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Forord

Kommunerne har forskellige kilder til radighed i finansieringen af deres udgifter. Lan er
ikke den tungeste blandt disse kilder, men alligevel af veesentlig betydning i det samlede
billede. Det gaelder ikke mindst i forhold til kommunal anlaegsvirksomhed og de kommu-
nalt ejede forsyningsvirksomheders reale investeringer.

For de potentielle inden- og udenlandske langivere er det vigtigt at kunne forstad det
danske kommunalgkonomiske system for bl.a. at kunne bedemme risikoen. Formalet
med denne rapport er at bidrage til en sddan forstaelse, hvor vi bl.a. benytter internati-
onale sammenligninger til at seette den danske model i relief og perspektiv. Det geelder
bade i relation til Iantagningens og kommunernes rolle i finanspolitikken og afbadningen
af konjunkturmaessige udsving, og hvordan lanereguleringen foregar i praksis i Danmark
og andre lande. Der er valgt fire sammenligningslande, som i saerlig grad inddrages i
analysen. Samtidig er der mulighed for at se naermere pa baggrunden og rationalet for
KommuneKredit-konstruktionen, som har paralleller i de andre lande, men alligevel er
unik for Danmark. Data indhentes fra savel tilgaengelige statistiske kilder og publikationer
som interviews med centrale personer i Danmark og sammenligningslandene.

Det er VIVE, der har taget initiativ til projektet, som er stgttet gkonomisk af Kommune-
Kredit. Analysen er udfert fra efteraret 2020 til eftersommeren 2021. VIVE har kontaktet
og interviewet en reekke institutioner og personer i de udvalgte sammenligningslande, i
KommuneKredit og blandt andre danske interessenter. Der har vaeret nedsat en felge-
gruppe med repraesentanter fra Indenrigs- og Boligministeriet, Erhvervsministeriet, KL
samt KommuneKredit. Endelig er rapporten gennemleest af to eksterne og anonyme re-
viewere med henblik pa kvalitetssikring. Det er dog alene VIVE, der er ansvarlig for ana-
lysen.

Rapportens forfattere er projektchef Niels Jeargen Mau Pedersen, som har vaeret projekt-
leder, og senioranalytiker Jonatan Kjaeldgaard Jensen.

Ulrik Hvidman
Forsknings- og analysechef for VIVE Styring og Ledelse
2021
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Sammenfatning

Indledning, baggrund og undersegelsesspargsmal

| Danmark har vi en stor og betydningsfuld decentral offentlig sektor. Kommunerne og
ogsa regionerne lgfter sdledes mange og store velfaerdsopgaver og udger samtidig en
betragtelig del af landets samlede gkonomi. Derfor er det ogsa vigtigt, at den decentrale
sektors gkonomi er sund, og at finansieringen foregar pa en hensigtsmaessig made. Et
emne, som sjaeldent far den store opmaerksomhed, men alligevel er af overordentlig stor
betydning for sundheden i kommunernes og regionernes gkonomi, vedrerer deres lane-
finansiering og adgangen til denne. Med denne rapport gnsker vi at deekke et behov for
samfundsgkonomisk viden pd omradet for den decentrale sektors lantagning. Der er
mange ligheder mellem kommunerne og regionerne i denne henseende, men der er ogsa
markante forskelle i maden, de er finansieret pa. | denne rapport har vi primaert fokus pa
kommunerne, men drager Igbende paralleller til situationen for regionerne, hvor det er
relevant.

For at kommunerne har adgang til at I&nefinansiere deres udgifter pa en omkostningsef-
fektiv made, er det nedvendigt, at savel indenlandske som udenlandske langivere har
mulighed for at saette sig ind i og forstd, hvad vi kan kalde den danske model for kom-
munal l&neregulering, kredittilvejebringelse og i evrigt den danske model for det gkono-
miske samspil mellem staten og kommunerne. For de potentielle inden- og udenlandske
langivere er det nemlig vigtigt at kende til og have en retvisende opfattelse af det danske
kommunalgkonomiske system for bl.a. at kunne bedemme risikoen ved at Iane til kom-
munerne.

Formélet med rapporten er derfor at skabe kommunikerbar viden om det kommunale
ldneomrade i Danmark, herunder den danske model for kommunal kredittilvejebringelse,
kommunal laneregulering i Danmark og det institutionelle setup omkring det kommunale
ldneomrade i gvrigt.

Vores vurdering er, at ovenstadende bedst lader sig forklare for relevante interessenter
ved hjaelp af sammenligninger med indretningen i andre lande. Vores tilgang er derfor at
seette den danske model for kommunal lIantagning og kredittilvejebringelse i et interna-
tionalt komparativt perspektiv.

Vi vil frembringe viden om det kommunale laneomrade ved at sege svar pa tre overord-
nede spergsmal, som vi i @vrigt strukturerer rapporten omkring. De tre undersegelses-
spergsmal seges besvaret ved farst at undersege og beskrive den danske model for
omradet, og sidenhen vil det danske system blive sat i relief ved at sammenligne med
andre OECD-lande generelt og specifikt med fire sammenligningslande for en mere dyb-
degdende sammenligning.

For at forklare det institutionelle setup omkring den kommunale lantagning @nsker vi at
laegge ud med at studere lantagningens rolle i finanspolitikken samt undersage, hvordan
og i hvilket omfang staten mere generelt styrer kommunernes gkonomi. Sidstnaevnte vil
sammen med en generel temperaturmaling af kommunernes gkonomiske og finansielle
sundhedstilstand ogsa give et billede af risikoen i sektoren.



Det forste sporgsmdl drejer sig sdledes om, hvordan kommunernes lantagning spiller
sammen med den finanspolitiske styring og konjunkturpolitik i @vrigt (se kapitel 3). Vi vil
i besvarelsen af dette spergsmal desuden relatere til den overordnede finanspolitiske
styring, herunder kommunernes rolle i finanspolitikken, samt fokusere pa, hvilke andre
instrumenter, sékaldte ‘fiscal rules’, der anvendes i denne forbindelse.

Det andet spargsmal angar, hvordan kommunernes lantagning reguleres (se kapitel 4).
Der er en raekke forskellige veje til regulering af kommunernes lantagning, og vi vil i be-
svarelsen af dette spergsmal benytte os af en bred definition af kommunal laneregule-
ring, saledes at vi ogsa far mulighed for at saette den danske model i relation til de af
andre landes modeller, hvor Idnereguleringen foregar pad mere indirekte vis.

Endelig drejer det tredje spargsmal sig om indholdet og rationalet i KommuneKredit-kon-
struktionen i et internationalt perspektiv (se kapitel 5). | den forbindelse vil vi ogsa be-
skaeftige os med, hvilken betydning forskellige mader at organisere tilvejebringelsen af
kreditmuligheder for kommunerne har for opfyldelsen af en raekke hensyn, herunder fx
forenelighed med ansvarsfordelingen i den offentlige sektor, hensynet til de lavest mu-
lige Idneomkostninger, konkurrenceforhold, sikkerhed for I&ngiverne mv. Til besvarelsen
af spergsmalet vil vi derfor have et saerskilt fokus pa den danske model med Kommune-
Kredit som kredittilvejebringer i sammenligningen med organiseringen af tilvejebringel-
sen af kreditmuligheder for kommuner (eller sammenlignelige decentrale enheder) i an-
dre lande.

Udvaelgelse af sammenligningslande og analysemetode

Med henblik pa at fremskaffe data til analysen og skabe en forstdelsesramme for de
udvalgte problemstillinger benyttes bade kilder om det danske system og kilder, der be-
lyser andre landes situation vedrerende lanefinansiering af lokale myndigheder. Lande-
gruppen i denne sammenhaeng er OECD- og EU-lande for den mere overordnede sam-
menligning, men der gnskes 0ogsa nogle fa lande udvalgt til en mere dybdegdende kom-
parativ analyse.

Pa forhand er antallet af sammenligningslande sat til fire, og der @nskes savel lande, hvor
samfundsgkonomien og den offentlige sektors rolle minder meget om den danske, som
lande, der har en noget anderedes organisering, om end stadig af en starrelse og et
velfeerdsniveau, som er sammenligneligt med de danske forhold og indgar blandt EU-
landene. P& et statistisk grundlag udvalges som sammenligningslande to nordiske
lande, der udgeres af Sverige og Finland, samt to mellemeuropaiske lande bestdende
af Holland og @strig.

Metodemaessigt er i analyserne anvendt sdvel desk research med identificeret relevant
litteratur som statistik og lov-/regelgrundlag. Der er endvidere afholdt strukturerede in-
terviews i de fire sammenligningslande pé kreditinstitutions-, ministerie- og vidensinsti-
tutionsniveau. Der er ogsa foretaget en raekke interviews blandt danske institutioner med
forbindelse til problemstillingen.



Finanspolitik, konjunktur og kommunale lan

Den danske case

= Kommunerne er i hgj grad konjunkturafskaermede i Danmark

Kommunernes gkonomiske tyngde samt det generelle, politiske snske om stabilitet i le-
verancer af isaer kernevelfardsydelser medvirker til, at kommunerne bade bibringes og
indtager en stabiliserende rolle for gkonomien. Samtidig er en veesentlig og stigende an-
del af de kommunale udgifter til isaer indkomstoverfersler eksponerede over for konjunk-
tursvingninger. Flere ‘institutioner’, indrettet af staten, udspaender her et konjunkturaf-
skaermende net under kommunernes gkonomi. Szerligt relevant at naevne er i denne for-
bindelse de lovbestemte, automatiske ordninger sdsom budgetgarantien og statsgaran-
tien samt det sakaldte balancetilskud i bloktilskuddet, der ligeledes er lovhjemlet, men
ogsa pavirket af de arlige ekonomiforhandlinger. Hertil kommer mulige diskretionaere
&ndringer i bloktilskuddet, fx som falge af coronakrisen, samt endelig det steerkt udbyg-
gede tilskuds- og udligningssystem. Anderledes udtrykt er arbejdsdelingen vedregrende
konjunkturstabilisering i Danmark, at staten patager sig at afbede de cykliske bevaegel-
ser i aktiviteten. Den meget vidtgaende konjunkturafskeermning af kommunernes gko-
nomi afspejles i forholdsvis beskedne udsving i den kommunale saldo (nettofordringser-
hvervelse) i de seneste godt 25 &r. Sddan som de kommunale kassebeholdninger rent
faktisk har udviklet sig, er der da heller ikke tegn pa, at kassebeholdningerne bruges som
‘buffere’ ved konjunkturbevaegelser. Tvaertimod ophobes jeevnligt yderligere likviditet -
selv under en traengt samfundsgkonomi.

=+ Kommunernes deltagelse i den aktive finanspolitik er begraenset af laneregulerin-
gerne - lanepuljer udgar her en undtagelse

For sé& vidt angér deltagelse i den aktive finanspolitik, hvor konjunkturbevaegelser aktivt
seges imadegaet via de offentlige finanser, er de danske kommuner begraenset af regu-
leringen af kommunernes lantagning, som i udgangspunktet indebaerer straksfinansie-
ring af udgifterne. Et vist forseg pa at lade kommunerne medyvirke aktivt i finanspolitikken
ses dog ved variation i sterrelsen af de saedvanligvis arligt afsatte sakaldte lanepuljer,
hvorfra kommunerne kan f& dispensation til laneoptagelse af staten. | en analyse daek-
kende perioden 2004 til 2022 ser anvendelsen af disse |&nepuljer ret klart ud til at veere
konjunkturmodgaende, fx senest afspejlet af fravaeret af ldnepuljer i 2022, hvor konjunk-
turen ventes at veere opadgaende.

= Statens vkonomiske styring af kommunerne er omfattende i Danmark — via adskille-
lige ‘fiscal rules’ tilskyndes kommunerne til at bidrage til sunde offentlige finanser

Med til billedet af kommunernes rolle i finanspolitikken harer en bedemmelse af, hvordan
kommunerne bidrager til sunde offentlige finanser i Danmark. Her er kommunerne i det
seneste arti tilskyndet hertil via en raekke sakaldte fiscal rules, som er et ret intensivt
anvendt redskab her i landet. For det farste stilles der krav til balance pa den offentlige
saldo i kommunerne, naermere bestemt den budgetterede driftssaldo, hvor de lgbende
udgifter i budgettet ikke ma overstige de lgbende indteegter. Kravet til saldoen kan ses i
forlaengelse af de krav og @nsker, der gaelder for saldi for den samlede offentlige sektor,
dvs. den sékaldte @MU-saldo og den strukturelle saldo, jf. budgetloven. For det andet
er der i medfer af budgetloven opstillet udgiftslofter for de samlede kommunale service-



udgifter, som med udgangspunkt i de aftalte udgiftsniveauer i de arlige gkonomiforhand-
linger understottes af et elaboreret sanktionsberedskab i form af mulige kommunespe-
cifikke bloktilskudsnedsaettelser ved kommunale overskridelser. For det tredje er stig-
ninger i de samlede kommunale skatter ogsa belagt med sanktioner, og endelig for det
fijerde er kommunernes mulighed for at optage 13n ret teet reguleret.

