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Vil EU’s finanspolitiske
spilleregler spaende ben for den
gronne og digitale omstilling?

EU skal diskutere sine finanspolitiske spilleregler d. 8.
december i ar. Det er ngdvendigt at reformere reglerne, men
der er sveere dilemmaer forbundet med det - og seerligt
Tyskland er under pres.
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Resume

EU’s finansministre sigter mod enighed om en opdatering af EU’s finanspolitiske
spilleregler den 8. december i ar. De nye spilleregler er nedvendige for at fa bragt
bedre kontrol over den offentlige gaeldsudvikling i mange EU-lande. Men reglerne
risikerer ogsa at svaekke en raekke EU-landes muligheder for at yde stotte til Ukraines
forsvarskamp og genopbygning, @ge forsvarsudgifterne og investere i gron og digital
omstilling. En ny dom fra den tyske forfatningsdomstol fratager i forste omgang den
tyske regering muligheden for at finansiere sit nationale bidrag til EU’s udfordringer
via fonde uden for budgettet, og den risikerer sammen med de nye spilleregler at
spaende ben for den gronne og digitale omstilling pga. en stram finanspolitik i
Tyskland og resten af EU.

Den 8. december haber EU’s finansministre at na til enighed om nye finanspolitiske
spilleregler for EU. Danmark har ifglge Financial Times spillet en rolle for at skabe
grundlaget for et kompromis under det spanske formandskab inden udgangen af i ar.
Habet er, at reglerne kan vedtages formelt i Igbet af det belgiske formandskab.1

EU’s finanspolitiske spilleregler har veeret sat ud af kraft - fgrst under coronakrisen og
siden pa grund af krigen i Ukraine. Fra 2024 traeder reglerne i princippet i kraft igen.
Der er dog bred enighed om, at de eksisterende EU-regler mangler politisk
gennemslagskraft: De giver liden gkonomisk mening, de er komplicerede, og de kan
fare til behov for drastiske sparegvelser i en raekke medlemslande, hvis de
genindfagres for 2024 og fremefter i deres nuvaerende form.2

| lyset af tysk-fransk enighed om et kompromis for bade EU’s energinet og for de
fremtidige finanspolitiske spilleregler tydede meget pa en mulighed for politisk
enighed pa EU-finansministermgdet den 8. december 2023.3

Men den 15. november 2023 afgjorde den tyske forfatningsdomstol, at den tyske
regering forbrgd sig mod forfatningen, da den anvendte ubrugte Idnemidler fra en
szerlig corona-fond til at finansiere investeringer i gren og digital omstilling. Arsagen
er det tyske forfatningsbestemte krav om stram budgetfaring (den sakaldte
"gaeldsbremse”), som begraenser det offentlige arlige geeldsoptag til maksimalt 0,35
pct. af Tysklands BNP. Den tyske regering har set sig ngdsaget til at erkleere en
ngdsituation med bagudvirkende kraft for at kunne suspendere geeldsbremsen for
2023, sd man kan sikre lovligheden af de penge fra 2023-budgettet, der allerede er
brugt. Man har imidlertid endnu ikke fundet lgsninger for fremtidige budgetter4 , og
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den tyske rigsrevision, Bundesrechnungshof, har ogsa saet tvivl om lgsningen for
2023.5

For EU som helhed kan det ikke udelukkes, at situationen i Tyskland efter
Forfatningsdomstolens afggrelse kan fa negative konsekvenser for den grgnne og
digitale omstilling - dels fordi EU’s starste gkonomi efter dommen fremover mgder en
uventet budgetbegraensning, dels fordi eventuelle restriktive EU-spilleregler ogsa
risikerer at ramme den grgnne og digitale omstilling i resten af EU.

