird in Art 6 das Volumen 
der ARF-Hilfen definiert (jeweils zu Preisen von 2018):
a)  Zuschüssen (nicht rückzahlbare Unterstützung) von 312,5 Mrd. EUR. Diese Be-

träge gelten gemäß Art 3 Abs 1 der Verordnung (EU) 2020/2094 als zweckge-
bundene Einnahmen für die Zwecke von Art 21 Abs 5 der Haushaltsordnung.

b)  Darlehen in Höhe von 360 Mrd. EUR.

Art 11 der ARF-Verordnung (2021/241) legt den maximalen Betrag für jeden Mit-
gliedsstaat – den Zuweisungsschlüssel – fest26:
a) 2021–2022 (70 %) basierend auf Arbeitslosigkeit 2015–2019, auf das inverse 

Pro-Kopf-BIP und auf den Bevölkerungsanteil.
b) 2023 (30 %) basierend auf dem Rückgang des realen BIP im Jahr 2020, den Ge-

samtrückgang des realen BIP 2020–2021, dem inversen Pro-Kopf-BIP und dem 
Bevölkerungsanteil.

Art 16 der ARF-Verordnung (2021/241) behandelt die Kontrolle der Mittelan-
wendung. Die Kommission muss bis 31.7.2022 dem Europäischen Parlament und 
dem Rat einen Überprüfungsbericht über die Durchführung der ARF vorlegen. Die 
quantitative Bewertung muss sicherstellen, dass mindestens 37 % der Investitionen 
aus den ARF-Mitteln dem Klimaziel gewidmet wird und mindestens 20 % dem 
digitalen Ziel als Teile des Sechs-Säulen-Ziels.

3.4  Wie viel wurde schon genehmigt?

Die EU-Mitgliedstaaten legen ARF-Pläne vor (Art 18 ARF-Verordnung), die die 
Europäische Kommission zu bewerten hat (Art 20). Die umfangreichen Voraus-
setzungen für die Gewährung von ARF-Mitteln sind in Art 17 ARF-Verordnung 
definiert.

Bisher hat die Europäische Kommission die ARF-Pläne der meisten Mitglied-
staaten in der (für die Zuschüsse) prognostizierten Höhe genehmigt (Reihung nach 
Datum der Genehmigung, siehe Tab. 227). Die ARF-Pläne von Ländern, die derzeit 
mit den Werten der EU in Konflikt geraten sind (Polen und Ungarn) werden von 
der Europäischen Kommission besonders „intensiv“ geprüft und ihre Genehmi-
gung möglichst lang hinausgezögert28.

26 Siehe auch: https://www.consilium.europa.eu/de/infographics/20201006-recovery-resi-
lience-rrf/.

27 Die geplanten Unterstützungen im Rahmen der ARF-Pläne, die noch nicht genehmigt 
wurden, sind aus Tab. 3 ersichtlich.

28 Siehe: https://www.tagesschau.de/ausland/europa/eu-ungarn-corona-101.html.
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Während alle EU-Mitgliedstaaten die Zuschüsse aus der ARF in Anspruch neh-
men, sind es nur wenige Länder, die auch die geplanten Darlehen in Anspruch 
nehmen (siehe Tab. 2).

Die Wirtschafts- und Finanzminister der EU haben am 12.7.2021 die ersten 
Durchführungsbeschlüsse des Rates zur Billigung nationaler Aufbau- und Resili-
enzpläne angenommen. Belgien, Dänemark, Deutschland, Frankreich, Griechen-
land, Italien, Lettland, Luxemburg, Österreich, Portugal, die Slowakei und Spanien 
haben grünes Licht erhalten29, sodass sie die Mittel aus der EU-Aufbau- und Resili-
enzfazilität nun (im 2. Halbjahr 2021) einsetzen können, um ihre Volkswirtschaften 
anzukurbeln und die Folgen der COVID-19-Pandemie zu überwinden. Nach An-
nahme der Durchführungsbeschlüsse des Rates zur Billigung der Pläne können die 
Mitgliedstaaten Finanzhilfe- und Darlehensvereinbarungen unterzeichnen, die eine 
Vorfinanzierung von bis zu 13 % ermöglichen.

