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Zum Fiskalimpuls des ,Next Generation EU“-Aufbauplans

Jens Boysen-Hogrefe

Die Budgetsalden der Mitgliedslander geben in den kommenden Jahren nicht den gesamten Finanzimpuls
wieder, da sich die Europaische Union (EU) zu Gunsten der Mitgliedslander verschuldet. Der ,Next Gene-
ration EU Covid-19-Aufbauplan® hat ein Gesamtvolumen von 750 Mrd. Euro in Preisen des Jahres 2018
und ist inflationsindexiert. Die Summe kann bis in das Jahr 2026 in Ausgabenprojekten umgesetzt werden.
Der Plan wird zum Grof3teil Gber die Aufbau- und Resilienzfazilitat (ARF), die Darlehen und Zuschiisse an
die offentlichen Haushalte der Mitgliedslander austeilt, abgewickelt. Ein Teil der Zuschiisse wird tber be-
reits bestehende EU-F6rderprogramme an Projekte in den Mitgliedslandern gegeben. Die Summe von 750
Mrd. Euro teilt sich in 390 Mrd. Euro Zuschiisse und 360 Mrd. Euro Darlehen. Die Darlehen, die vollstéandig
der ARF zuzurechnen sind, kdnnen in der Betrachtung des Fiskalimpulses auf3en vor bleiben, da es aus
Sicht der Mitgliedsstaaten hier nur um die Frage geht, wer der Kreditgeber ist. Eine Wirkung, die tber die
aus den nationalen Budgetsalden abgeleitete hinausgeht, entfaltet sich dadurch nicht.

Die 390 Mrd. Euro spalten sich ferner in 312,5 Mrd. Euro, die als Zuschiisse von der ARF in die 6ffent-
lichen Haushalte der Mitgliedsstaaten flieBen, und 77,5 Mrd. Euro, die Uber diverse EU-Férderprogramme
abflieRen. Letztere diirften auch fiir Impulse in den Empféngerlandern sorgen. Es ist allerdings zu vermu-
ten, dass diese Hilfen in den VGR als Transfer aus der Gbrigen Welt an den privaten Sektor aufscheinen
werden.

Die 312,5 Mrd. Euro flieRen als Zuschiisse an die éffentlichen Haushalte der Mitgliedslander. Gemessen
am Bruttoinlandsprodukt des Jahres 2018 der gesamten Europaischen Union sind das 2,3 Prozent. Die
Aufteilung der Zuschusse erfolgt in zwei Tranchen. Die erste umfasst knapp 219 Mrd. Euro und richtet sich
nach Vorkrisenkennzahlen (Bevélkerung, Arbeitslosigkeit und inverses pro Kopf-Bruttoinlandsprodukt). Die
zweite Tranche umfasst die verbleibenden knapp 94 Mrd. Euro und die Aufteilung beriicksichtigt vor allem
den Rickgang des Bruttoinlandsprodukts in den Jahren 2020 und 2021. Die erste Tranche kann in den
Jahren 2021 und 2022 beantragt werden und die zweite im Jahr 2023. Die damit zu finanzierenden Aus-
gaben sollen tendenziell investiven Charakter haben und Zielvorgaben der EU entsprechen. Es ist aller-
dings davon auszugehen, dass ein merklicher Teil der Zuschiisse dazu verwandt wird, Ausgaben zu finan-
zieren, die ohnehin von den Landern getatigt worden waren.

Auch wenn die Mittel in den Jahren 2021 bis 2023 beantragt und bewilligt werden, kénnen damit Aus-
gaben bis in das Jahr 2026 finanziert werden, wodurch entsprechend langere Projektlaufzeiten erméglicht
werden. Somit ergeben sich von den 312,5 Mrd. Euro Impulse im gesamten Zeitraum zwischen 2021 und
2026, wobei wir annehmen, dass der bei weitem groRere Teil erst jenseits des Prognosehorizonts genutzt
wird.

In Anlehnung an Darvas (2020) rechnen wir damit, dass die offentlichen Haushalte im Euroraum durch
die Zuweisungen der EU im laufenden Jahr um 0,2 Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt und im
kommenden Jahr um 0,3 Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt entlastet werden. Fir die Folge-
jahre ist zunéachst mit steigenden Betragen zu rechnen. Fir den Prognosezeitraum ist angesichts der Be-
wegung in den nationalen Budgetsalden im Euroraum insgesamt nur mit geringen Konjunkturimpulsen zu
rechnen, auch weil ein Teil der Zuschisse nicht fur zuséatzliche, sondern zur Finanzierung ohnehin geplan-
ter MaBnahmen genutzt werden dirften. Fur Lander, die vor der Corona-Krise bereits hohe Arbeitslosen-
zahlen hatten, z.B. Spanien und Griechenland, dirften die Zahlungen spurbar groRer ausfallen. Hier wer-
den fur das Jahr 2022 GrofRenordnungen von 1 — 1% Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt erwar-
tet.
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