Dette brief giver en kort oversigt over hovedproblemerne i de igangveaerende
forhandlinger og nogle af de gkonomisk-politiske konsekvenser af forskellige
finanspolitiske spilleregler i EU. Briefet supplerer tidligere briefs fra Teenketanken
Europa.6

Kommissionens forslag til 2ndrede
finanspolitiske spilleregler fokuserer pa
gaeldsreduktion

Kommissionens reformforslag fra april 2023 for de finanspolitiske spilleregler
indeholder fglgende nye hovedelementer:7

¢ Kommissionen forhandler bilateralt med lande, som har budgetproblemer -
underskud over 3 pct. af BNP og/eller geeld over 60 pct. - om en 4-arig
budgetkorrektion for at bringe gaelden ned pa et holdbart niveau.
Korrektionsperioden kan forlaenges til 7 ar pa betingelse af, at der foretages
strukturreformer.

o Budgetkorrektionen skreeddersys til situationen i det pagaeldende medlemsland.
Der fokuseres pa en reduktion af den offentlige geeld tilpasset det enkelte lands
gkonomiske situation via numeriske udgiftsmal. Disse udgiftsmal er
nettoudgifter efter fradrag af EU-stgtte midler som strukturfonde og
Genopretningsfonden inklusive nationale budgetmidler til disse investeringer.
Hermed gives et incitament til EU-finansierede offentlige investeringer.

« Forslaget indfagrer ogsa krav om, at geelden skal vaere lavere ved planens
sluttidspunkt i forhold til udgangspunktet, og at budgettilpasningen for 7-arige
planer sker i de farste 4 ar af planen. Derudover indfgres et krav om en arlig
budgetkorrektion pd minimum 0,5 pct. af BNP, sa laenge landet har et
budgetunderskud over 3 pct.
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Ifalge Kommissionen farer forslaget til en mere 'gkonomisk rationel proces med starre
transparens om den planlagte korrektion via numeriske udgiftsmal. Planen hviler pa
en forhandling mellem medlemslandet og Kommissionen. Forhandlingerne er taenkt
som at medfgre stagrre nationalt ejerskab og dermed national medvirken til
overholdelse i form af pres fra det nationale parlament, eksperter og et nationalt
uafhaengigt finanspolitisk rad, som kan bidrage til at kaste mere lys over forlgbet for
planen.8

Krig og covid laegger pres pa den offentlige
gaeld og budgetunderskuddene

For at undga en gkonomisk tilbagegang og en energikrise i kglvandet pa Covid-
pandemien og krigen i Ukraine voksede den offentlige geeld i EU i forhold til BNP fra
79,4 pct. i 2019 til 91,7 pct. i 2020, hvorfra den er faldet til knap 85 pct. i 2022.9 Der
er stadig store forskelle mellem landene. Seks lande har udsigt til en geeld over 90
pct. af BNP i 2025, jf. figur 1., hvilket ifglge Kommissionen understreger behovet for
en reduktion af geelden hos en raekke medlemslande, nar de finanspolitiske
spilleregler igen tages i anvendelse.

Figur 1. Den offentlige gaeld naermer sig 90 pct. af BNP i EU
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Kilde: EU-Kommissionen. Autumn 2023 forecast.

Budgetunderskuddene i en reekke lande forventes reduceret i perioden fra 2022 til
2025. Men 12 lande har underskud over traktatens krav om hgjest 3 pct. af BNP, jf.
figur 2.

Figur 2. Budgetunderskud i 2025 forventes at overstige 3 pct. af BNP i 12
lande
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Kilde: EU-Kommissionen. Autumn 2023 forecast.

| Kommissionen anbefaler EU-landene at
konsolidere de offentlige finanser for 2024-
25

Kommissionen forventer, at de offentlige investeringers andel af BNP i EU-landene vil
stige fra 3 pct. i 2019 til 3,5 pct. i 2025. Omkring halvdelen af stigningen vil veere
investeringer finansieret af EU-budgettet, ikke mindst Genopretningsfonden, sa
hovedparten af medlemslandene vil bruge mere pa offentlige investeringer i pct. af
BNP, end de gjorde fgr pandemien.10 Det understreger betydningen af at opggre
udgiftsretningslinjerne eksklusive EU-finansierede investeringer inklusive de nationale
bidrag hertil for at fastholde en stigning i de offentlige investeringer til for eks. grgn
og digital omstilling.