Tab. 2:  Von der Europäischen Kommission genehmigte ARF-Pläne 
(Mrd. EUR zu laufenden Preisen)

 Genehmigt am Zuschüsse Darlehen Gesamt

Portugal 16.6. 13,9 2,7 16,6

Spanien 16.6. 69,5 69,5

Griechenland 17.6. 17,8 12,7 30,5

Dänemark 17.6. 1,5 1,5

Luxemburg 18.6. 0,093 0,093

Österreich 21.6. 3,5 3,5

Slowakei 21.6. 6,3 6,3

Italien 22.6. 68,9 122,6 191,5

Deutschland 22.6. 25,6 25,6

Lettland 22.6. 1,8 1,8

Belgien 23.6. 5,9 5,9

Frankreich 23.6. 39,4 39,4

Slowenien 01.7. 1,8 0,705 2,505

Litauen 02.7. 2,2 2,2

Kroatien 08.7. 6,3 6,3

Summe  264,493 138,705 403,198

Quelle: Europäische Kommission

29 Siehe: https://www.consilium.europa.eu/de/press/press-releases/2021/07/13/council-gives-
green-light-to-first-reco-very-disbursements/.
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4 Wie finanziert die EU den Europäischen Aufbauplan?

Zur Finanzierung des NGEU-Programms begibt die Europäische Kommission 
Schritt für Schritt Anleihen am Kapitalmarkt. Neben jenen für das NGEU-Projekt, 
begibt sie auch Anleihen bis zu 100 Mrd. EUR für das SURE-Programm30. Zur 
Finanzierung des NGEU-Projekts nimmt die Europäische Kommission am Kapi-
talmarkt bis zu 807 Mrd. EUR im Zeitraum 2021 bis 2026 auf.31 Die Rückzahlung 
erfolgt nach Ablauf des MFR, also von Ende 2027 bis 31.12.2058.

Die erste 10-jährige Anleihe über 20 Mrd. EUR wurde bereits am 15.6.2021 be-
geben. Sie erbringt eine Rendite von 0,1 % und ist 2031 fällig. Die zweite Anleihe 
von insgesamt 15 Mrd. EUR wurde ebenfalls erfolgreich (mehrfach überzeichnet) 
am 29.6.2021 in zwei Tranchen begeben32: eine 5-jährige Anleihe von 9 Mrd. EUR 
fällig 2026 mit einer Rendite von -0,3 % und eine 30-jährige Anleihe von 6 Mrd. 
EUR fällig 2051 mit einer Rendite 0,7 %. Bis Ende 2021 sollen Anleihen im Vo-
lumen von 80 Mrd. EUR begeben werden33. Die Kommission hat am 13.7.2021 
die dritte (20-jährige) NextGenerationEU-Anleihe über 10 Mrd. EUR (Rendite 
0,41 %) ausgegeben, die am 4.7.2041 fällig ist.34

Die Kommission plant, 30 % des NGEU-Projekts durch die Ausgabe von 
“Green Bonds” zu finanzieren35. Am 6.7.2021 legte die Europäische Kommission 
eine neue Strategie vor, um das Finanzsystem der EU nachhaltiger zu gestalten und 
definiert die Standards für „grüne Anleihen“.36

Voraussetzung für die Zustimmung der EU-Mitgliedstaaten und des Europä-
ischen Parlaments zum NGEU-Verschuldungsprojekt war die Zustimmung aller 

30 Mit dem EU-Instrument zur Unterstützung von Arbeitslosigkeitsrisiken – SURE (Sup-
port to mitigate Unemployment Risks in an Emergency) können EU-Darlehen in Höhe 
von bis zu 100 Mrd. EUR an betroffene Mitgliedstaaten vergeben werden (siehe:  
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordina-
tion/financial-assistance-eu/funding-mechanisms-and-facilities/sure_de). Per 10.3.2021 
hat die Kommission bereits die fünfte Anleiheemission im bisherigen Gesamtwert von 
62,5 Mrd. EUR begeben (https://ec.europa.eu/germany/news/20210310-kurzarbeitspro-
gramm-sure_de).