= Kommunernes finansielle stilling er i Danmark i dag steerk og robust

De danske kommuner har gennem de seneste godt 10 ar forbedret deres finansielle stil-
ling markant, hvilket bl.a. kommer til udtryk ved en forbedring af den finansielle egenka-
pital. Kommunerne har mere specifikt oplevet en laengere periode med stagnerende
geeld, men stigende kassebeholdninger. | overensstemmelse med denne udvikling er
kommunernes nettorenteudgifter fra 2000 vendt fra jeevnligt at vaere en nettorenteudgift
til siden 2013 ret entydigt at vaere en nettorenteindtaegt. Rentefglsomheden for de ofte
ret langtlebende 1an synes heller ikke stor, sektorens stgrrelse taget i betragtning. Alt i
alt er kommunernes finansielle stilling i Danmark staerk og robust, selvom ophobningen
af likviditet, som har fundet sted i en del kommuner, ikke ngdvendigvis kan paregnes at
fortseette pa laengere sigt.

International sammenligning

= De danske kommuners udgiftsside kan i en international sammenhaeng siges at
veere ret konjunkturpavirket, mens den er mere sammenlignelig med andre lande pd
indtaegtssiden

Ved en sammenligning af det decentrale niveaus medvirken i finanspolitikken pa tveers
af lande er det naerliggende at tage udgangspunkt i, hvor betydningsfulde de lokale en-
heder er i samfundsgkonomien. De danske kommuner er i den forbindelse internationalt
set saerdeles tunge, bade fordi den decentrale sektor organiserer en meget stor del af
opgaverne, og fordi de offentlige udgifter set i forhold til BNP generelt er hgjere i Dan-
mark end i de fleste andre OECD-lande. Samtidig kan de kommunale udgifter under ét i
Danmark siges at veaere forholdsvis konjunkturudsatte, idet udgiftskategorien social be-
skyttelse betyder forholdsvis mere i Danmark end i stort set alle andre OECD-lande. Nar
det kommer til indtaegtssiden, er de danske kommuner derimod ikke specielt udsatte for
konjunkturpavirkninger, fordi skatteandelen af finansieringen ikke er seerskilt hgj, men
snarere gennemsnitlig. Hvis der fokuseres pa sammensaetningen af de kommunale skat-
ter, er disse i Danmark dog domineret af de forholdsvis konjunkturpavirkelige indkomst-
skatter, hvorimod flere andre lande, herunder Holland og @strig blandt sammenlignings-
landene, i hojere grad baserer sig pa ejendomsskatter.

= Den danske model for handtering af kommunal konjunkturpavirkning skiller sig ud i
en international sammenhaeng ved at have nogle afbodende automatiske og lovre-
gulerede mekanismer - i flere andre lande laegges mere vaegt pd kommunernes egne
indsatser

Hvad herefter angér spergsmalet om, hvorledes landene handterer konjunkturpavirknin-
gen af de decentrale enheder, bemaerkes nogle karakteristiske traek. Séledes kan nogle
af de danske instrumenter til konjunkturafskaermning genfindes i andre lande, herunder
saerskilte statslige midler til afbadning af finansielt pres pa de lokale enheder og even-
tuelt malrettet ngdlidende kommuner. Blandt de karakteristiske forskelle fra mange an-
dre landes handtering af lokal konjunkturpavirkning til den danske situation bemaerkes



fravaeret i andre lande af de automatiske, lovregulerede mekanismer til konjunkturafbed-
ning, som kendes i Danmark. Til gengaeld leegges der i flere lande end i Danmark noget
mere vaegt pa de lokale enheders egne indsatser for at undga svigtende indteegter og/el-
ler udgiftseendringer i forbindelse med konjunkturudsving og naturkatastrofer mv. Det
mest markante eksempel herpa er den ret udbredte anvendelse af gkonomiske buffers i
form af sakaldte RDF — Rainy Day Funds.

= /[ international sammenhaeng anvender Danmark forholdsvis intensivt flere fiscal
rules i styringen af kommunernes ekonomi

Pa tvaers af OECD-lande er den hyppigst anvendte fiscal rule til tilskyndelse til sunde
offentlige finanser lanebegraensninger og krav til budgetsaldoen, hvorimod overordnede
udgiftsbegraensninger bruges mindre hyppigt. En vis del af landene, herunder Danmark,
anvender alle tre regler pa én gang, og den danske tilgang til de lokale enheders med-
virken til sunde offentlige finanser vurderes p& den baggrund som ret stringent og re-
striktiv.

Sammenlighing med fire lande

De saerskilte sammenligningslande betragtes hver for sig i forhold til de finanspolitiske
emner og kommunernes rolle.

Sverige, som ligger teettest pa Danmark vedrerende kommunernes betydning og vel-
feerdssamfundet, har kommuner, der antagelig er mindre konjunkturudsatte end de dan-
ske pa udgiftssiden, men muligvis mere udsatte pa indtaegtssiden. Tilgangen til konjunk-
turafskaermning og sunde offentlige finanser pa det lokale plan er trods nogle ligheds-
punkter alligevel forskellig fra den danske tilgang, idet der laegges mere vaegt pa kom-
munernes egen ageren, med overskriften ‘god ekonomisk hushallning’ og anvendelsen
af de sékaldte 'resultatutjdmningsreserver’/RUR’ som et eksempel pa de ovenavnte
Rainy Day Funds. Med hensyn til fiscal rules er svenske kommuner underlagt et balan-
cekrav svarende til en sakaldt ‘golden rule’, dvs. hvor de lgbende indtaegter skal daekke
labende omkostninger inkl. renter og afskrivninger, men med fravaer af et sanktionssy-
stem.

| Finland minder tilgangen til kommuner og deres finanspolitiske rolle meget om Sveriges.
Som en mulig pendant til det svenske begreb 'god ekonomisk hushallning’ skal finske
kommuner vedtage en finansiel plan og have balance pa budgettet svarende til mindst
‘golden rule’. Her er der dog mulighed for sanktioner ved manglende overholdelse af ba-
lancekrav og skonomiske vanskeligheder i form af tvungne kommunesammenlaegninger.

| Holland er kommuner i meget hegj grad statsligt tilskudsfinansierede og som s&dan ikke
s& konjunkturudsatte som de danske, svenske og finske kommuner. Hollandske kommu-
ner har derfor heller ikke synderlige store muligheder for at beskatte sig ud af et gkono-
misk problem, men kan pa visse betingelser traekke pa et system af saerlige tilskud for
ngdlidende kommuner. Kommunerne skal overholde balancekrav svarende til ‘golden
rule’, og det regionale niveau - provinserne — overvager dette.

Endelig er kommunerne i Jstrig noget mindre end i de gvrige tre lande, og med en gko-
nomisk styring, der varierer fra stat til stat i de ni’lander’ i federationen. Med henvisning
til den @strigske stabilitetspagt geelder et krav til den lokale offentlige budgetbalance



svarende til 'golden rule’. Landerne har en finansiel supervisionsrolle i forhold til kommu-
nerne.

Regulering af kommunernes lantagning

Som det andet hovedspergsmal i analysen ses der pd, hvorledes en eventuel statslig
regulering af kommunernes lantagning er udformet. Det vedrerer bade de snaevre lane-
regler og mere indirekte reguleringer af kommunernes ldntagning via fx et balancekrav.
Fokus er at foretage en institutionel beskrivelse af den danske laneregulering samt at
foretage en sammenligning og perspektivering til reguleringen i gvrige sammenlignelige
lande.

Den danske case

=/ Danmark er kommunernes laneadgang direkte reguleret via lovgivningen — og /a-
nereguleringen er restriktiv og tillader i udgangspunktet ikke lantagning

Kommunernes lantagning er her i landet reguleret direkte af staten med den sakaldte
lanebekendtgerelse, der har hjemmel i den kommunale styrelseslov. Den vaesentligste
form for regulering af danske kommuners lantagning tager sig saledes ud som direkte
og lovhjemlede regler.

Udgangspunktet for reguleringen af kommunernes lantagning i Danmark er, at kommu-
nerne ikke méa optage lan, medmindre de har ledig laneramme eller i gvrigt har dispen-
sation til at optage Ian. Det almindelige princip er med andre ord, at kommunerne som
udgangspunkt skal finansiere sine aktiviteter uden lanoptagelse, dvs. hvad der kan kal-
des et princip om straksfinansiering. Princippet blgdes dog op af, hvad der kaldes den
automatiske laneadgang, som tillader 1an til visse forskellige — og isaer — investeringsud-
gifter, herunder fx pa forsyningsomradet. Generelt er der ikke ldanemulighed til driftsvirk-
somhed og vedligehold. En vis yderligere opbladning af forbuddet mod kommunal 1an-
tagning findes i kraft af de sdkaldte lanepuljer samt @vrige dispensationsmuligheder.

For den danske laneregulering geelder det endvidere, at den er arsspecifik, hvilket bety-
der, at laneberettigende udgifter giver en laneadgang, der som udgangspunkt skal ud-
nyttes i det padgeeldende ar. @vrige forhold, der reguleres i lanebekendtgerelsen, er lo-
betiden péa diverse lanetyper samt krav til ldnevalutaen. For at undga omgaelse af lane-
reguleringen i forhold til de traditionelle I&n er ogsa etableret reguleringsbestemmelser
ved leje- og leasingarrangementer og sdkaldte ’'sale-and-lease-back’-arrangementer
mv. Kravet er her deponering for veerdien af det lejede og eventuel indhentelse af god-
kendelse fra ministeriet.

= Den saerlige danske praksis for handtering af kommuner i ekonomiske kriser, hvor
kommuner med en populaerbetegnelse ‘seettes under administration, er ikke an-
vendt de seneste 10 ar

Lantagning vil altid indebzere en grad af risiko for den kommune, der gaeldssaetter sig.
Kommunen skal senere kunne afdrage geelden og lezbende betale ldneomkostningerne,
men kommunens betalingsevne i fremtiden er aldrig kendt med fuld sikkerhed. Det gael-
der ogsé, selvom det kommunale skattegrundlag er en forholdsvis robust skattekilde, og
de danske kommuner i hgj grad er konjunkturafskeermede.
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Med sammenhang hertil er der ogsa etableret en praksis for, at kommuner kan saettes
under sakaldt ‘administration’, hvis kommunen kommer i konflikt med den del af laneregel-
seettet, der udgeres af kassekreditreglen, dvs. kravene til den gennemsnitlige nettolikvidi-
tet set over det seneste ar. | sa fald far kommunen en dispensation pa forholdsvis kort sigt
og skal gradvist over typisk 3 &r genopbygge den finansielle likviditetsstilling. Instrumentet
er anvendt ca. 30 gange i en periode fra 1988 til 2010, og alle de berarte kommuner har
faet rettet gkonomien op.

= Kommunerne stiller garantier for lan for store belob, og vaerdien af de garanterede
belob savel som indtaegter fra garantiprovision er steget stat

Kommunerne kan stille garantier for 1an til en raekke forskellige formal. En opgerelse for
de seneste 6 ar viser, at kommunernes udestdende garantier er stet stigende og mest
ydes til 1an til stattet byggeri, byfornyelse og sanering samt til 1an optaget af offentlige
selskaber. Kommunernes garantistillelser er steget fra 114 mia. kr. i 2014 til 176 mia. kr. i
2020. Over de seneste ar har kommunerne med andre ord pataget sig en vaesentlig
starre risiko i form af restgarantistillelser.

Kommunerne kraever dog ogsa i stigende omfang provision for garantistillelserne. Kom-
munernes indtaegter fra garantiprovisioner er séledes steget fra 109 mio. kr. i 2014 til
295 mio. kr. i 2020.