Kommissionen har i de arlige gkonomisk-politiske anbefalinger for 2024 til
medlemslandene, det sdkaldte europaeiske semester, i overensstemmelse med sit
forslag til nye finanspolitiske spilleregler peget pa behovet for en konsolidering af de
offentlige finanser. Det skal ske via reduktion af energisubsidier og reformer, som kan
forage gkonomiernes vaekst og fgre til gregn og digital omstilling. Kommissionen peger
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derfor pa behovet for en hurtigere udrulning af aftalte investeringer og reformer i
genopretningsplanerne for at fastholde hgjere offentlige investeringer.11

Kommissionens udmelding om behovet for mere holdbare offentlige finanser er pa
linje med advarsler fra IMF og internationale gkonomer om risiko for en stigning i den
i forvejen historisk hgje geeld for en reekke store vestlige gkonomier inklusive USA,
Frankrig, Italien, UK, Japan og Canada. Sammen med udsigt til lav veekst og eventuelt
stigende renter kan geelden komme ud af kontrol.12

Kritik af Kommissionens forslag til
finanspolitiske spilleregler fra Europa-
Parlamentet og skonomiske taenketanke

Europa-Parlamentet er naet til enighed om sin position pa Kommissionens forslag til
aendrede finanspolitiske spilleregler. Udover en raekke tekniske krav om stgrre klarhed
om den af Kommissionen foreslaede metode til at vurdere holdbarheden af et lands
geeld sammen med en styrkelse af Parlamentets rolle i udarbejdelse af anbefalinger
til landene, sa gnsker Parlamentet en opblgdning af to numeriske "safe-guards” -
kravet om en lavere gaeldsrate ved udgangen af planernes periode erstattes af et
krav om stabilisering af geelden, og kravet om en lavere veekst i nettoudgifterne end
landets potentiale vaekst skal udga.13 To krav som har vaeret vigtige for en reekke
lande, herunder Tyskland og Danmark jf. nedenfor.

En raekke teenketanke billiger Kommissionens fokus pa holdbarheden i den offentlige
geeld. Men de kritiserer Kommissionens forslag for at fgre til for rigide stramninger af
finanspolitikken, hvilket kan fgre til for voldsomme opbremsninger af gkonomierne i
EU som under finanskrisen og kan ramme den grgnne og digitale omstilling.14

En rapport fra den britiske taenketank New Economics Foundation kritiserer bade
Kommissionens og det tyske forslag til eendrede budgetregler. Kritikken peger pa, at
reglerne vil hindre ngdvendige grgnne investeringer frem mod 2030. Beregningerne
er bl.a. baseret pa et laekket Kommissionsdokument om 'Debt Sustainablility
Analysis’. Den britiske taenketank anslar, at de geeldsramte EU-lande vil mangle 135
mia. euro arligt frem mod 2030 til investeringer til gran omstilling.15 Det har ikke
vaeret muligt at efterpregve disse beregninger, herunder om de tager hgjde for netto-
udgiftsprincippet, og Kommissionen vil ikke kommentere pa beregninger baseret pa
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et laekket dokument. Men den beregnede manko svarer til 27 pct. af de samlede
offentlige investeringer i EU for 2022.16

Medlemslandene er kommet naarmere et
kompromis

| foraret 2023 gav de tre store EU-lande udtryk for deres uenighed omkring
Kommissionens forslag. Tyskland gnskede stgrre vaegt pa numeriske
geeldsreduktioner og klare udgiftsregler, mens Frankrig gnskede mere fleksible regler,
og ltalien ville have mere plads til investeringer i de offentlige finanser.17

Pa det seneste har flere iagttagere peget pa en hgjere og hgjere grad af enighed, sa
der skulle vaere en mulighed for at na et generelt politisk kompromis mellem
medlemslandene, som kan danne rammen for et feerdigt regelseet i lgbet af foraret
2024 inden valget til Europa-Parlamentet i juni 2024. Undervejs har ogséd Danmark
spillet en positiv rolle i forhandlingerne ved at bygge bro mellem budgethgge som
Tyskland, Holland og Danmark pa den ene side og de sydlige lande og Frankrig pa
den anden side. Senest har det spanske formandskab spillet ud med et forslag om en
gennemsnitlig arlig geeldsreduktion i forhold til BNP pa 1 pct. for en laengere arraekke.
Hvor kompromisset lander, og om gennembruddet mellem landene kan opnas pa
finansministermgdet den 8. december d.a. vides endnu ikke.18

