BEGROTINGEN IN HET GAREEL

EMPIRISCHE ANALYSE

Vervang Europese
begrotingsregels door een
simpele uitgavenregel

Een hervorming van het Stabiliteits- en Groeipact ligt in Europa
op tafel. Minister van Financién Kaag stelt zich constructief op,
en heeft haar steun uitgesproken in een Europese uitgavenregel.
Maar hoe moet die er dan uitzien? In dit artikel pleiten wij voor de
implementatie van een uitgavenregel als beleidsoptie.

IN HET KORT

e Een uitgavenregel gebaseerd op bbp-groeicijfers is minder com-
plex en minder conjunctuurversterkend dan de huidige regels.

e De regel geeft ruimte voor automatische stabilisatie en past zo
bij het Nederlandse principe van trendmatig begrotingsbeleid

e De schuldregel is alleen effectief als deze samengaat met land-
specifieke schuldafbouwpaden.
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e komende jaren ligt er in de eurozone een her-
vorming van het Stabiliteits- en Groeipact (SGP)
— de Europese begrotingsregels — op tafel. De
politieke strijd die zich begint te ontvouwen laat
zien dat er fundamenteel andere visies zijn op de nodige her-
vorming. Volgens Duitsland moet er niet gemorreld wor-
den aan de huidige regels, en moet de handhaving verbeterd
worden, aangezien vele lidstaten te hoge schuldniveaus heb-
ben. Maar Frankrijk en Itali€¢ vinden juist dat de begrotings-
regels soepeler kunnen: er moet meer rekening gehouden
gaan worden met de economische context van elke lidstaat,
en er moet meer ruimte komen voor ( groene) investeringen.
Over één hervormingsrichting is er wél grotendeels
overeenstemming. Het SGP is momenteel te complex —
een mening die door politieke spelers en academici wordt
gedeeld (Blanchard et al,, 2021). Een veelvuldig voorge-
stelde oplossing is om een deel van de complexe begrotings-
regels te vervangen door cen simpele uitgavenregel (Claeys
etal,, 2016; Bénassy-Quéré et al,, 2018; Darvas etal., 2018;
Feld et al,, 2018). Dit houdt in dat de jaarlijkse overheids-
uitgaven slechts maximaal mogen stijgen met een vast per-
centage. Dat is vergelijkbaar met de Nederlandse begro-
tingsregels, waarbij er aan het begin van de regeerperiode
uitgavenkaders worden vastgesteld.
Minister Kaag van Financién heeft, in een gezamen-
lijke brief met haar Spaanse collega Nadia Calvinho, aan-

ESB, 107(4815), 17 november 2022

gegeven wel wat voor een uitgavenregel te voelen. Het lijke
realistisch dat, in de SGP-hervormingsdiscussie, een uitga-
venregel op tafel ligt. Desalniettemin laat het idee van een
uitgavenregel nog veel ruimte over voor de uitwerking.

Huidige regels in Stabiliteits- en Groeipact
Het bestaande pact met de Europese begrotingsregels
bestaat uit zowel een preventieve als een correctieve arm.
De correctieve arm ziet toe op de handhaving van de twee
begrotingsregels, beter bekend als de ‘Maastrichtcriteria’
De tekortregel stelt dat het begrotingstekort van een lid-
staat niet groter mag zijn dan drie procent van zijn bbp; en
de schuldregel moet voorkomen dat een lidstaat een hogere
schuld heeft dan zestig procent van het bruto binnenlands
product (bbp). Een lidstaat voldoet ook aan deze laatste
regel als die de excessieve schuld — de schuld boven de zes-
tig procent — jaarlijks laat afnemen met 1/20 deel.

De regels uit de correctieve arm zijn simpel, maar hou-
den ook weinig rekening met de conjunctuur of met land-
specificke omstandigheden. Dit werd duidelijk tijdens de
eurocrisis van 2011. Tijdens de crisis liep het begrotings-
tekort op, waardoor de Europese Commissie genoodzaakt
was om op te treden tegen de overtredingen van de tekort-
regel. Aanbevelingen aan de lidstaten hielden in dat er
bezuinigd moest worden. Dit had als gevolg dat de recessie
in Europa werd verlengd (Fragetta en Tamborini, 2019; De
Jong en Gilbert, 2020). Ook de schuldregel is niet zonder
kritiek. Voor veel lidstaten met hoge schulden vereist deze
schuldregel onrealistisch grote aanpassingen in de begro-
ting. Ondanks deze bezwaren lijkt Nederland te willen
vasthouden aan deze correctieve arm.