31 Europäische Kommission: The EU’s 2021–2027 long-term Budget and NextGenera-
tionEU: Facts and Figures, European Commission, 2021.

32 Siehe: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/IP_21_3287.
33 Siehe: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip_21_2749.
34 Siehe: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/IP_21_3682.
35 Siehe: https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/about_the_european_commission/eu_

budget/factsheet_2_green_bonds_14.04.pdf#:~:text=NextGenerationEU%20and% 
20green%20bonds%20NextGenerationEU%20is%20a%20temporary,a%20
greener%2C%20more%20digital%20and%20more%20resilient%20future.

36 Siehe Europäische Kommission: Kommission legt neue Strategie vor, um das Finanz-
system der EU nachhaltiger zu gestalten, und schlägt neuen europäischen Standard für 
grüne Anleihen vor, Pressemitteilung, Brüssel, 6.7.2021.
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EU-Mitgliedstaaten zum Eigenmittelbeschluss vom 14.12.202037. Das geschah bis 
Mitte 202138. Die Eigenmittel steigen insgesamt auf 2 % des BNE (Brutto-Nati-
onaleinkommen). Für das MFR 2021–2027 steigen sie auf 1,4 % des BNE, für 
das NGEU betragen sie (zeitlich begrenzt) um 0,6 % des BNE. Ab 1.1.2021 gibt 
es (nach Art 2 Abs 1 c des Eigenmittelbeschlusses) zusätzlich eine neue Eigen-
mittelkategorie: 0,8 EUR pro Kilogramm nicht recycelten Verpackungsabfälle aus 
Kunststoff („Plastik-Eigenmittel“).

Die Kommission sollte bis Juni 2021 Vorschläge für folgende zusätzliche Ein-
nahmequellen vorlegen39: a) ein CO2-Grenzausgleichssystem; b) eine Digitalabga-
be40; c) das EU-Emissionshandelssystem. Bis Juni 2024 will die Kommission neue 
Einnahmequellen vorschlagen, wie z. B.: a) eine Finanztransaktionssteuer, b) einen 
finanziellen Beitrag im Zusammenhang mit dem Unternehmenssektor; c) eine neue 
gemeinsame Körperschaftssteuergrundlage.

Für Österreich bedeutet die Zustimmung des Nationalrats am 19.5.2021 zum 
Eigenmittelbeschluss vom 14.12.2020 Folgendes41: Die Eigenmittelanhebung im 
MFR (auch wegen des Brexit und damit Wegfall eines großen Netto-Zahlers) er-
höht den jährlichen Beitrag zum EU-Haushalt von durchschnittlich 2,9 Mrd. EUR 
(2014–2020) auf 3,8 Mrd. EUR (2021–2027). Das sind 900 Mio. EUR mehr pro 
Jahr. Dafür erhält Österreich einen Rabatt von 565 Mio. EUR pro Jahr.

37 Beschluss (EU, Euratom) 2020/2053 des Rates vom 14.12.2020 über das Eigenmittel-
system der Europäischen Union und zur Aufhebung des Beschlusses 2014/335/EU, Eu-
ratom, ABl. Nr. L 424 vom 15.12.2020 (Eigenmittelbeschluss 2021).

38 Mit der Entscheidung vom 15.4.2021 hat der Deutsche Bundesverfassungsgerichtshof 
die Verfassungsbeschwerde (Antrag auf Erlass einer einstweiligen Anordnung) gegen 
das Gesetz zum Beschluss des Rates vom 14.12.2020 über das Eigenmittelsystem ab-
gelehnt und damit die Unterschrift des Bundespräsidenten unter den entsprechenden 
Beschluss des Bundestages ermöglicht; siehe dazu Bundesverfassungsgericht: Verfas-
sungsbeschwerde gegen das Gesetz zum Beschluss des Rate vom 14.12.2020 über das 
Eigenmittelsystem. Der Antrag auf Erlass einer einstweiligen Anordnung wird abgelehnt, 
Karlsruhe, 15.4.2021.