International sammenligning

=+ Set pd tvaers af OECD-lande er Ianeregulering en hyppigt anvend't fiscal rule. Selve
udformningen heraf varierer dog en hel del mellem landene

Den farste og mest liberale tilgang er i sagens natur en helt fri ldaneadgang. En anden og
indirekte begraensning pa lantagningen kan opnas ved at stille krav til den kommunale
budgetbalance, fx i form af den sdkaldte 'golden rule’, hvor der kan Ianes til anlaegsinve-
steringer, men hvor afskrivningerne skal kunne finansieres uden laneadgang. En tredje
regulering af lantagningen kan foregéa ved krav til den maksimale gaeldsaetning i den en-
kelte kommune. En fjerde reguleringsmulighed er specifikke reguleringer og begraens-
ninger pa lantagningen, sdledes som den danske case er et eksempel pa. En femte re-
guleringsmulighed er at kreeve godkendelse af laneoptagelsen fra et overliggende ni-
veau. Endelig kan der for det sjette kreeves, at kommunernes slet ikke benytter sig af
l&dntagning som finansieringsinstrument.

| praksis har landene ofte valgt en kombination af disse muligheder, hvor isaer den anden,
tredje, fjerde og femte mulighed forekommer.

= Den valgte tilgang til regulering af kommunernes lantagning kan haenge sammen
med de eksisterende bogfaringsprincipper

En del lande anvender et sdkaldt omkostningsprincip (‘accruals’) i kommunernes bogfe-
ring, hvor der bl.a. optraeder afskrivninger pa balancen. Det bemaerkes, at den tidligere
naevnte ‘golden rule’ felges ganske ofte med dette bogferingsprincip, og at lande med et
sadant krav til balancen ofte har fravalgt eller minimeret ldnebegraensninger i @vrigt. An-
derledes er bogferingen i lande, som anvender et kasseprincip eller udgiftsprincip, hvor
der ikke optraeder beregnede starrelser i form af fx afskrivninger. Her vil et balancekrav
s& at sige kunne forstaerkes af en egentlig regulering af ldneadgangen, sddan som det
er tilfeeldet i Danmark.

1



Sammenligning med fire lande

| Sverige har kommuner en udpraeget grad af autonomi, nar det kommer til lantagning,
hvilket afviger betydeligt fra det danske lanebegraensende regime. Hovedkravet er det
allerede naevnte princip fra kommunalloven om ‘god ekonomisk hushalining’, hvor der gan-
ske vist stilles et balancekrav svarende til ‘golden rule’, eller reelt et anske om et vist over-
skud pa denne balance. Kommuner, der bryder dette krav, har 3 &r til at rette op. Der er
ikke i vores undersggelse rapporteret forekomst af sanktioner ved manglende opretning. |
relation til kommunal lantagning betragtes det som udgangspunkt heller ikke som 'god
ekonomisk hushalining’ at finansiere lgbende driftsomkostninger med Ian i Sverige.

| Finland minder forholdene ogsa her meget om de svenske forhold. Der er altsa fravaer
af direkte lov- og regeldefinerede Idnebegraensninger, men en indirekte regulering i form
af et balancekrav. Hvis en finsk kommune har et underskud pa balancen i ét ar, skal
underskuddet daekkes over de naeste 4 ar. Der findes i tilfeelde af manglende overhol-
delse heraf et monitoreringsinstrument, som kan bestemme, at en kommune ikke kan
optage flere lan.

| Holland er kommunernes lantagning de facto kun reguleret i beskedent omfang, dvs. et
regime, som er ret parallelt til den svenske og finske situation pa dette felt, herunder
med et tilhgrende balancekrav. Det er overvejende anlaegsinvesteringer, der kan lanes
til, og kommunerne er underlagt en supervision fra provinserne. | den forbindelse anven-
der provinserne oplysninger om kommunens sakaldte finansielle reserve i bedemmelsen
af, om kommunens lanoptag kan accepteres.

Der findes dog i Holland nogle regler i form af gaeldslofter for henholdsvis kort- og lang-
fristet gaeld. Geeldslofterne kan i princippet begraense lantagningen, men de tilgaengelige
informationer har dog peget p3, at de i praksis naeppe har sat en gvre graense for 1an-
tagningen.

Ogsa i Dstrig kan der geelde balancekrav svarende til ‘golden rule’, hvor lanebegraens-
ningerne seerligt centreres om den helt kortsigtede lantagning. Desuden har de enkelte
lander tilsyn med kommunernes budgetter for det kommende budgetar. Forholdene i
@strig kompliceres dog af, at kontrollen med laneoptaget varierer mellem delstaterne.

= En nordisk, en kontinental og en dansk model kan beskrive forskellige tilgange til
requlering af den kommunale Iantagning

Samlet set kan der identificeres — med en vis forenkling - tre modeller for ldnebegraens-
ninger i Danmark og de fire sammenligningslande. For det farste en nordisk model i Sve-
rige og Finland, hvor ldneadgangen i udpraeget grad er fri, og hvor ldneadgangen séledes
alene reguleres indirekte, primeert via balancekravet. For det andeten kontinental model
i Holland og @strig, hvor ldneadgangen ogsa i det vaesentlige reguleres pa indirekte vis
via balancekravet, men hvor det gvre niveau har en kompetence til at godkende kom-
munernes lantagning eller deres budgettering heraf. Og endelig en tredje model i Dan-
mark, hvor der findes visse krav til balancen, men primaert sker en regulering af lantag-
ningen via direkte indskraenkende bestemmelser med udgangspunkt i et princip om
straksfinansiering, men med en vis opbledning med Idneadgang for visse anlaegsinve-
steringer.
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| en international sammenligning ma lanereguleringen i Danmark alt i alt beskrives som
restriktiv og som den klart mest restriktive i de nordiske lande.

Indhold og rationale i KommuneKredit-konstruktionen i et
internationalt komparativt perspektiv

Beskrivelsen og analysen af lantagning i relation til kommunernes rolle i finanspolitikken
og den faktiske regulering af kommunernes laneadgang leder frem til spergsmalet om,
hvorledes kommunerne faktisk optager 1an i det omfang, det er dem muligt, og som de
gnsker. Dette vedrerer naerliggende spergsmalet om rationalet for den danske Kommu-
neKredit-konstruktion. Inden analysen heraf skal to forhold overvejes, nemlig dels hvilke
principielle modeller for kreditfremskaffelse der foreligger, dels hvordan modellerne kan
bedgmmes ud fra nogle hensyn og kriterier.

Forskellige veje, hensyn og kriterier ved valg af model for kredittilvejebringelse

= Lan til kommunerne kan tilvejebringes via staten, internationale banker, kommerci-

elle banker og kreditinstitutter, kommunal obligationsudstedelse eller via szerlige

kommunale kreditinstitutter, hvor der i Danmark primeert er valgt sidstnaevnte vef
Forskellige veje til kreditfremskaffelse for lokale myndigheder kan stad mere eller mindre
dbne. Lan i staten er for sa vidt en naerliggende mulighed, hvor staten ma antages at
kunne lane med en hgj kreditveerdighed, men ogsa er part i de gkonomiske relationer
mellem stat og kommuner. Lan i internationale banker med statslig deltagelse som Den
Nordiske Investeringsbank eller Den Europiske Investeringsbank foreligger ogsa som en
mulighed i nogle projekter. Som alternativ hertil, men eventuelt med statsligt medejer-
skab, kan naevnes falleskommunale banker og saerlige kommunale kreditinstitutioner
som KommuneKredit, evt. med en form for faelles haftelse. Kommercielle banker og kre-
ditinstitutioner, eventuelt med saerlig sikkerhedsstillelse, kan ogsa vaere laneformidlere.
Endelig foreligger muligheden for, at kommunerne selv laner i markedet via egen obliga-
tionsudstedelse.

Ved valget mellem de forskellige modeller for kredittilvejebringelse kan en raekke hensyn
og kriterier bringes i anvendelse.

= Kriterier for valg mellem forskellige organisatoriske modeller omfatter laneomkost-
ninger bredt, ansvarsfordelingen i den offentlige sektor og andre samfundsmaessige
omkostninger og udbytte

Blandt de mulige hensyn og kriterier indgar for det farste hensynet til at begraense lane-

omkostningerne i bred forstand.

Her indgér de rene omkostninger for den kreditformidlende institutions funding, hvor
forholdene pa lanemarkeder, institutionens effektivitet i Ianeoptagelsen, men isaer den
sikkerhed for lanets tilbagebetaling, som kan tilbydes langiverne, indgdr som vaesentlige
faktorer. Elementer vil ogsd veere likviditeten af l&nene og omkostningernes pavirke-
lighed af konjunkturforhold, finansielle kriser og lignende.

Administrative og andre palagte omkostninger indgar ligeledes i de effektive laneom-
kostninger og afhaenger af de Idneformidlende institutioners administrative effektivitet,
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administrative byrder péalagt fra bl.a. tilsynsmyndigheder og eventuelle afkastkrav fra
ejerne. Det gaelder ligeledes eventuelle skatter og afgifter, gebyrer mv.

For det andet gaelder det modellens forenelighed med ansvarsfordelingen i den offent-
lige sektor. Dette omfatter dels, hvad der kan kaldes den vertikale ansvarsfordeling mel-
lem stat og kommuner, dels den horisontale ansvarsfordeling kommunerne imellem. |
valget af model til kreditfremskaffelse vil det sdledes indgd, om modellen overferer an-
svar fra kommunerne til staten, skent udgangspunktet er kommunalt ansvar for egen
gkonomi. Mellem kommunerne ma det vurderes, om nogle kommuner sa at sige patager
sig ansvar for andre, og hvad konsekvensen er heraf.

For det tredje kan det geelde andre samfundsmaessige interesser. Her peges der pa
statslige styringshensyn i forhold til kommunernes gkonomi samt nationale og sam-
fundsmaessige @nsker om ligelighed i Ianevilkar for de enkelte kommuner uafheengig af
starrelse, geografi mv. Men ogsa historiske og konkurrencemaessige hensyn kan taenkes
at indgéd med betydning for valget af model.

Den danske case

= Den danske feelleskommunale KommuneKredit-konstruktion med eget lovgrundlag
er bl.a. baseret pa den solidariske haeftelse, egenkapital uden udbyttekrav samt fri-
tagelse fra EU’s kreditinstitutdirektiv

For Danmarks vedkommende er udgangspunktet den faelleskommunale KommuneKre-
dit-konstruktion. Med en historik, der gar betydeligt mere end 100 ar tilbage, og med en
aktuel markedsandel meget taet pa 100 % for Ian til kommuner og regioner, er dette naer-
liggende.

Blandt vaesentlige karakteristika ved KommuneKredit-konstruktionen er den feelles soli-
dariske haeftelse blandt alle medlemmer, som er af veesentlig betydning for prisen ved
udstedelse af veerdipapirer pa danske og udenlandske markeder. Ratingen er pé niveau
med ratingen for den danske stat. Egenkapitalen er begranset med en egenkapitalgrad
(i nogle sammenhzange benavnt ‘leverage ratio’) pa 3,5 % i 2019. KommuneKredit yder
i overensstemmelse med EU’s statsstotteregler og med undtagelse fra EU’s kreditinsti-
tutdirektiv alene 1&n til kommunale formal, herunder formal, hvor kommunerne kan stille
garanti.

En vaesentlig baggrund for institutionen historisk set er datidens andelstanker, som ogsa
i dag kan tillaagges betydning for bl.a. muligheden for faelles prispolitik over for alle kom-
muner, dvs. ogséd de mindre kommuner og uanset sterrelse og ekonomisk styrke i gvrigt.

KommuneKredits lovgrundlag inkl. tilsynsforhold, forpligtelser mv. er under revision, og
der er i den seneste gkonomiaftale mellem KL og regeringen sarlig opmaerksomhed pa
statsstotteregler.

International sammenligning

= /andre OECD-lande findes kommunale kreditinstitutter med betydeligt sleegtskab
med KommuneKredit — szerligt i nordiske lande, men ogsa med betydelige variatio-
ner i organiseringen, som kan sammenholdes med de opstillede hensyn og kriterier
mv.
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Kommunefinansieringsinstitutter med lighedspunkter til KommuneKredit kendes fra en
raekke europaeiske lande, om end det seerligt er i de andre nordiske lande, der kan ventes
beslagtede institutioner. Der er dog generelt set betydelige variationer i organiseringen
af kreditformidlingen i landene, fx med hensyn til betydningen af statsligt medejerskab
og de kommercielle bankers betydning for kommunernes lantagning.

Det gzelder ogsa forekomsten af kommunens egen obligationsudstedelse. En sddan fo-
regar i dag ikke i Danmark, men er almindeligt forekommende pa det decentrale niveau i
lande som Finland, Sverige, Frankrig, Norge, Schweiz, Tyskland og @strig. Det antages,
at der skal veere tale om en vis volumen i gaeldsoptagelsen, hvis enkeltkommuners og
regioners obligationsudstedelse skal vaere mulig og relevant.