De preventieve arm is voor lidstaten die nog niet
onder de correctieve arm vallen, en heeft als doel om bud-
gettaire onevenwichtigheden te voorkomen. Een onder-
deel van de preventieve arm is de middellangetermijn-
doelstelling van het structurele overheidssaldo (mzedium
term objective; MTO). Deze MTO streeft naar een begro-
tingsevenwicht, terwijl er rekening gehouden wordt met
investeringen, hervormingen en met de conjunctuur. Dit
laatste gebeurt op een complexe manier: de outputgap —
hetverschil tussen de werkelijke en potentiéle groei — moet
berekend worden om tot een structureel begrotingssaldo
te komen. De potentiéle groei is niet waarneembaar maar
moct geschat worden. Een te negatieve schatting kan een
te negatieve aanpassing aan het begrotingsbeleid beteke-



nen. Hierdoor kan de groei lager zijn doordat er op inves-
teringen wordt bezuinigd (Fatds, 2020).

Relatief onbekend is dat de preventieve arm ook een
uitgavenregel heeft. Deze regel — een benchmark bij de
MTO - is vaak niet leidend in het Europese beoorde-
lingsproces van de begrotingen van lidstaten (Darvas en
Anderson, 2020). De uitgavenregel stelt dat de groei van
overheidsuitgaven niet hoger mag zijn dan de potentiéle
economische groei van een lidstaat. De benchmark van de
middellange potentiéle groei wordt jaarlijks berekend door
de gemiddelde potenticle groei over tien jaar te nemen (van
=5 tot #+4), en deze te vermeerderen met de bbp-deflator.
Daarbij zijn er enkele overheidsuitgaven die niet onder de
benchmark vallen, waaronder de rente-uitgaven, uitgaven
die worden betaald uit bepaalde EU-programma’s en de
cyclische werkloosheidsuitgaven. Investeringen mogen uit-
gesmeerd worden over vier jaar.

Zet aangepaste uitgavenregel centraal

Er zijn diverse redenen om de uitgavenregel actief toe te
passen, en om de andere begrotingsregels uit de preventieve
arm te laten vallen. Als de preventieve arm enkel een uitga-
venregel bevat, dan wordt deze simpeler en transparanter
(Anderson en Minarik, 2006). En omdat de uitgavenregel
gaat over het budget waar de overheid invloed op heeft,
krijgen lidstaten meer ‘accountability’ dan bij de complexe
MTO, en is het zodoende makkelijker om een overtreding
van de regel aan te pakken (Ayuso-i-Casals, 2012; Reuter,
2020).

Eén probleem blijft staan: de huidige uitgavenregel
gaat net als de MTO uit van een complexe potentiéle groei-
berekening. Er is kritiek dat deze potentiéle groei de con-
junctuur te veel meeneemt, wat kan leiden tot procyclisch
begrotingsbeleid van de lidstaten (Heimberger en Kapeller,
2017; Reuter, 2020). Procyclisch beleid betekent dat een
overheid met haar overheidsuitgaven de conjunctuur ver-
sterkt. Dit is onwenselijk, en kan — door bijvoorbeeld te
bezuinigen bij een recessie — zelfs de schuldhoudbaarheid
verslechteren (Fatds en Summers, 2018). Wij kijken daar-
om in dit artikel niet naar de potentiéle groei, maar gebrui-
ken de verwachte en werkelijke groeicijfers als benchmark
in de uitgavenregel.

Uitgavenregel minder procyclisch

Gebruik van een uitgavenregel op basis van verwachte en
gerealiseerde groeicijfes werkt minder procyclisch dan de
huidige tekortregel. Om de procycliciteit van de uitgaven-
regel te bepalen vergelijken we deze met de conjunctuur en
de begrotingsruimte die andere begrotingsregels hebben
gegeven. We doen dit in de jaren 2002-2019 voor de vijf
grootste EU-economieén. De uitgavenregel construeren
we door elk jaar de toegestane groei in uitgaven te bere-
kenen. Dit doen we door de werkelijke en verwachte bbp-
groeicijfers te nemen van #=5 tot #+4. Het zijn realisaties
als we terugkijken, en de verwachte bbp-groeicijfers van de
Europese Centrale Bank als we vooruitkijken. Om er een
nominaal plafond van te maken, wordt de verwachte infla-
tie meegenomen. Voor het bepalen van de werkelijke uitga-
ven nemen we zo veel mogelijk de lijn aan van de huidige
benchmark, en laten we de rente-uitgaven, alle werkloos-
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Vergelijking noodzakelijke uitgaven FIGUUR 1
3%-tekortregel versus uitgavenregel Italié
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Data: AMECO, Eurostat en ECB | ESB

heidsuitkeringen en de eenmalige kapitaalvergrotende uit-
gaven (‘onc offs’) buiten beschouwing.