39 Siehe: https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_de.
40 Nach dem Besuch von US-Finanzministerin Janet Yellen am 12.7.2021 in Brüssel (Eu-

rogruppe), hat die Kommission die Pläne für eine Digitalabgabe (die im Wesentlichen 
US-amerikanische IT-Giganten betroffen hätte) vorläufig auf Eis gelegt, um die geplante 
globale Steuerreform von G20 und OECD mit einer Mindeststeuer von 15 % für Multis 
nicht zu gefährden (siehe: https://www.derstandard.de/story/2000128125848/druck-aus-
den-usa-eu-verschiebt-plaene-fuer-digitalsteuer.)

41 Siehe den Ausschussbericht: https://www.parlament.gv.at/PAKT/VHG/XXVII/I/I_00841/
index.shtml.
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5 Die neue Umverteilung in der EU

Die Umverteilung von reich zu arm ist eines der Grundprinzipien der EU (Art 3 
EUV und Art 174 AEUV) und wird üblicherweise im Rahmen der Struktur- und 
Regionalpolitik durchgeführt.

Durch das NGEU-Programm – genauer durch die ARF – ist eine neue Variante 
der Umverteilung von reich zu arm ins Leben gerufen worden. Abbildung 2 de-
monstriert diese neue Umverteilung anhand der Zuschüsse im Rahmen der ARF. 
Die Zuschüsse pro EU-Mitgliedstaat in % des BIP sind negativ korreliert mit dem 
Reichtum – gemessen am BIP pro Kopf. Je „ärmer“ ein Land (z. B. Kroatien, Bul-
garien und Griechenland) umso höher der BIP-Anteil an ARF-Zuschüssen.

Abb. 2: Umverteilung der ARF-Zuschüsse von „reich“ zu „arm“.

Quellen:  Eigene Darstellung mit Daten der Europäischen Kommission und von Oxford 
Economics

Wenn man die Anteile der ARF-Zuschüsse mit den Anteilen an Eigenmitteln in 
den EU-Haushalt konfrontiert, zeigt sich ebenfalls eine große Solidarität der rei-
chen EU-Mitgliedstaaten für die Unterstützung der ärmeren Länder (siehe Tab. 3).  
Netto-Empfänger (ARF-Zuschüsse minus Eigenmittel) sind vor allem Spanien, 
Italien, Griechenland, Polen, Rumänien und Portugal. Netto-Zahler sind vor allem 
Deutschland, Frankreich und die Niederland, aber auch Österreich42.

42 Eine ähnliche Berechnung stammt vom Bundesrechnungshof (2021; siehe Fußnote 14). 
Unsere Berechnungen in Tabelle 3 stimmen bezüglich der Größenordnung und im Ran-
king der Länder annähernd mit jenen des Bundesrechnungshofes (2021, S. 13) überein, 
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Tab. 3: ARF, Eigenmittel und Solidaritätsbeitrag

Quellen: Eigene Berechnungen. ARF-Zuschüsse laut Europäische Kommission43, S. 60, 61 
und Genehmigungen laut Tab. 2 (oben); Eigenmittel laut Europäische Kommissi-
on.44 Die Summe der ARF-Zuschüsse wurde mit den Anteilen der Eigenmittel der 
einzelnen EU-Mitgliedsstaaten multipliziert. Die Nettoposition ergibt sich aus den 
ARF-Zuschüssen minus den Eigenmitteln pro EU-Mitgliedsstaat.

obwohl er noch vorläufige Zahlen und eine etwas andere Berechnungsmethode verwen-
det hat.

43 Europäische Kommission: The EU’s 2021–2027 long-term Budget and NextGeneration
EU: Facts and Figures, 2021.

44 Europäische Kommission: Amending Letter No 1 (AL 1/2021) to the draft budget 
for the year 2021 (DB 2021) (https://ec.europa.eu/info/publications/amending-letter-
no-1-2021_en), S. 4 f.