Sammenligning med fire lande

Som for de finanspoliske problemstillinger og spergsmalet om laneregulering foretages
der ogsa med hensyn til modellen for kommunal kredittilvejebringelse en sammenligning
med de fire udvalgte sammenligningslande. Indledningsvist opskrives og sammenlignes
modellerne, hvor en reekke af de tidligere anfgrte kriterier og hensyn kommenteres. Det
geelder séledes institutionernes sterrelse og markedsandel, centralregeringens rolle,
ejerskabsstruktur, garantistillelse, rating, laneformal og markedslogik i @vrigt.

| Sverige er Kommuninvest en vigtig kreditformidler for kommunerne. Institutionen ejes
fuldt ud af kommuner og regioner, som hzaefter solidarisk for hinanden. Ratingen er pa
niveau med ratingen for den svenske stat. Markedsandelen er hgj, men der forekommer
0gsa egen obligationsudstedelse fra enkeltkommuner og regioner. Som for ogsa andre
landes kommunale kreditinstitutioner har Kommuninvest oplevet en stigende eftersperg-
sel efter laneformidling via den saerlige kommunale kreditformidler i gkonomiske kriseti-
der.

| Finland er MuniFin et betydeligt kreditinstitut for kommuner, kommunale faelleskaber og
boligselskaber. Selvom kommunerne ejer mere end halvdelen af institutionen, har staten
et vist ejerskab, dog uden udbyttebetaling. Sikkerhedskonstruktionen er her et falles
garantiforbund, hvor naesten alle kommuner er medlemmer. Munifin er som institutio-
nerne i Holland og @strig, der ogsa er lande i Euro-zonen, under tilsyn fra Den Europaei-
ske Centralbank, ECB, hvilket er forbundet med ikke-ubetydelige administrative omkost-
ninger.

| Holland er BNG Bank den mest betydningsfulde af de to specialbanker, der tilbyder 1an
til kommuner, vandselskaber m.fl. Her har staten en ejerandel pa 50 %, dvs. en betydelig
ejerandel, hvortil kommer det udbyggede system for afhjeelpning af eventuelle gkono-
miske vanskeligheder i enkeltkommuner. Institutionen har ogsé her en meget hgj rating.
Der foregar i Holland en vis, men ret begraenset, kommunal obligationsudstedelse, og
BNG Bank har — som ogsa MuniFin i Finland og Kommuninvest i Sverige — oplevet sti-
gende tilgang i finansielt krisepraagede perioder.

Organiseringen af kredittilvejebringelsen for den decentrale offentlige sektor i dstrig er
forskellig fra modellerne i de @vrige sammenligningslande og Danmark. | @strig finder de
decentrale enheder sdledes deres finansiering primaert hos kommercielle banker, og der
er i dag ikke én bank, som dominerer markedet.
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Empiri og teori med relevans for organiseringen af modeller for kommunal kredittil-
vejebringelse

= Forskellige teoretiske vinkler pa kreditmodellerne bidrager til en evaluering: vaerdien
af faelles garantistillelse, overforsel af risiko til andre myndigheder, udbytte af spe-
clalisering og lokalkendskab i organisationsmodellen, mulig sveekkelse af ansvar ved
faelles risikotagning samt udbytte af sammenfald i sektormaessigt opgave- og fi-
nansansvar

Der er peget pa fem forskellige teoretiske indgangsvinker til kreditmodellerne, som til
dels ogsa er efterpravet i internationale empiriske studier.

Den farste overskrift i denne sammenhaeng er 'pooling af risiko — sikkerhed som offentligt
gode'. Ideen i denne argumentation baserer sig p3a, at de potentielle langivere og lane-
markedet i det hele taget kan have en skepsis og/eller manglende viden om sikkerheden
i kommunale 1an, som svaekker muligheden for at opna de bedste priser og dermed den
laveste ldneomkostning pa de veerdipapirer, der skal finansiere de kommunale Ian. Denne
usikkerhed kan ifglge argumentationen helt eller delvist elimineres ved, at kommunerne
gar sammen og haefter for hinanden, fx via den fra Danmark kendte solidariske hzeftelse
mellem medlemmerne af kreditinstitutionen. Hvis langiverne oplever dette som en elimi-
nering af usikkerhed, men der hverken far eller efter den solidariske haftelse reelt var
nogen naevnevaerdig risiko forbundet med de kommunale 1an, bliver sikkerhedsfeelles-
skabet en art offentligt gode. Saledes har institutionerne med solidarisk haeftelse i Dan-
mark, Sverige og Holland efter det oplyste ikke oplevet, at haeftelsen er blevet aktuali-
seret. Forskellige internationale studier har pa bl.a. empirisk baggrund givet statte til
veerdien af en sddan feelles haeftelse, saerligt i perioder med en generel usikkerhed i mar-
kedet.

En anden besleegtet teoretisk tilgang er vaerdien af den overfarelse af risiko, der kan ske
til andre myndigheder - her szerligt staten. Staten kan sdledes patage sig risiko konkret
i enkelte laneforhold, men kan ogsa fremhaeve, at staten (og regeringen) har afgerende
indflydelse pa de skonomiske forhold og er sikkerhedsnet for muligt ekonomisk nedli-
dende kommuner. Ogsa statslige garantier er empirisk pavist at reducere laneomkost-
ninger.

Et alternativ til den sikkerhedsfokuserede indgangsvinkel til vaerdien af kommunale kre-
ditinstitutioner og statslige garantier kan hentes i industriskonomiens sakaldte klynge-
teorier. Her er det kreditinstitutionens 'klynge’ af seerlig indsigt og lokalkendskab, der
eventuelt kan give en gevinst for lantagerne i form af lavere renteomkostning end ellers.
Forstdelse af de lokale forhold, relationerne mellem niveauerne i den offentlig sektor og
lignende sakaldt 'bled information’ kan kreditinstitutionerne i Danmark, Sverige, Finland
og Holland formentlig besidde. Et amerikansk studie undersgger i den forbindelse ogsa
betydningen af bankers lokale tilstedeveerelse pa prisen pa de lokalt udstedte veerdipa-
pirer.

Med relation til diskussionen om feelles sikkerhedsstillelse og ansvarsfordeling naevnes ri-
sikoen for sakaldt ‘moral hazard’ i de sikkerhedsmaessigt deekkede myndigheder. Hvis
denne risiko er til stede, kan det forventes, at der i praksis kan konstateres en svaekkelse
af den gkonomiske disciplin, en lgsere gkonomistyring og lignende for de omfattede kom-
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muner. Empirisk ser der dog ikke ud til at veere fundet evidens for en sddan svaekket gko-
nomisk disciplin ved sikkerhedsstillelse og mulighed for sakaldt ‘bailout’ af enkeltkommu-
ner, hverken i Holland eller Sverige.

Noget andet er, at der ved mere generel statslig delvis overtagelse af gkonomisk ansvar
for enkelt-kommuner og kommunerne som helhed sandsynligvis kan opsta en tilsva-
rende generel uklarhed om, hvordan det gkonomiske ansvar egentlig er fordelt i den of-
fentlige sektor, nar det drejer sig om forvaltningen af den sakaldte allokeringsopgave.
Her kan henvises til den klassiske litteratur om fiskal federalisme.

Evaluerende om KommuneKredit-konstruktionen

= KommuneKredit-konstruktionen har internationale paralleller, men er alligevel saer-
egen og tilpasset danske forhold
=+ KommuneKredits markedsandel er meget haj hvad angar Ian til kommuner og regi-
oner
Det observeres, at der er parallelle institutioner i andre lande, ikke mindst de nordiske,
men at den danske konstruktion dog alligevel har nogle unikke karakteristika. Det geelder
allerede den meget staerke konkurrencemaessige position med en markedsandel taet pa
100 % for sa vidt angar 1an til kommuner og regioner. Selvom en sa staerk markedsposi-
tion altid vil give anledning til bevagenhed, ses konkurrencesituationen og den stigende
markedsandel i de seneste artier som en indikation af de skonomiske fordele for med-
lemmerne ved konstruktionen, idet kommunerne har valgmuligheder med hensyn til,
hvordan de gnsker at optage Ian.

= KommuneKredit vurderes generelt at klare sig godt i forhold til de opstillede hensyn
og kriterier, som ma betragtes enkeltvis
= Den faelles solidariske haeftelse og den meget staerke kommunalokonomiske situa-
tion inkl. taet statslig styring bidrager til Iangivernes vurdering af KommuneKredit-
papirernes sikkerhed
= Den konjunkturmaessige afskaermning af de danske kommuner tilfarer bade sikker-
hed og stabilitet, hvilket KommuneKredit-konstruktionen ogsa — ligesom parallelle
sosterorganisationer i andre lande — bidrager til
Et af de opstillede kriterier og hensyn vedrerer sikkerhedsstillelsen for I&nene, og hvor-
dan sikkerheden generelt opfattes af langiverne. Dette er en af de afgerende faktorer
for institutionens funding-omkostninger, dvs. hvilke omkostninger den laneformidlende
institution, her KommuneKredit, kan optage Ian til i markedet. Den solidariske haeftelse
blandt alle medlemmerne er her central. Sikkerhedens hgje niveau illustreres af, at Kom-
muneKredit er rubriceret med den hegjeste rating pa linje med den danske stat fra rating-
bureauerne. Den meget hgje sikkerhed skyldes dog naturligvis ikke alene Kommunekre-
dit-konstruktionen. Her spiller de danske kommuners overordentligt sunde gkonomi og
gode finansielle stilling ogsa en rolle, ligesom de forskellige sikkerhedsnet, der er ud-
spaendt under kommunerne, samt statens forholdsvis rigoristiske styring, formentlig
0gsa ger det.
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= KommuneKredit-konstruktionen skeonnes fortsat uanset den aktuelle lovrevision
ikke at skulle anvende ressourcer pa kreditvurdering af medlemmerne og til udbyt-
tebetalinger, hvor fravaer af statsligt medejerskab vurderes at vaere i god overens-
stemmelse med ansvarsfordelingen generelt i den danske offentlige sektor

= Prispolitikken i KommuneKredjt-konstruktionen indebaerer ensartede priser til alle
kommuner, og der undgas en mulig postnummerdiskussion’ vedrarende laneforhold
i tyndtbefolkede omrader som pa det private ejendomsmarked

Indsigten i de kommunale enheders gkonomiske udvikling, arbejdsopgaver og de kom-

munale laneregler er ogsa med til at gere konstruktionen relevant i Danmark, ligesom det

ogsa samlet set vurderes at vaere en fordel ved KommuneKredit-konstruktionen, at den

muligger en ensartet prissaetning for 1an til de enkelte medlemmer, uafhaengigt af deres

stagrrelse eller geografiske placering i landet.

Fravaeret af statsligt medejerskab og mulige udbyttebetalinger ses endvidere at veere i
god overensstemmelse med den overordnede ansvarsfordeling i den offentlige sektor.

Med de aktuelle eendringer i tilsynet kan der blive tale om omkostninger for institutionen,
der dog ikke, som i mange andre landes kommunale kreditinstitutioner, palaegges admi-
nistrationsomkostninger til tilsyn fra Den Europeaeiske Centralbank.

= Fortsat forogelse af kommunernes likvide beholdninger kan give vigende efter-
spargsel efter Ian, men det afhaenger ogsa af fremtidens laneregler og investerings-
behov mv.
Det konstateres afsluttende, at den gennem efterhdnden en del ar arlige foregelse af
kommunernes likvide beholdninger kan give en vigende efterspgrgsel efter kommunale
lan, hvilket dog naturligvis ogsa vil afhaenge af, hvor stor efterspargslen bliver pa 1an til
investeringer pa forsyningsomradet og til den 'grenne omstilling’, som ogsa kan vaere
ganske investeringskraevende. Dette vil selvsagt ogsé afhange af, om de forholdsvis
restriktive danske laneregler, trods de betydelige likvide beholdninger i kommunerne,
bliver bibeholdt.
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1 Baggrund: Ian som decentral finansierings-
kilde og undersagelsesspargsmal

| dette kapitel giver vi en kort dreftelse af Ian som finansieringskilde for kommunal aktivitet
- set fra en principiel synsvinkel. Hensigten hermed er at give en baggrund for, hvorfor Ian
i den kommunale gkonomi kan give anledning til saerlige overvejelser, hvilket ogsa kan
have vaeret baggrund for de reguleringer af Iantagning, som kan veere foretaget fra statslig
side, bl.a. i Danmark. Kapitlet afsluttes derfor ogsd med en kort praesentation af de tre
undersggelsesspargsmal, som vil vaere emnet i den gvrige del af rapporten.