In ﬁguur 1a tonen wij onze uitgavenregel ten opzichte
van de tekortregel uit de correctieve arm voor de historische
uitgaven van Italié. Een positieve balk betekent dat Itali€ in
dit jaar meer had mogen uitgeven dan het werkelijk heeft
gedaan. De tekortregel was wel in werking, en kan effect
hebben gehad op de hoogte van de uitgaven; aangenomen
wordt dat de uitgavenregel geen effect heeft gehad op de
uitgaven. In de figuur is te zien dat tijdens de crisisjaren
(2009-2014) de tekortregel Itali€ dwong om minder uit te
geven — hetgeen procyclisch is en de crisis juist kan vererge-
ren. Maar de uitgavenregel bood juist begrotingsruimte en
werkte anticyclisch. Dit komt omdat bij de uitgavenregel
een lidstaat niet hoeft te bezuinigen als deze geraakt wordt
door een economische schok. De uitgaven die als gevolg
van de recessie toenemen — zoals werkloosheidsuitkeringen
— kunnen namelijk buiten de uitgavenregel gelaten worden.
Ook heeft een terugval van de belastinginkomsten geen
effect op overschrijding van de regel, dit in tegenstelling tot
de tekortregel die naar het gehele begrotingssaldo kijkt.

De uitgavenregel komt vooral in de beleidsdiscussies
naar voren als een alternatief voor de huidige MTO, een
begrotingsregel uit de preventieve arm die als doel heeft
anticyclisch te zijn. In figuur 2 vergelijken we onze uitga-
venregel met de MTO voor een vijftal landen. We geven
hier de gevraagde beleidsaanpassing weer van een land dat
niet voldoet aan een van de begrotingsregels. De ruimte die
een land bezit als het zich wel aan de regels houdyt, is niet
weergegeven. Dit komt omdat de MTO slechts beleidsaan-
passingen vraagt bij lidstaten die zich niet op hun MTO
bevinden. Als een lidstaat zijn MTO wel heeft behaald,
worden er geen aanpassingen gevraagd.
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FIGUUR 2

Benodigde aanpassing van uitgaven om te
voldoen aan de MTO-balansregel en de uitgavenregel
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FIGUUR 3

Italié: werkelijke schuldquote en schuldquote
met uitgavenregel vanaf verschillende startpunten
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In figuur 2 is te zien dat zowel de MTO-balansregel
als de uitgavenregel geen extra bezuinigingen vergt in de
recessiejaren (2010-2014). Het jaar 2009 is een uitzonde-
ring omdat er toen vanwege de financiéle crisis zeer hoge
overheidsuitgaven waren. De uitgavenregel en de MTO
eisen ook beide in tijden van hoogconjunctuur geen lagere
overheidsuitgaven. De uitgavenregel lijkt volatieler dan de
MTO, maar dit komt eerder door de volatiliteit van de wer-
kelijke uitgaven in die jaren dan door de volatiliteit van de
uitgavenregel. Ook lijkt de uitgavenregel hogere bezuini-
gingen te vragen dan de MTO. Dit komt omdat de MTO
maxima geeft voor het benodigde aanpassingspad, terwijl
de uitgavenregel deze niet kent.
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Kortweg, onze uitgavenregel toont dezelfde mate van
procycliciteit als de MTO en lijkt daarmee een goed alter-
natief. Naast de anticyclische werking biedt de uitgaven-
regel ook nog steeds de mogelijkheid tot politieke beslissin-
gen over de nationale begroting. Mocht een lidstaat binnen
de kaders van de uitgavenregel een groter overheidsbudget
willen nastreven — bijvoorbeeld om extra investeringen te
bekostigen — dan kan dit, mits deze gedekt worden met
extra lastenverzwaringen.

Uitgavenregel alleen niet afdoende

Een nadeel van het sturen met alleen een uitgavenregel is
dat deze slechts toeziet op de verandering van overheids-
uitgaven. Als een lidstaat nu al absoluut gezien te veel uit-
geeft, lost een uitgavenregel dit niet op. Dit betekent dat
het ‘startpunt’ van een uitgavenregel niet triviaal gekozen
kan worden. In figuur 3 is dit probleem prakeisch geschetst
door de ontwikkeling van de staatsschuld van Itali€ te simu-
leren op basis van een uitgavenregel die in 2010 van kracht
wordyt, en een die in 2014 begint. We zien dat de uitgaven-
regel, athankelijk van het startjaar, leidt tot andere schuld-
quotes. Welk startpunt ook gekozen wordt, er is geen
garantie dat de staatsschuld ook daadwerkelijk houdbaar is.
Duitsland wil dit schuldhoudbaarheidsprobleem oplossen
door een uitgavenregel te combineren met een MTO. Dit
lijkt zeer op de huidige regels. Het enige dat in het voor-
stel van Duitsland verandert, is dat de uitgavenregel nu
geen ‘vangrail’ is, maar het aanpassingspad naar de MTO
aangeeft. Dit betekent echter dat de procycliciteit van de
potenti€le groeiberekening en de complexiteit van de regels
niet worden aangepake.