Fritz Breuss

 ARF-Zuschüsse Eigenmittel ARF minus  
Eigenmittel

in Mrd. EUR zu laufenden Preisen: 2021–2026
Spanien 69,5 29,5 40,1
Italien 68,9 41,3 27,6
Griechenland 17,8 4,4 13,4
Polen 23,9 12,6 11,3
Rumänien 14,2 5,1 9,2
Portugal 13,9 5,0 8,9
Kroatien 6,3 1,2 5,1
Bulgarien 6,3 1,5 4,7
Slowakei 6,3 2,2 4,1
Ungarn 7,2 3,3 3,9
Tschechien 7,1 5,0 2,1
Lettland 2,0 0,8 1,2
Litauen 2,2 1,3 1,0
Zypern 1,0  0,5 0,5
Slowenien 1,8 1,2 0,5
Estland 1,0 0,7 0,3
Malta 0,3 0,3 0,0
Luxemburg 0,1 1,1 -1,0
Finnland 2,1 5,5 -3,4
Österreich 3,5 9,2 -5,7
Irland 1,0 6,2 -5,2
Schweden 3,3 11,2 -7,9
Dänemark 1,6 7,5 -6,0
Belgien 5,9 14,9 -9,0
Niederlande 6,0 22,8 -16,8
Frankreich 39,4 57,9 -18,5
Deutschland 25,6 86,0 -60,4
EU-27 338,0 338,0 0,0    

   
   

   
   

   
N

et
to

za
hl

er
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

N
et

to
em

pf
än

ge
r



Hilpold/Steinmair/Raffeiner, Österreich und die EU im Umbruch – eine Nachlese zur Festschrift für Heinrich Neisser 31

Der Europäische Aufbauplan – die österreichische Sichtweise

6 Auswirkungen in Österreich und in anderen EU-Ländern

Österreich hat am 10.4.2021 den Aufbau- und Resilienzplan (Text 78 Seiten, 
Anhang 605 Seiten) der Europäischen Kommission vorgelegt.45 Österreich hat 
Mittel im Ausmaß von 4,5 Mrd. EUR beantragt. Die Kommission hat den Plan 
am 21.6.2021 genehmigt und – wie geplant – Österreich ARF-Zuschüsse von  
3,5 Mrd. EUR genehmigt.46 Österreich hat keinen Antrag auf ARF-Darlehen ge-
stellt, weil es sich dafür am Kapitalmarkt günstiger finanzieren kann als die Kom-
mission.

6.1  Wofür werden die Österreich-Mittel verwendet?

Die von der Europäischen Kommission am 21.6.2021 genehmigten ARF-Zuschüs-
se werden entsprechend den Vorgaben der EU für Zukunftsinvestitionen verwendet 
(siehe Tab. 4). Laut Art 16 der ARF-Verordnung (2021/241) müssen mindestens 
37 % der Mittel für die Bekämpfung des Klimawandels eingesetzt werden und min-
destens 20 % für den digitalen Aufbau. Mit den genehmigten Mitteln übererfüllt 
Österreich diese Vorgaben beim Klimawandel (42 %) und beim digitalen Aufbau 
(34 %)47. Der Rest soll für die Herstellung der sozialen Gerechtigkeit verwendet 
werden.

Besondere Produktivitätseffekte werden von der Digitalisierung (Ausband des 
Breitbandnetzes) erwartet48. 

45 Bundesministerium Finanzen: Österreichischer Aufbau- und Resilienzplan 2020–2026, 
30.4.2021.

46 Europäische Kommission: NextGenerationEU: Europäische Kommission billigt Aufbau- 
und Resilienzplan Österreichs, Brüssel, 21. Juni 2021.

47 Klaus S. Friesenbichler/Werner Hölzl/Angela Köppl/Birgit Meyer: Investitionen in 
die Digitalisierung und Dekarbonisierung in Österreich: Treiber, Hemmnisse und wirt-
schaftspolitische Hebel, Wifo-Studie im Auftrag der OeNB, Juni 2021. Die Autorinnen 
und Autoren haben in einer Studie aufgezeigt, wie viel Potential in Österreich für Inves-
titionen in die Digitalisierung und Dekarbonisierung vorhanden wäre.