1.1 Lan som kommunal finansieringskilde — er det velegnet?

1.1.1 Indledning: Begrebet 1&n og andre kommunale finansieringskilder

| denne fremstilling vil vi som udgangspunkt opfatte Ian i den geengse forstand, dvs. som
en bilateral kontrakt mellem en langiver og en lantager, hvor lantageren under nogle be-
tingelser om tilbagebetaling af Ianet opnar en tidsmaessig forskydning af sine finansielle
midler, sa der opnas radighed over disse aktuelt mod at tilbagebetale dem senere. Lan-
tagningen kan dog ogsa finde sted via udstedelse af et Ianedokument/gaeldsbrev, som
kebes af investorer/langivere. Disse laneformer vil vi synonymt benzevne traditionelle
Ian.

Der eksisterer ogséa andre former for finansielle instrumenter eller arrangementer, som re-
elt indebaerer et laneelement, dvs. radighed over et aktiv nu mod tilbagebetaling senere.
Det geelder saledes forskellige leasingarrangementer, hvor eksempelvis en kommune far
radighed over et realt aktiv uden at kebe det, men ved at leje eller lease det for en periode.
Eventuelt kan arrangementet besta i, at kommunen saelger et aktiv og hermed far radighed
over et salgsprovenu, men straks lejer eller leaser det tilbage fra keberen. Sddanne arran-
gementer er i mange henseender at sidestille med ‘traditionelle’ 1an, men vil i denne frem-
stilling kun blive berert i begraenset omfang. Vi benaevner dem som ikke-traditionelle lan.

| beskrivelsen af neerliggende kommunale finansieringskilder er det som regel andre fi-
nansieringsinstrumenter end lantagning, der naevnes ferst (fx Joumard & Kongsrud,
2003: 182ff). Det geelder i udgangspunktet finansieringskilderne lokale skatter (ind-
komstskatter, ejendomsskatter mv.), statslige overfgrsler i form af bloktilskud og refusi-
oner, samt brugerbetaling (og lignende salgsindtaegter). Det karakteristiske ved disse
finansieringskilder er bl.a., at der er en forholdsvis taet tidsmeaessig sammenhang mellem
betalingen og afholdelsen af en udgift i kommunen. Dette er dog kun et udgangspunkt,
idet det naturligvis er muligt at spare op af fx et kommunalt skatteprovenu.

Et andet karakteristikum ved i hvert fald kommunale skatter er, at skattebetalerne nor-
malt er bosiddende i kommunen og derved har stemmeret til kommunevalgene, dvs. en
mulighed for at pavirke, hvad indtaegterne bruges til i form af kommunale udgifter. Nar
der er tale om overfersler fra staten, er der selvsagt ikke denne sammenhang, men her
kan der s traekkes en sammenhaeng til statens skatteydere.
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Sammenholdt hermed er den karakteristiske forskel til kommunal Idntagning, at der
netop er en tidsmaessig forskel mellem afholdelsen af udgifter og betaling af Ianet, selv-
felgelig afhaengig af, hvor kort- eller langtlgbende lanet er. Lanet giver netop mulighed
for at adskille tidspunktet for udgiftens afholdelse og dens betaling. Det er da pa den
baggrund heller ikke overraskende, at lantagning for kommunerne iszer bliver relevant,
nar der er tale om finansiering af udgifter, der ikke forbruges i samme @jeblik, som ud-
giften afholdes, men eventuelt farst pa et senere tidspunkt eller fordelt over en periode,
dvs. hvad der geelder for investeringsudgifter.

Det er disse forskelle i finansieringskildernes egenskaber, der kan overvejes og granskes
for at forklare lanenes specifikke anvendelse og eventuelle begraensninger pa denne an-
vendelse. Dette kan tage sig forskelligt ud, alt efter om der anlaegges et lokalt eller et
nationalt perspektiv, jf. det felgende.

1.1.2 Begrundelser for at anvende Ian i den lokale finansiering

Set fra et lokalt perspektiv

For kommunerne er den typiske udgift i udgangspunktet udgifter til serviceydelser, der
aftages eller forbruges her-og-nu. Det geelder ogsa de indkomstoverfarsler til personer
og husholdninger, som kommunerne i Danmark efterhdnden star for en stor del af finan-
sieringen af.

Der er dog ogsa brug for en vis realkapital i produktionen af serviceydelserne i form af
ferst og fremmest bygningsmaessige faciliteter som skoler, plejecentre, administrations-
bygninger, daginstitutioner mv. Sddanne bygninger forbruges - eller rettere afskrives —
over en arraekke, og pa det lokale plan vil det derfor forekomme logisk ogsa at brede
finansieringen ud over en arraekke ved hjzelp af 1an. Det kan omvendt virke mindre rime-
ligt, at det er den aktuelle generation, der alene skal finansiere disse investeringer, sa-
fremt der skal veere tale om straksfinansiering. Selvom det netop er en egenskab ved
skattefinansiering som omfordelende finansieringsinstrument, at der ikke er fuld sam-
menhang mellem betaling og forbrug, kan det alligevel forekomme mindre logisk, at der
skal betales her-og-nu til bygninger, som maske i realiteten forbruges over 20-30 ar.
Med en almindelig mobilitet i befolkningen vil der ogséa vaere en vis sandsynlighed for, at
skatteyderen er fraflyttet kommunen, nar forbruget finder sted, og dermed heller ikke pa
det lange sigt medvirker i finansieringen.

Det er oplagt, at investeringselementet er af starre betydning i nogle sektorer og for-
brugs-omrader end i andre. P& det tekniske omrade og saerskilt i kommunalt ejede for-
syningsvirksomheder og eldreboliger udger investeringerne en forholdsvis stor del af
udgifterne, hvor den er af mere begraenset betydning vedrerende eksempelvis kommu-
nal administration. P4 omradet for forsyningsvirksomheder og aldreboliger er der endog
pa fornand fastagt en bruger-betalingsmodel, som sikrer, at det ikke bliver de fremtidige
skatteydere, men netop brugerne over tid, der kommer til at betale investeringen over
arene.

Investeringsvinklen ger sig naturligvis gaeldende ved opbygning af realkapital, men der
kan dog ogsa anlaegges investeringsvinkler i andre sammenhaenge. Det geelder saledes
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pa beskaeftigelsesomradet (jf. fx Mau Pedersen et al, 2019: 7), hvor en indsats for akti-
vering og uddannelse eventuelt farst giver sig udslag i @get beskaeftigelse efter et eller
flere ar. Ogséa pé det sociale omrade har investeringstankegangen vundet indpas, hvor
tankegangen er, at sociale indsatser kan ses som en social investering, der i ferste om-
gang involverer omkostninger, men i de fglgende ar kan have positive menneskelige ef-
fekter med reducerede offentlige udgifter (Jacobsen et al., 2018). Endelig er investe-
ringssynsvinklen meget naerliggende i relation til undervisning og opbygning af human-
kapital i befolkningen.

Endelig skal naevnes, at investeringer pa det sakaldt ‘grenne omrade’ til gren omstilling
mv. 0gsa involverer en investeringstankegang, som ikke ngdvendigvis alene er knyttet
til fysiske investeringer.

Samlet set er det derfor et naerliggende synspunkt pa det lokale niveau, at I&an ma indga
som en mulig kommunal finansieringskilde. Hvis det ikke er muligt, og der skal straksfi-
nansieres i alle tilfaelde, opstar der en risiko for, at det er andre generationer, og pa grund
af flytninger ogséa andre befolkningsgrupper, der reelt betaler for investeringen set i for-
hold til dem, der fér gavn af den. Med andre ord brydes der med det generelle princip i
kommunal finansiering om, at udgifter og indteegter (som regel udtrykt ved skattepro-
center) ber folges ad (jf. fx Dougherty & Forman, 2021: 5).

Set fra et nationalt perspektiv

Pa det nationale plan ger nogle aspekter af kommunale 1an sig geeldende i sammenhasng
med de szerlige opgaver, som det nationale niveau paregnes at varetage. Det vedrgrer
farst og fremmest finanspolitikken, hvor det via de samlede offentlige finanser sgges at
stabilisere den gkonomiske og beskaeftigelsesmaessige udvikling i landet. Dette er ogsa
traditionelt betragtet som et statsligt interesseomrade, som kommunerne nok kan have
interesse i, men mere som en samarbejdspartner til staten end ud fra saerskilte kommu-
nale indsatser. | faglitteraturen om emnet fiskal federalisme (fiscal federalism) betragtes
staten saledes som den primaere varetager af denne opgave (jf. fx Shah, 2006: 6f).’

Da den kommunale gkonomi i dag udger en meget betydelig del af den offentlige sektor,
er kommunens gkonomiske udvikling ogsa relevant i en finanspolitisk sammenhaeng.

Kommunernes medvirken i finanspolitikken kan have to indgangsvinkler. For det farste
kan der veere et nationalt snske om, at kommunerne agerer konjunkturmodlgbende, og
dermed medvirker til at stabilisere den gkonomiske udvikling. | finanspolitisk sprogbrug
vil det blive omtalt som en situation, hvor kommunerne indgér i gkonomiens automatiske
stabilisatorer.

Hvis kommunerne skal kunne indtage denne rolle, kan det nedvendiggere lantagning i
den forstand, at kommunerne kan have et underskud under svage konjunkturer og om-
vendt henlaegger eller sparer op under gode konjunkturer. Herved kan kommunerne
holde deres forbrug pa serviceomradet konstant, uanset at nogle af kommunens udgifter

' Der sondres i den klassiske fiskal federalisme-litteratur mellem tre opgaver for den offentlige sektor - allokering,
fordeling og stabilisering, hvor finanspolitikken herer under den sidste. Den klassiske litteratur (fx Musgrave &
Musgrave, 1984) tildeler det statslige niveau stabiliseringsopgaven. Spgrgsmalet om kommunernes rolle i finans-
politikken er ogsa et klassisk spargsmal | fiscal federalism-litteraturen, jf., i nordisk sammenhaeng Nordisk @kono-
misk Forskningsrad (1983).
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kan veere konjunkturafhaengige, fx overfersler pd beskaeftigelsesomradet, og at ikke
mindst indtaegterne fra skatter ogsa er pavirkede af konjunkturen. Det vil sige spare op
i gode tider — og det modsatte i sveere tider.2

Det er dog ogséa en mulighed, at staten via forskellige kompensationsordninger og -me-
kanismer afskaermer kommunerne for negative konjunkturer, hvor de ellers bliver ngdt til
at kere med underskud og dermed optage lan (eller traekke pa en kassebeholdning). Det
er sa at sige staten, der patager sig kommunernes underskud.

Som en anden tilgang til kommunernes rolle i finanspolitikken, som er mere vidtgdende,
er et nationalt enske om, at kommunerne direkte indgar i en aktiv finanspolitik, dvs. med-
virker til at give positive finanspolitiske impulser til gkonomien, hvor der er behov for det,
samt bidrager til at sikre sakaldt sunde offentlige finanser. Dette vil ogsa kunne ngdven-
diggere lantagning til at finansiere denne ekspansive finanspolitik i lavkonjunkturperio-
der. Omvendt skal kommunerne sa medvirke i stramninger, nar der er behov for en kon-
traktiv finanspolitik og i gvrigt medvirke i opretholdelsen af sunde offentlige finanser.

Det kan ikke pa fornand afgaeres, hvad der er enske om pa nationalt plan — alene en mere
passiv rolle til kommunerne eller en mere aktiv.

| det omfang den samlede produktivitetsudvikling i samfundet betragtes som et nationalt
anliggende, kan lanefinansieringens betydning ogsa veere en relevant overvejelse. Det
skyldes, at produktivitetsudvikling i flere sammenhaenge ma ses i sammenhang med
investeringer (jf. fx Finansministeriet, 2001: 9ff), hvor omfanget af disse investeringer
kan afhaenge af muligheden for Idnefinansiering.

1.1.3 Forhold, der kan tale imod adgang til kommunal I&nefinansiering

Som allerede naevnt kan manglende kommunal lanemulighed svaekke sammenhaengen
mellem 'ydere’ og 'nydere’, jf. det naevnte problem med, hvilke drgange der far nytte af
en investering set i forhold til dem, der betaler den.

Omvendt har netop lanefinansiering ogsa nogle svagheder i relation til at sikre denne
sammenhaang og borgernes bevidsthed herom.

Risiko for fiskal illusion

Hvor de kommunale ydelser forbruges lgbende, og aktuelt bliver der netop ved at fast-
holde straksfinansiering den bedste sammenhang mellem de, der betaler, og de, der
modtager.