Forfatningsdomstolen i Karlsruhe sender den
tyske regering til taelling

Tyskland har laeenge haft en ophedet national debat om sine egne spilleregler, den
sakaldte geeldsbremse, hvor den liberale finansminister, Christian Lindner har vaeret
budgethggen i modseetning til de andre regeringspartier, det socialdemokratiske SPD
og De Grgnne.19

Geeldsbremsen blev suspenderet under fgrst Covid-pandemien og herefter i 2022
pga. krigen i Ukraine. | den forbindelse har den tyske regering opbygget diverse
fonde uden for det arlige budget baseret pa lanoptagelse til krisehjaelp, grgn
omstilling og ggede forsvarsudgifter. Ideen var at bruge disse midler i lgbet af
budgetarene 2023-2025 og pa den made komme uden om besparelser pa andre
udgiftsomrader eller skatteforhgjelser for at finansiere de ggede udgifter.20
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Efter den tyske forfatningsdomstols afggrelse den 15. november 2023 om krav om en
mere striks overholdelse af geseldsbremsen, er den tyske regering naesten gaet i koma
iflg. visse politiske iagttagere. Finansminister Lindner har faet vedtaget en suspension
af geeldsbremsen for 2023, men har understreget, at den skal overholdes igen i
2024.21 Derudover vil det veere uholdbart, hvis fremtidige budgetter er afhaengige
af, om geeldsbremsen kan suspenderes eller ej. Ved hver suspension lgber Tyskland
samtidig risikoen for endnu en retssag.22 Det er i skrivende stund ogsa uvist, om det
justerede budget for 2023 holder vand.23

Tysk stramning af finanspolitikken risikerer
at ramme EU's gkonomiske vaekst og
omstilling

Iflg. teenketanken Bruegel har den tyske regerings en raekke muligheder for at finde
lzsninger pa Tysklands selvskabte problem, den tyske gaeldsbremse, efter
forfatningsdommen. Regeringens tre partier kan blive enige om bade fornuftige
besparelser, skatteforhgjelser og andre finansieringsmader og dermed sikre offentlige
investeringer til grgn og digital omstilling, til stgtte til ny industripolitik og til flere
udgifter til forsvaret.24

Men det bliver ikke politisk nemt. Den tyske kansler Olaf Scholz (SPD) haevder, at det
er ngdvendigt at fastholde en tysk investeringsstrategi, men indremmer, at det bliver
sveerere for enhver fremtidig regering at gennemfgre den ngdvendige politik efter
Karlsruhe-dommen.25 Det ggr det ogsa, fordi tyske meningsmalinger efter dommen i
Karlsruhe viser, at et flertal af tyskerne pa 61 pct. gnsker at fastholde den tyske
geeldsbremse, og 57 pct. gnsker, at regeringen skal spare.26

Samtidig star regeringen i det dilemma, at finansminister Lindners liberale FDP har
gjort til en betingelse for sin regeringsdeltagelse, at geeldsbremsen overholdes, mens
bade De Grgnne og SPD baserer deres regeringsdeltagelse pa, at der bliver lavet
investeringer i grgn omstilling og socialpolitiske tiltag - for nylig har den grgnne
gkonomiminister Robert Habeck kaldt den "utidssvarende” og kraevet en reform.27

Fglges denne sparelinje i Tyskland kan det fgre til en lavere gkonomisk vaekst i bade
Tyskland og EU. Stramningen i Tyskland og den negative gkonomiske konsekvens
heraf for resten af EU risikeres at fglges af en stramning af finanspolitikken i en raeekke
EU-lande som fglge af nye finanspolitiske spilleregler for EU som helhed. Det er ikke
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ligefrem det, som EU har brug for i en situation, hvor man star over for udfordringer
som grgn og digital omstilling, behov for stgtte til Ukraine og for ggede
forsvarsudgifter.
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