48 Die Europäische Kommission hat im Juli 2021 EU-Beihilfenvorschriften für den 
Breibandausbau veröffentlicht. Siehe: Europäische Kommission: Staatliche Beihilfen: 
Kommission veröffentlicht Ergebnisse der Evaluierung der EU-Beihilfevorschriften für 
den Breitbandausbau, Pressemitteilung, Brüssel, 7.7.2021.
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Tab. 4: Von der Europäischen Kommission genehmigte ARF-Zuschüsse
(Mrd. EUR zu laufenden Preisen)

 Klima-
wandel  Digitaler 

Aufbau  
Soziale

Gerechtig- 
keit

EU-Vorgabe 37 % 20 %

Tatsächliche  
Verteilung 42 % 34 % 24 %

 Mio. €  Mio. €  Mio. €

Ökologische 
Steuerreform 350 Digitalisierung

Breitband 891 Faire Pensionen 200

Emissionsfreier
Transport 256 Schulen 172 Kindergarten-

ausbau 28

Förderung der
Kreislauf- 
wirtschaft

170
Forschung
Quanten-
computer

107 Lebenslanges
Lernen 277

Energie- 
effizienz
für private 
Haushalte

159
Firmen-
gründungen
Erleichterung

100

Umwelt- 
freundliche
Mobilität

543
Zukunfts-
orientierte 
Technologie

250

 Summe 1478  1170  855

Quelle:  Europäische Kommission: NextGenerationEU: Europäische Kommission billigt 
Aufbau- und Resilienzplan Österreichs, Brüssel, 21. Juni 2021.

6.2 Gesamtwirtschaftliche Effekte in Österreich

Das Institut für höhere Studien (IHS) hat in einer umfangreichen Studie mit einem 
DSGE-(Dynamic Stochastic General Equilibrium)-Modell den von der österreichi-
schen Regierung eingereichten ARF-Plan im Ausmaß von 4,5 Mrd. EUR umfas-
send und sektoral detailliert analysiert49. Die wirtschaftlichen Effekte fallen sehr 
üppig aus. Das reale BIP sollte bis 2022 kumuliert um 0,41 % steigen, bis 2025 um 
0,91 % und bis 2040 um 1,21 %. Dementsprechend sollte auch die Beschäftigung 

49 Michael Reiter/Susanne Forstner/Viola Garstenauer/Helmut Hofer/Zuzana Molnárová/
Iain Paterson: Macroeconomic assessment of the Austrian Recovery and Resilience Plan, 
in: IHS Research Report, April 2021.
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bis 2025 um 0,54 % (oder 25.000) und bis 2040 um 0,61 % (oder 33.000) kräftig 
kumuliert zunehmen. Zum einen müssten angesichts der nur 3,5 Mrd. EUR geneh-
migten ARF-Mittel (statt 4,5 Mrd. EUR in der IHS-Studie) die Effekte um ¼ redu-
ziert werden, zum anderen dürften sie einen viel zu hohen Produktivitätseffekte der 
ARF-Investitionen unterstellen.

Die eigenen Simulationen mit dem Weltmakromodell von Oxford Economics 
(siehe Abb. 4) fallen bescheidener aus. Allerdings berücksichtigen sie nicht nur die 
direkten Effekte durch Investitionen in Österreich, sondern auch mögliche spill-
overs durch Investitionen in den wichtigsten Nachbarländern.