Men ogsé ved anden afholdelse af udgifter end til det lebende forbrug skal der veere
opmaerksomhed om, at lanefinansiering pa sin vis er en mindre synlig finansieringsform
end straksfinansiering. Hvis der gnskes borgernes bevidsthed om, hvad en skole koster
at opfare, vil denne bevidsthed antagelig vaere starre ved straksfinansiering. Synspunk-
tet er her, at det vil give sterre opmaerksomhed om omkostningerne, hvis de skal afhol-
des her-og-nu. Det er beslaegtet med faanomenet "fiskal illusion” (Boadway et al., 2007:
227), som netop optraeder, nar borgerne far en fejlopfattelse af omkostningerne ved en

2 Jf. titlen pa en svensk betaenkning om emnet, SOU (2011): "Spara i goda tider — fér en kommunal stabil verksam-
het”.
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aktivitet, fordi de ikke konfronteres med den med det samme. Det kan méske veere saer-
lig udtalt, hvis der decideret sker beldning af kommunens aktiver, fx ved sale-and-lease-
back arrangementer, hvor kommunens én gang betalte faste ejendom i nogle tilfaelde
saelges med henblik pa at opna et provenu og derefter lejes tilbage.

Modargumentet er dog, at lanene jo skal betales tilbage, og at disse betalinger fer eller
siden alligevel vil pavirke kommunens egne borgeres gkonomi, men altsd med en tids-
forsinkelse. Endvidere afhanger synligheden af udgiftsafholdelsen ogséa af, hvilket an-
det finansieringsinstrument end Iangivning der er péa tale. Hvis det sdledes er statslige
overfarsler, der er alternativet, er denne finansieringsform naeppe mere synlig for bor-
gerne end lanefinansiering.

Risiko for tungt galdsatte enkeltkommuner og mulige ‘free riders’

Endvidere kan der ud fra en risikobetragtning vaere gnsker om at holde den kommunale
lantagning pa et begraenset niveau (jf. fx @konomi og Indenrigsministeriet (2013a: 9). Det
skyldes, at i og med at lantagningen udskyder betalingen, vil der kunne vaere en usikker-
hed om betalingsevnen pa det relevante tidspunkt i fremtiden. Altsé en sdkaldt "default-
risiko”. Hvis den betalingsevne viser sig mindre end forventet/paregnet, kan det reelt
medfgre en finansiel krise for den pagaeldende kommune.

Det er denne situation, der kan karakteriseres som "kommuner i gkonomiske vanske-
ligheder”. Af samme &rsag kan der veere tilbageholdenhed med hensyn til at lade kom-
munerne deltage i den aktive finanspolitik, medmindre staten har et effektivt beredskab
at saette ind med, hvis en sadan situation skulle opsta - eller naturligvis gerne nogen tid
i forvejen. Her vil overvejelser om kommunernes muligheder for at vaelte en mulig finan-
siel byrde ved en lokal kommunal finansiel krise over p& staten eller andre kommuner,
dvs. en form for free-rider-adfaerd eller sékaldt ‘'moral hazard’, ogsa indga.

Hvor et land veelger at placere sig med hensyn til at give kommunerne Idneadgang, even-
tuelt i begraenset omfang, afhaenger séledes bade af nogle politiske/ideologiske valg og
af de ’institutioner’, der er bygget op omkring kommunerne.

Hvis ovenstdende begrundelser for og imod kommunal ldntagning anerkendes, opstéar
spergsmalet, om afvejningen skal foretages lokalt, hvilket den i sidste ende altid vil gere
i et vist omfang, og/eller staten/regeringen/Folketinget skal udspande nogle rammer for
dette valg.

1.1.4 Lanefinansiering set i en dansk sammenhaeng — de umiddelbare
observationer

Set i en umiddelbar dansk sammenhaeng kan der i forlaengelse af det foregdende obser-
veres nogle forhold, som vil blive sat i relief i den efterfalgende landesammenligning:

» Der eksisterer en laneregulering af kommunerne i Danmark, hvor udgangspunktet
er straksfinansiering. For de seerligt investeringstunge omrader optraeder dog al-
ligevel en Ianeadgang, sakaldt automatisk laneadgang, der muligger lantagning til
investeringer i visse sektorer.

» Budgetloven bygger pa et 1-arigt styringssigte, hvilket i udgangspunktet begraen-
ser investeringer, bl.a. pa ydelsesomradet (Mau Pedersen et al, 2019: 60). Det 1-
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arige sigte er ogsa styrende i fastsaettelse af kommunale lanemuligheder som en
undtagelse fra straksfinansiering, hvor der ikke som udgangspunkt er mulighed
for at overfgre lanemulighed mellem arene.

« Der er flere dele af det kommunale finansieringssystem, som er mentet pa at
handtere gkonomiske vanskeligheder for kommuner, herunder det ultimative in-
strument i form af ’kommuner under administration’.

» Det danske kommunale tilskuds- og udligningssystem er indrettet med henblik pa
bl.a. at tage hgjde for forskydninger i belastningen fra udgiftsbehov, der vedrarer
konjunkturfalsomme omrader (Social- og Indenrigsministeriet, 2020a: 15, 25).

= Der optreeder med mellemrum gnsker om at inddrage den kommunale sektor i den
gnskede finanspolitik. Dette har ogsad kunnet observeres i forbindelse med coro-
nakrisen (Finansministeriet 2020b: 145).

| denne rapport vil vi uddybe disse forhold, ikke mindst ved at sammenligne med, hvor-
dan indretningen er i visse andre lande. Endelig vil vi evaluere den kredittilvejebringelse,
der rent faktisk findes i de forskellige lande, herunder i Danmark.

1.2 Tre undersggelsesspergsmal og metode

| de naeste kapitler vil vi belyse den danske indretning af kommunernes finansiering med
et saerligt fokus pa lantagning som element heri samt analysere, hvorledes kredittilveje-
bringelsen foregar. Med udgangspunkt i de danske forhold vil vi foretage en sammenlig-
ning med andre mulige indretninger af finansieringen af det decentrale niveau i den offent-
lige sektor vedregrende lantagning.

Vores kilder til sammenligningen er savel forskelligt skriftligt materiale, herunder rapporter,
videnskabelige artikler, betankninger, love og bekendtgarelser mv., som malrettede kon-
takter og samtaler/interviews med ressourcepersoner, der har kunnet beskrive forholdene
mere dybdegdende. Dette gaelder selvsagt ogsa for sa vidt angar de danske forhold.

Vores tilgang vil i @vrigt vaere en sammenligning af den danske situation med andre OECD-
lande, hvor vi saerligt har udvalgt fire lande som grundlag for en mere dybdegéende sam-
menligning.

| kapitel 2 vil vi uddybe metodebeskrivelsen ved at preesentere de lande og institutioner
for kredittilvejebringelse, som vi har inddraget i undersggelsen, og hvorledes udveelgel-
sen er sket. Desuden beskriver vi nogle centrale elementer i vores analysefremgangs-
made i @vrigt.

| kapitel 3 behandles det farste undersegelsesspargsmal, som vedragrer kommunernes lan-
tagning og sammenhaengen til den finanspolitiske styring. Emnet er allerede introduceret i
det foregaende, men vi vil i fortsaettelse heraf give en naermere beskrivelse af de danske
forhold. Herefter vil det danske system blive sat i relief ved at sammenligne med andre
OECD-lande generelt og specifikt med fire sammenligningslande. Vi vil i den forbindelse
ogséa skitsere de forskelle, der optraeder. Desuden vil vi relatere til den overordnede fi-
nanspolitiske styring, samt hvilke andre instrumenter, sakaldte ‘fiscal rules’, der anvendes
i denne forbindelse.
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| kapitel 4 behandles det andet undersggelsesspargsmal vedrgrende lanereguleringen i
Danmark, internationalt og i sammenligningslandene. Der kan saledes vaere tale om
egentlig regulering af lantagningen via et regelseet, forskellige godkendelsessystemer
mv. eller mere indirekte mader at regulere lantagningen pa. Forskellige aspekter vil i den
forbindelse bl.a. veere sammenhaengen til de gkonomisystemer, der anvendes i de for-
skellige lande, hvorledes eventuelt ngdlidende decentrale enheder handteres, priorite-
ringen af szerlige omrader mv.

| kapitel 5 vil vi endelig evaluere pa kredittilvejebringelsen til kommuner, herunder de veje,
der principielt kan vaere til fremskaffelsen af kredit, og hvilke hensyn og faktorer der kan
indga i en vurdering af hensigtsmaessigheden af forskellige modeller. For Danmark tager
vi udgangspunkt i KommuneKredits rolle, som vi vil sammenholde med forholdene i andre
lande. Her inddrages ogsa de seerlige kreditinstitutioner, som er en form for 'sgsterorgani-
sationer’ til KommuneKredit i flere af sammenligningslandene. Vi vil selvfglgelig benytte de
oplysninger, der er indhentet via interviews, institutionsberetninger mv., men vil ogsa kon-
sultere forskellige litteraere bidrag om emnet, som er skaffet til veje.
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2 Landebaggrund, case-udveelgelse og
metode

| dette kapitel foretager og begrunder vi udvaelgelsen af sammenligningslande. Desuden
beskrives nogle af elementerne i den analysemetode, vi anvender i projektet.

Den danske laneregulering, koordination mellem niveauerne i den offentlige sektor i Dan-
mark samt den danske model for kommunal kredittilvejebringelse er ikke ukompliceret
at tilegne sig viden om - heller ikke for internationale langivere. Formentlig lader den
danske model sig lettere forsta ved hjaelp af referencepunkter fra @vrige, ellers sammen-
lignelige lande, hvor der findes en anden tilgang til kommunal Iantagning.

Vi gnsker med vores case-udvaelgelse sa vidt muligt at holde en raekke grundvilkar kon-
stante, fordi det sikrer en vis sammenlignelighed mellem den danske case og de gvrige
cases. | denne forbindelse vil vi fokusere pa grundvilkar af relevans for sammenlignelig-
heden af landene pa det kommunale laneomrade og derfor pa forhold, som direkte eller
indirekte har relation til 1) statens styring af det kommunale ldaneomrade, 2) det gkono-
miske samspil mellem kommunerne og staten mere generelt og 3) maden, hvorpa tilve-
jebringelsen af kreditmuligheder for kommunerne er organiseret.

| bestraebelsen pa at skabe sammenlignelighed mellem den danske case og de @vrige
case-lande har vi sdledes forsegt at udvaelge sammenligningslande, der er nogenlunde
ens med den danske case med hensyn til 1) landets generelle velstandsniveau, 2) den
generelle kreditveerdighed i landet, 3) starrelsen pa den offentlige sektor generelt, 4)
graden af decentralisering, og 4) om landet er underlagt EU-regler som fglge af et EU-
medlemskab. Derudover gnsker vi at udveelge sammenligningslande, der ikke i alt for
stort omfang adskiller sig fra Danmarks indbyggermaessige storrelse.

Omvendt vil vi gerne have en vis variation pa de forhold, som vi gnsker at studere og
sammenligne landene pa. Det veere sig institutionelle forhold sdsom graden af statslig
styring af det kommunale laneomrade, herunder lanereglerne (se kapitel 4), kommuner-
nes gvrige finansieringsmuligheder og deres rolle i finanspolitikken (se kapitel 3), den
statslige reaktion i forbindelse med en finansiel krise (se kapitel 3 hvad angar generel
konjunkturafskaermning af kommunerne i finansielle kriser og kapitel 4 for sa vidt angar
kriser i enkeltkommuner) samt organiseringen af tilvejebringelse af kommunal Ianefinan-
siering (se kapitel 5).

De ovenstdende overvejelser vedrgrende case-udvalgelsen har betydet, at vi har haft
en raekke kandidater til landesammenligningen, herunder Sverige, Finland, Norge, Irland,
@strig, Litauen og Holland. En naermere indledende undersggelse af hver af landene farte
til, at vi valgte felgende case-lande til undersggelsen ud over Danmark: Sverige, Finland,
Holland og @strig.

Vi fravalgte Norge dels pa grund af landets manglende EU-medlemskab, dels fordi deres
kommuners starrelse adskiller sig vaesentligt fra de danske kommuners starrelse, og en-
delig fordi vi mente os betryggede ved at have en fin repraesentation af den nordiske
samfundsmodel og tilgang til kommunal kredittilvejebringelse ved at inkludere Sverige
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og Finland i undersggelsen. Litauen endte vi med at fravaelge — hovedsagelig fordi vel-
standsniveauet samt kreditmulighederne i landet grundleeggende var for usammenlig-
nelige med Danmark. Irland valgte vi heller ikke at inkludere i undersggelsen, fordi landet
i lav grad kan siges at vaere sammenlignelig med Danmark for sa vidt angar graden af
decentralisering af den offentlige sektor, jf. senere i dette afsnit.

| det fglgende vil vi neermere redeggre for vores valg af sammenligningslande, samt i
hvilket omfang case-landene er ens med hensyn til de grundvilkar, der har betydning for
sammenligneligheden mellem landene. Det er ogsa oplysninger, der vil blive trukket no-
get pa i den senere analyse.