Landspecifieke schuldatbouw

Een uitgavenregel zou ook rekening moeten houden met
de hoogte van de schuld van een lidstaat. Een veelvul-
dig genoemde oplossing is het toevoegen van een schuld-
afbouwregel aan de uitgavenregel (Claeys et al, 2016;
Thygesen et al.,, 2019). Dit betckent dat cen lidstaat een
gedeelte van de excessieve schuld (schuld boven de norm
van zestig procent) jaarlijks moet afbouwen. Dit komt in
mindering op de toegestane groei van de uitgaven. Zon
generieke schuldenregel kan echter uitmonden in onrealis-
tisch grote of ineffectief kleine begrotingsaanpassingen. In
figuur 4 is het effect van een uitgavenregel voor Italié op de
schuld gesimuleerd. We gebruiken verschillende schuldaf-
bouwregels (1/20 en 1/50 van de excessieve schuld, zoals
voorgesteld in Claeys et al. (2016)). De schuldquote wordt
gesimuleerd door het hypothetische overheidssaldo te
nemen als de uitgavenregels worden opgevolgd. We gebrui-
ken de gerealiseerde bbp-cijfers, waardoor we aannemen
dat de uitgaven geen effect hebben op het bbp. Rechts in de
figuur staan de aanpassingen aan de uitgaven die de uitga-
venregel en schuldremmen zouden hebben gehad. Te zien
is dat een laag schuldafbouwpad (1/50) weinig effect op de
schuld heeft, maar wel vrij grote begrotingsaanpassingen
vergt. Een uitgavenregel met een streng schuldafbouwpad
(1/20) heeft wel een aanzienlijk effect op de schuldquote,
maar vereist onrealistisch grote begrotingsaanpassingen
(rond de vijf procent van het bbp).



Het probleem van het ‘startpunt’ en het juiste’ schuld-
afbouwpad kan beter opgelost worden door de uitgaven-
regel te combineren met een periodieke schuldhoudbaar-
heidsanalyse. Deze analyse kan bepalen bij welke hoogte
van de uitgaven de uitgavenregel ingezet kan worden. Tege-
lijkertijd kan het een schuldatbouwpad creéren dat realis-
tisch en effectief is. De landspecificke schuldafbouwpaden
kunnen worden vastgesteld door onathankelijke fiscale
instituten, in samenwerking met de Europese Commissie
en de nationale overheden (Darvas et al., 2018). Als het
uitgavenplafond met schuldafbouwpad is vastgesteld, dan
is het relatief makkelijk om te sturen op de uitgaven, wat
de verantwoording van beleid ten goede komt. Bovendien
kan het eigenaarschap van de lidstaat verder worden ver-
groot als er nationale onathankelijke instituten meewerken
met de schuldhoudbaarheidsanalyses. Het actief anticipe-
ren op nationale politicke overwegingen in het opzetten
van schuldafbouwpaden is een verbetering op het huidige
proces, waarbij frequente overtredingen van de vele begro-
tingsregels tot nu toe onbestraft zijn gebleven, en daarmee
de insitutionele integriteit van het SGP hebben onder-
mijnd.

Conclusie

Nederland heeft in Brussel bij discussies over hervormingen
vaak de hakken in het zand gezet, omdat het bang was dat
hervorming een meer soepele omgang betekende tegenover
lidstaten met hoge schulden. Het wordt tijd om construc-
tief mee te doen bij hervormingsdiscussies. Een uitgaven-
regel lijke een hervorming waar Nederland zich achter kan
scharen. De regel heeft veel ruimte voor automatische stabi-
lisatie en past zo bij het Nederlandse principe van trendma-
tig begrotingsbeleid. Zo'n regel heeft de potentie het stelsel
van Europese begrotingsregels flink te versimpelen, zonder
extra procyclisch te worden. Een duidelijke regel kan leiden
tot meer naleving van de lidstaten en tot betere handhaving
bij overschrijding. Door de uitgavenregel te baseren op wer-
kelijke en verwachte groei, in plaats van op potentiéle groei,
kan de regel ook simpeler en minder procyclisch worden.
Omdat een uitgavenregel niets zegt over schuldhoudbaar-
heid, moet het wel samengaan met een schuldhoudbaar-
heidsanalyse voor een lidstaat.
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Scenario’s voor Italié met uitgaven-
regel en verschillende schuldremmen

4a. Italié, schuldquotes werkelijk
en a.h.v. uitgavenregels 2015-2019

FIGUUR 4

4b. Italié, verschil werkelijke uitgaven
en uitgavenregels 2005-2019 in %% 2010bbp
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