Wenn man – wie es die Europäische Kommission50 getan hat – die ARF-Zu-
schüsse im Falle Österreichs (3,5 Mrd. EUR) gleichmäßig verteilt als öffentliche 
Investitionen im OEF-Modell vom 2. Halbjahr 2021 bis Ende 2026 imputiert und 
unterstellt, dass sie budgetneutral sind (weil es sich nur um Transfers von der EU 
nach Österreich handelt), so würde das reale BIP in Österreich bis 2022 nur um 
0,11 % steigen und dann leicht abnehmen. Berücksichtigt man aber auch die spill-
overs, die sich ergeben, wenn 5 Länder (Deutschland, Frankreich, Italien, Polen 
und Spanien) ihre ARF-Mittel investieren, kann Österreich von spillovers (über 
mehr Außenhandel) im Ausmaß von 0,15 % profitieren – also mehr als durch die 
Eigeninvestitionen.

Hätten die „Frugalen Vier“ bei der Verteilung von Zuschüssen und Darlehen 
nicht so vehement auf die Kürzung des Anteils der Zuschüsse am ARF bestan-
den, hätte sowohl Österreich direkt von einer höheren Zuteilung profitiert, als auch 
indirekt über stärkere spillovers, wenn z. B. der Nachbar Italien mehr Zuschüsse 
erhalten hätte.

Wenn man auch noch die spillovers berücksichtigt, die sich durch Investitionen 
(z. B. in Italien) ergeben, finanziert mit ARF-Darlehen, so kann Österreich weitere 
0,08 % an mehr realem BIP lukrieren. Zählt man alle Effekte (direkte Investitionen 
in Österreich plus alle spillovers) zusammen, so bewirken die ARF-Investitionen 
in Österreich einen Anstieg des realen BIP von 0,35 % im Jahr 2022 mit folgender 
Abflachung. Das würde bedeuten, dass das reale BIP im Durchschnitt 2021–2026 
pro Jahr um 0,24 % gesteigert werden kann.

50 Europäische Kommission: European Economic Forecast: Summer 2021, Institutional 
Paper 156, Brussels, July 2021.
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Abb. 3: Österreich – Auswirkungen der ARF-Zuschüsse (Effekte auf das reale BIP in %)

Quelle: Eigene Simulationen mit dem Weltmodell von Oxford Economics

Wenn man unterstellt, dass ein Teil der ARF-Investitionen (z. B. der Breitbandaus-
bau) zu einem Produktivitätsschub führen würde, dann liefern Simulationen mit 
dem OEF-Modell (unter der Annahme, dass im Jahr 2023 die totale Faktorproduk-
tivität um ¼ Prozentpunkt ansteigt), dass die ARF-Investitionen zusätzlich einen 
mittel- bis langfristigen Wachstumsimpuls bis 2026 von kumuliert bis zu einem 
Prozentpunkt bringen könnten. Das würde sich dann mit den Ergebnissen der IHS-
Studie – die ebenfalls Produktivitätsimpulse aus den IT-Investitionen erwartet – 
übereinstimmen. 

6.3 Effekte in anderen EU-Mitgliedstaaten

Sowohl die Europäische Kommission als auch die EZB haben Simulationen – mit 
unterschiedlichen Modellen – angestellt, um die Auswirkungen des NGEU-Pro-
jekts zu evaluieren.

Die Europäische Kommission51 hat – wie schon im Jahr 202052 – mittels Simu-
lationen mit dem QUEST-Modell ermittelt, dass NexGenerationEU signifikante 
Wachstumseffekte bringen könnte. Unter der Annahme, dass alle Zuschüsse und 

51 Europäische Kommission: Mitteilung der Kommission an den Rat: Ein Jahr nach dem Aus-
bruch von COVID-19 – die fiskalpolitische Reaktion, Brüssel, den 3.3.2021 COM(2021) 
105 final, S. 11.

52 Europäische Kommission: Identifying Europe’s recovery needs. Europe’s moment: Re-
pair and Prepare for the next Generation, Commission Staff Working Document, (SWD 
(2020), 98 final), Brussels, 27.5.2020.
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die Hälfte der Darlehen für mehr produktive öffentliche Investitionen eingesetzt 
werden, dürfte sich das reale BIP der EU auf kurze und mittlere Sicht schätzungs-
weise um annähernd 2 % und langfristig um schätzungsweise 1 % erhöhen.