Generelt velstandsniveau og kreditveerdighed

Det har veeret vigtigt for os at udvaelge case-lande, hvor det generelle velstandsniveau
og kreditvaerdigheden er sa sammenlignelig med Danmark som muligt for at kunne fore-
tage informative sammenligninger af de kredittilvejebringende institutioners virke, idet
det generelle velstandsniveau og den generelle kreditveerdighed for den offentlige sek-
tor er af vaesentlig betydning for kreditinstitutionernes ratings og deres muligheder for
at agere pa markedet.

For sa vidt angér det generelle velstandsniveau, ligger alle de fire udvalgte lande i den
haje ende. Der er naturligvis forskellige indikatorer, der kunne veere relevante at frem-
haeve her. Vi veelger dog blot at fremhave BNP pr. indbygger som mal for landenes vel-
standsniveau. Alle landene har saledes et BNP pr. indbygger pa mere end 40.000 Euro i
2020, hvor gennemsnittet for EU-landene til sammenligning ligger pa knap 30.000 Euro,
jf. Eurostat®.

Med hensyn til den generelle kreditvaerdighed i et land vurderer vi, at kreditrangerings-
bureauernes kreditvurdering af nationalstaterne er det mest nzerliggende at se pa. Alle
case-landene har hgje ratings og vil derfor have gode forudsaetninger for at finde finan-
siering pa markedet. Mens Danmark, Sverige og Holland alle har den hgjeste rating i hos
Standard & Poors og Moody’s (henholdsvis AAA og Aaa), har Finland og @strig den naest-
hgjeste rating (henholdsvis AA+ og Aal).

Sterrelsen pa den offentlige sektor som helhed og graden af decentralisering

Vi har gerne villet udveelge case-lande, hvor starrelsen pa den offentlige sektor og gra-
den af decentralisering er nogenlunde ens, fordi det er forhold, som har betydning for fx
sammenligneligheden mellem, hvilke og hvor store udgifter der eventuelt skal lanefinan-
sieres i landene, samt gvrige forhold sdsom graden af troveerdighed omkring lanenes
tilbagebetaling og feenomener som "the soft budget constraint” (se mere herom i kapitel
4 og 5).

Der er ogsa flere mader at opgare sterrelsen af den offentlige sektor pa. Her veelger vi
at tage udgangspunkt i den offentlige sektors samlede udgifter som andel af landets
BNP. En sadan opgearelse viser, at case-landene i en international sammenhang har en
forholdsvis stor offentlig sektor. Holland er sdledes det af case-landene, der har de la-
veste offentlige udgifter opgjort som andel af landets BNP. Hollands offentlige udgifter

3 Eurostats opgerelse over EU-landenes BNP pr. indbygger findes her i folgende tabel "Gross domestic product at
market prices”: https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/tec00001/default/table?lang=en
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svarer saledes til 48,1 % af landets BNP i 2020. De @vrige case-landes offentlige udgifter
som andel af landets BNP i 2020 ligger mellem 52,9 % og 57,9 % inkl. Danmark. Til sam-
menligning 1& gennemsnittet for EU-landene i 2020 p& 53,4 % (Eurostat, 2021).

Nar graden af decentralisering af den offentlige sektor skal vurderes. er der igen flere
forskellige relevante mal, fx hvilken type opgaver der er decentraliseret, i hvilket omfang
de decentrale myndigheder har autonomi til selv at bestemme, hvordan de vil Igse op-
gaverne, og i hvilket omfang de selv kan pavirke indtaegtsniveauet. Her har vi valgt en
simpel og ofte anvendt tilgang, nemlig at anvende et mal over de samlede udgifter i den
decentrale sektor set i forhold til landets BNP (se Figur 2.1) samt et mal over de samlede
udgifter i den decentrale sektor set i forhold til de samlede udgifter i hele den offentlige
sektor (se Figur 2.2).

Som det fremgar af Figur 2.1, har Danmark, Sverige og Finland i international sammen-
haeng en stor decentral offentlig sektor, nar de samlede udgifter opgeres som andel af
landenes BNP i 2020 (mellem 23 % og 35 %). | Holland er det tilsvarende tal 14 %, hvilket
naturligvis er mindre end i de gvrige lande, men fortsat meget i international sammen-
haeng. @strigs decentraliserede enheders udgifter som andel af landets BNP er veesent-
ligt lavere og ligger pa 9 %. Her er dog ikke medtaget de sakaldte lander, altsa federati-
onens delstater, som har udgifter, der svarer til 10 % af landets BNP.

Figur 2.2 viser, at de samlede udgifter i den decentrale sektor i Danmark, Sverige og
Finland udger den sterste andel af de samlede udgifter i den offentlige sektor som hel-
hed i EU-landene (64 % i Danmark, 49 % i Sverige og 40 % i Finland), mens Holland er
det sjette mest decentraliserede land i EU malt ud fra denne indikator (29 % af de sam-
lede offentlige udgifter afholdes pa lokalt niveau). | @strig udger den decentrale sektors
udgifter 16 % af den samlede offentlige sektors udgifter. Igen skal det her bemaerkes, at
de gstrigske delstater ikke er med i opgarelsen. @strigs landers udgifter udger 17 % af
@strigs samlede offentlige sektors udgifter.

@strig ma siges at veere det mindst decentraliserede land af de udvalgte sammenlig-
nings-lande, ogsa hvad angar lokal autonomi og opgavefordeling generelt. Alligevel har
vi valgt at tage @strig med i analysen, fordi de pa de evrige forhold ligner den danske
case i vaesentlig grad, men ogsa fordi tilgangen til kommunal Ianeregulering og organi-
sering af kommunal kredittilvejebringelse adskiller sig fra den danske case pa nogle ma-
der, der kan veere interessante at saette den danske model i relation til, jf. kapitel 4 og 5.
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Figur 2.1  Udgifter i den decentrale sektor som andel af landets BNP i procent, 2020
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Anm.: Med decentral sektor skal her forstés lokale regeringer/myndigheder, der er sammenlignelige med de danske
kommuner og regioner. | opgerelsen indgar ikke delstater for de af landene, der er federationer, dvs. fx @strig.

Note: Til opgerelsen er anvendt Eurostats nagletal "Total general goverment expenditures” som andel af Eurostats
opgerelse af landets BNP i samme ér.

Kilde: Eurostat, tabellen Government revenue, expenditure and main aggregates (gov_10a_main).

Figur 2.2 Udgifter i den decentrale sektor som andel af udgifter i den samlede of-
fentlige sektor i procent, 2020
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Anm.: Med decentral sektor skal her forstas lokale regeringer/ myndigheder, der er sammenlignelige med de danske
kommuner og regioner. | opgerelsen indgar ikke delstater for de af landene, der er federationer, dvs. fx @strig.

Note: Til opgaerelsen er anvendt Eurostats nggletal "Total general government expenditures”.
Kilde: Eurostat, tabellen Government revenue, expenditure and main aggregates (gov_10a_main).

Et andet interessant mal at tage fat i, er decentraliseringen af anlaegsinvesteringsopga-

ven. Dette er seerligt relevant i en ldntagningssammenhaeng, da lantagning i overvejende
grad i de fleste lande gar til finansiering af anlaegsinvesteringer. Som det fremgar af Figur
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2.1, er graden af decentralisering for s& vidt angar anlaegsinvesteringer ikke ligesa mar-
kant for Danmark i en international sammenligning som for de decentralt afholdte udgif-
ter samlet set, hvilket ma vurderes at have sammenhaeng med, at de kommunale udgifter
i Danmark i hgjere grad end i sammenligningslandene bestar af overfersler. | Danmark
udger kommunernes og regionernes anlaegsudgifter sdledes omtrent 48 % af det offent-
liges samlede anlaegsudgifter i 2020 ifglge Eurostat. | Holland og Sverige er andelen stort
set identisk. | Holland og Sverige udger det decentrale niveaus anlaegsudgifter saledes
50 % af den samlede offentlige sektors anleegsudgifter. Finland skiller sig ud ved at vaere
det land i EU, hvor decentraliseringen af anlaegsopgaven er mest markant i 2020 (60 %).
| @strig udger anlaegsinvesteringerne kun 27,5 % af den samlede offentlige sektors an-
leegsinvesteringer, men her skal det igen bemaerkes, at det er opgjort ekskl. udgifter til
anlaeg afholdt af de @strigske Lander.

Figur 2.3 Anleegsinvesteringer afholdt af den decentrale sektor som andel af an-
leegsinvesteringer afholdt af den samlede offentlige sektor i procent, 2020
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Anm.: Med decentral sektor skal her forstés lokale regeringer/myndigheder, der er sammenlignelige med de danske
kommuner og regioner. | opgerelsen indgér ikke delstater for de af landene, der er federationer, dvs. fx @strig.

Note: Til opgerelsen er anvendt Eurostats nagletal "Gross fixed capital formation”.
Kilde: Eurostat, tabellen Government revenue, expenditure and main aggregates (gov_10a_main).

EU-medlemskab

Endelig har det vaeret vigtigt for os at vaelge nogle case-lande, som alle er medlemmer
af EU, fordi det ger landene sammenlignelige med hensyn til, hvilke overordnede regler
de er underlagt. Alle EU-landene er séledes efter vaekst- og stabilitetspagten stillet over
for krav om, at @MU-geelden skal veere mindre end 60 %. Som bekendt er alle case-
landene medlemmer af EU, men Danmark og Sverige adskiller sig fra de gvrige ved ikke
at veere Eurozone-lande og ikke er medlemmer af EU’s bankunion. Det har betydning for
de kredittilvejebringende institutioner, idet institutionerne i Sverige og Danmark ikke er
underlagt ECB-tilsynet som i de andre lande. Sverige er dog i @vrigt underlagt EU’s fi-
nansielle lovgivning, hvorimod KommuneKredit i Danmark alene har valgt at fglge visse
centrale principper i den finansielle regulering (jf. afsnit 5.4).
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2.1 Data og metode

Med landeudveelgelsen pa plads vil vi her beskrive, hvilken tilgang vi har valgt til at un-
dersgge det kommunale Idneomrade og kommunernes rolle i finanspolitikken i Danmark
og sammenligningslandene samt satte den danske model for kommunal kredittilveje-
bringelse i et internationalt komparativt perspektiv.

Vi har valgt at anvende flere forskellige typer af datakilder til at foretage den komparative
analyse af den danske model for l&neregulering og kredittilvejebringelse, jf. Boks 2.1.

Boks 2.1 Datakilder for undersoegelsen

Desk research: Rapporter, analyser og notater om laneregulering, fiscal rules og kommunal
kredittilvejebringelse i Danmark og sammenlignelige lande, herunder ogsa love og bekendt-
gorelser.

Registerdata: Registerdata fra Danmarks Statistik, VIVEs offentligt tilgeengelige Styringsneg-
letalsdatabase?, Indenrigs- og Boligministeriet, OECD, Eurostat.

Dybdegadende interview: Interviews med ressourcepersoner fra relevante ressortministerier,
kredittilvejebringende institutioner samt eksperter fra hvert af sammenligningslandene, jf.
Tabel 2.1. Til afdeekning af den danske case: dybbegdende interviews med ressourceperso-
ner fra KommuneKredit, Indenrigs- og Boligministeriet, KL, Erhvervsministeriet, Finanstilsynet
og Dansk Affaldsforening.

Desk research

Formalet med vores desk research er at sikre, at undersggelsen er baseret pa et solidt
vidensgrundlag, og at undersggelsen bygger videre pa den eksisterende viden pd om-
radet. Konkret blev VIVEs desk research gennemfert ved, at vi naerlaeste og analyserede
en lang raekke forskellige typer af dokumenter. Det relevante materiale er Iabende blevet
identificeret, dels igennem VIVEs egen sagning efter dokumenter, der belyser omradet,
herunder fagekonomiske litteratur, dels efter anbefalinger fra videnspersoner fra bl.a.
felgegruppen for projektet (som har bestdet af KommuneKredit, Indenrigs- og Boligmi-
nisteriet, KL og Erhvervsministeriet).

Registerdata

Formalet med vores anvendelse af registerdata er af deskriptiv karakter. Vi anvender
registerdata fra OECD og Eurostat i forbindelse med vores case-udvalgelse, men an-
vender ogsa registerdata lgbende i forbindelse med analysen. Vi benytter saledes fx re-
gisterdata fra Danmarks Statistik og VIVEs egne styringsnggletalsdatabase til at af-
daekke forhold omkring kommunernes finansielle stilling i Danmark, og data fra Indenrigs-
og Boligministeriet til at afdeekke omfanget og udviklingen i omfanget af kommunale ga-
rantistillelser i Danmark.