Eine Studie der EZB53 findet mittels Simulationen mit dem EAGLE-Modell – 
einem mikroökonomisch fundierten Mehrländer-DSGE-Modell – folgende makro-
ökonomischen Effekte durch die NGEU-Instrumente: Am meisten profitieren jene 
Länder, die am meisten NGEU-Mittel erhalten. In Spanien dürfte aufgrund der 
ARF-Zuschüsse das reale BIP mit rund 2 % bis 2030 am meisten steigen. Italien 
wäre der zweitgrößte Profiteur mit einem BIP-Zuwachs von kumuliert rund 1,5 %. 
Deutschland und Frankreich kämen aufgrund der geringeren Mittel nur auf 0,5 %. 
Durch die Inanspruchnahme von Darlehen könnte Italien zusätzlich nochmals bis 
2030 zusätzlich kumuliert 2 Prozentpunkte an realen BIP erzielen.

7 Schlussfolgerungen

Im Jahr 2020 hat die EU auf die Corona-Krise, die Europa und die Welt stark in 
Mitleidenschaft gezogen hat, reagiert. Insgesamt handelt es sich um ein Stimulie-
rungsprogramm von insgesamt 2.018 Mrd. EUR zu laufenden Preisen. Es besteht 
zum einen aus dem langfristigen Budget (MFR) für die Jahre 2021 bis 2027 von 
1.211 Mrd. EUR, und zum anderen aus dem NextGenerationEU-Programm, einem 
zeitlich begrenzten Aufbauinstrument von 807 Mrd. EUR bis 2026.

Die EU wird mit der massiven Ausgabe von Anleihen zur Finanzierung des 
NGEU-Programms vorübergehend zur Schuldenunion. Obwohl diese Aktion zeit-
lich auf die Beseitigung der Schäden durch die COVID-19-Pandemie beschränkt 
bleiben soll, schließt diese einmalige Aktion nicht aus, dass die krisenbedingte 
Schuldenaufnahme der EU als „Einstiegsdroge“ für künftige Krisen (z. B. die Kli-
makrise) werden könnte. Dass mit der NGEU-Aktion die EU zur Fiskalunion wird, 
ist nicht besonders verwerflich, war eine solche bereits mehrfach – zuletzt im Fünf-
Präsidenten-Bericht54 geplant gewesen.

Eine zentrale Voraussetzung für die Aufnahme von Kapital via Anleihen (30 % 
davon Green Bonds) war die Zustimmung aller EU-Mitgliedstaaten zum Eigen-
mittelbeschluss vom Dezember 2020. Damit werden für den MFR 2021–2027 die 
Eigenmittel auf 2 % des BNE und für das NGEU-Programm auf 0,6 % des BNE 
angehoben. Für Österreich bedeutet dies eine Anhebung des Netto-Beitrags zum 
EU-Haushalt von jährlich rund 900 Mio. EUR.

53 Krzysztof Bańkowski/Marien Ferdinandusse/Sebastian Hauptmeier/Pascal Jacquinot/
Vilém Valenta: The Macroeconomic impact of the next Generation EU instrument on the 
euro area, in: ECB, Occasional Paper Series, No. 255, January 2021.

54 Jean-Claude Juncker, in enger Zusammenarbeit mit Donald Tusk/Jeroen Dijsselbloem/
Mario Draghi/Martin Schulz: Die Wirtschafts- und Währungsunion Europas vollenden 
(Fünf-Präsidenten-Bericht), Europäische Kommission, Brüssel, 22.6.2015.
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In Österreich löst eine Umsetzung der ARF-Zuschüsse von 3,5 Mrd. EUR nach 
den Vorgaben der EU (für Klimaschutz und Digitalisierung) öffentliche Investitio-
nen im Zeitraum 2021–2026 aus. Diese können zu einem jährlichen Wachstumsim-
puls von rund ¼ Prozentpunkt führen. Die Effekte wären noch höher, hätten nicht 
die „Frugalen Vier“ auf eine Senkung des Anteils an nichtrückzahlbaren Zuschüs-
sen im Rahmen der ARF bestanden. 
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