4 Kan frit tilgds her: https://eco.vive.dk/styring/.
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Dybdegaende interviews

Selvom der er skrevet en del om lanereguleringen, koordinationen mellem central- og
lokalregeringer og i nogen grad ogsa for sa vidt angar de kredittilvejebringende institu-
tioner i diverse sammenlignelige lande, har vi vurderet det ngdvendigt at foretage dyb-
degaende interviews i de udvalgte case-lande, dels for at opdatere og eventuelt fa be-
kreeftet den eksisterende viden, dels for at fa de oplysninger og perspektiver med, som
vi har haft gnske om for at kunne lave sammenligningerne fyldestggrende. Af Tabel 2.1
fremgar, hvilke institutioner og myndigheder (og hvilke ressourcepersoner mere konkret)
vi har haft dybdegaende interviews med.

Interviewene er gennemfg@rt som semistrukturerede interviews. Den semistrukturerede
interviewmetode muligger, at interviewformen er fleksibel over for ny information eller
andre vinkler, der giver anledning til nye spergsmal. Derudover sikrer det semistrukture-
rede interview ogsa, at vi far afdaekket de temaer eller emner, som vi havde en forhands-
forventning til forud for interviewet. | alt er der udviklet tre forskellige semistrukturerede
interviewguides til henholdsvis 1) ressortministerier, 2) kredittilvejebringende institutio-
ner og 3) saerlige ressourcepersoner.

| interviewene har der veeret tre gennemgéende temaer:

» Lanereguleringen i landet
= Det gkonomiske samspil mellem central- og lokalregeringerne

= Kredittilvejebringelse for den decentrale offentlige sektor.

Interviewguiden for ressortministerierne har dog haft et hovedfokus pa den statslige sty-
ring af kommunernes gkonomi generelt og deres lantagning mere specifikt, eller med
andre ord den interne koordination i den offentlige sektor af betydning for den kommu-
nale lantagning, mens interviewguiden for repraesentanter fra de kredittilvejebringende
institutioner naturligvis har haft mere fokus pa disse institutioners opbygning og virke.

Interviewene er gennemfert som videomeder grundet restriktioner og forholdsregler re-
lateret til covid-19-pandemien.

Tabel 2.1 Overblik over interviews

Land og organisation Interviewede/kontaktede ‘
Danmark
Indenrigs- og Boligministeriet Kontorchef Birgitte Olesen

Chefkonsulent Henning Elkjaer Nielsen

KL Administrationspolitisk chef Claus @rum Mogensen
Chefkonsulent Anders Windinge

Erhvervsministeriets departement og Fuldmeegtig Jonathan Gunge Jergensen
Finanstilsynet Chefkonsulent Klaus Melby
Fuldmaegtig Nicolas Damm Machholm

Dansk Affaldsforening Direkter Mikkel Brandrup
Specialkonsulent Allan Kjersgaard

KommuneKredit Direkter Henrik Andersen
Chef for baeredygtig finansiering Guri Weihe
Risiko- & balancedirekter Jonas Toft Mansson
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Land og organisation

Interviewede/kontaktede

Kundechef Susanne Brandenborg Boeck
Chefjurist Helene Vinten

Senior Risk Manager Martin Dirch Jansen

Senior kunderadgiver Bettina Hedegaard Petersen

Sverige

Finansdepartementet, Kommunen-

heten

Departementssekreteer Lisa Stéhlberg
Departementssekreteer Elin Bengtsson

Kommuninvest

Forskningschef Emelie Varja
Analytiker Erik Térnblom

@vrige ressourcepersoner

Fhv. statssekreteer i Finans- og Indenrigsdepartementet Séren
Haggroth

Finland

Finansministeriet

Ministerial adviser Markku Mollari

MuniFin

Head of Customer Solutions Aku Dunderfelt

Holland

Indenrigsministeriet

Senior adviser Tom van der Lelij

BNG Bank

Mr. Bernard van Ommeren

Groningen Universitet

Professor Maarten Allers

Ostrig

Federale finansministerium

Director Anton Matzinger og Dr. Gerlinde Zimmer

Det skonomiske kammer

Deputy Managing Director Bernhard Egger

Kommerciel bank

Dr. Christian Koch

International Institution

European Investment Bank

Principal Advisor Thomas Timme
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3 Kommunernes lan og finanspolitiske
styring

3.1 Indledning

Det er vanskeligt at undga en omtale af den finanspolitiske styring, nar det overordnede
emne er kommunal Iantagning. Det giver netop nogle finanspolitiske muligheder at ad-
skille tidspunktet for afholdelse af en udgift fra tidspunktet for finansieringen. Samtidig
er det ogséa de generelle finanspolitiske hensyn, herunder det, der saedvanligvis benaev-
nes sunde offentlig finanser, der kan bagrunde en regulering af kommunernes lantag-
ning, jf. ogsa naeste kapitel.

Finanspolitikken ses saedvanligvis som et statsligt ansvar, som allerede indikeret i kapitel
1, og de makrogkonomiske forhold seerligt vedragrende konjunktursituationen bliver derfor
et omdrejningspunkt i denne sammenhaeng. Her er det de nationale ‘institutioner’, som ved
siden af lanereglerne bl.a. omfatter tilskuds- og udligningssystemer, udgiftslofter mv., der
kommer ind i billedet.

| det felgende ser vi ferst pa forholdene i en ren dansk sammenhaeng. Det drejer sig farst
om kommunerne og lantagningens rolle som finanspolitisk stabilisator og siden eventu-
elle medvirken i den aktive finanspolitik og sékaldt sunde offentlige finanser. Senere
saettes den danske case i relief ved at drage nogle internationale sammenligninger, der
til sidst uddybes ved en sammenligning med de fire sammenligningslande, som er prae-
senteret i kapitel 2.

3.2 Kommunerne i finanspolitikken — den danske case

3.2.1 Kommunerne som stabilisator i finanspolitikken

Som vi har lagt op til i det indledende kapitel, vil vi forst se p& kommunernes situation
som konjunkturmaessig stabilisator i finanspolitikken.

Den rolle falder naturligt, eftersom de danske kommuner i hgj grad lgser opgaver, som
fordrer stabilitet, dvs. hvor befolkningen forventer stabile leverancer af velfaerdsydelser,
der ikke svinger med konjunktursituationen. Det geelder isaer kerneydelserne som

= Folkeskole

= /ldrepleje

= Dagpasning

» Det specialiserede sociale omréde

» Sundhedsomradet (og dermed sterstedelen af regionernes udgifter)

» Det tekniske omrade - veje, forsyningsvirksomhed mv.

Konjunkturen vil naturligvis ikke veere uden betydning for eksempelvis efterspargslen
efter dagpasning, men det vil dog formodentlig vaere en mindre betydende faktor set
over arene.
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Konjunkturens gennemslag vil dog veere en oplagt faktor vedrgrende en stor del af de
indkomstoverfarsler, som i vidt omfang er lovregulerede, men som kommunerne finan-
sierer, samt forskellige opgaver inden for beskaftigelsesomradet.

Desuden vil en del af kommunernes indteegter, seerligt fra indkomstskatter, vaere kraftig
pavirket af konjunkturudviklingen.

Her er det karakteristisk for det danske kommunale system, at staten har indrettet nogle
‘institutioner’, som med en starre eller mindre grad af automatik neutraliserer konjunktu-
rernes virkning, eller en del heraf, pa de konjunkturafhangige udgifter og indteegter i
kommunerne. Det sker henholdsvis i form af den sdkaldte budgetgaranti og i kraft af det
sakaldte statsgaranterede udskrivningsgrundlag. Begge ordninger er lovfastsatte og
etableret tilbage i 1980’erne og 1990’erne. Hovedlinjerne fremgar af Boks 3.1.

Boks 3.1 Lovfastsat konjunkturstabilisering af kommunerne i Danmark: Budgetgaranti

og statsgaranti

a. Budgetgarantien
Hjemmel: Udligningslovens § 14 (Social- og Indenrigsministeriet, 2021)

Omfattet: Konjunkturpavirkelige, lovbestemte udgifter som arbejdsleshedsdagpenge, kon-
tanthjeelp, fartidspension samt aktivering af dagpenge, driftsudgifter til aktivering og fleks-
job, danskundervisning af udleendinge og aktivering efter integrationsloven mv. Omfatter helt
skensmaessigt i 2021 knap 100 mia. kr., svarende til knap en fjerdedel af de samlede kommu-
nale udgifter (jf. tabel 1i Regeringen & KL, 2020).

Virkningsmade: Staten opger de samlede udgifter pd omrédet og noterer udviklingen i udgif-
terne fra &r til &r, som herefter kompenseres kommunerne via gget bloktilskud, hvis der er
tale om en stigning, og reduceret bloktilskud ved et fald.

b. Statsgaranteret udskrivningsgrundlag
Hjemmel: Kommuneskattelovens § 7 (Skatteministeriet, 2019)

Omfattet: det kommunale udskrivningsgrundlag for kommunal indkomstskat, som udgar op
imod to tredjedele af de samlede indtaegter (jf. tabel 1i Regeringen & KL, 2020).

Virkningsmade: Staten giver hvert &r kommunerne et tilbud om at fa opgjort provenuet fra
kommunens indkomstskatter pa baggrund af et udskrivningsgrundlag, som staten har fastsat
ved at fremskrive kommunens historiske grundlag. Dette udskrivningsgrundlag anvendes i
provenuberegningen, uanset om det rent faktisk realiseres.

De to neevnte ordninger daekker en vaesentlig del af kommunernes udgifter og indtaegter
og fungerer hermed som en form for beskyttelse mod | konjunkturafledte stigninger i
visse udgifter og/eller fald i skatteindtaegterne fra den dominerede skattekilde, ind-
komstskatten.

Kommunerne er herudover yderligere beskyttet i forhold til konjunkturudsving via det
sakaldte ‘balancetilskud’, som er den del af bloktilskuddet, der aftales og reguleres arligt
ud over det basistilskud, der fastsaettes pa baggrund af tidligere ars tilskud med korrek-
tioner for pris- og Ienudvikling samt i henhold til den ovennasvnte budgetgaranti. Bloktil-
skudselementet benaevnes balancetilskuddet. Mekanismen er beskrevet i Boks 3.2.
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Boks 3.2 Konjunkturstabilisering og balancetilskud til kommunerne

Balancetilskud til kommunerne

Hjemmel: Udligningslovens § 14 (Social- og Indenrigsministeriet, 2021). Indgar som en del af
det samlede bloktilskud.

Omfattet: Skal kunne tage hgjde for bl.a. den del af de konjunkturmeessige udsvings pavirk-
ning af kommunernes udgifter, som ikke samles op af budgetgarantien, samt udsving pa ind-
taegtssiden i skatteindtaegterne, uanset den stabiliserende virkning af det statsgaranterede
udskrivningsgrundlag.

Virkningsmade: Staten og KL opger ved de arlige gkonomiforhandlinger i maj/juni fer budget-
aret, hvordan kommunernes gkonomi vil veere stillet ved et forudsat service- og aktivitetsni-
veau og prognoser for skatteindtaegter mv. Hvis der herved identificeres et 'hul’ i regnestyk-
ket, kan der leegges pa balancestilskuddet - og omvendt hvis det modsatte ger sig gael-
dende, altsd hvad der kan kaldes en form for ‘hulopfyldningsprincip’. Her kan ogsa medreg-
nes udgiftsmaessige effekter af demografiske forskydninger, som i de senere ar er blevet en
mere fast del af arets bloktilskudsregulering end tidligere.

Skal forhandles: | modsaetning til de to ordninger naevnt ovenfor er balancetilskuddet ikke en
lovfastsat ret for kommunerne, selv om det er hjemlet, men skal forhandles mellem parterne.
De senere ar har der dog snarere veaeret tale om en overfinansiering af kommunerne (fx Mau

Pedersen, 2018).

Ved siden af det naevnte balancetilskud kan der ogsa veere tale om diskretionaere aen-
dringer af bloktilskuddet, som typisk er et resultat af de arlige ekonomiforhandlinger og
eventuelt af finansloven. Dette er bl.a. tilfaeldet, hvor der har vaeret ekstraordinaere pa-
virkninger af kommunernes gkonomi, som fx den aktuelle coronakrisesituation.

Endvidere skal det navnes, at lanefinansiering i form af sakaldte lanepuljer afsat til kom-
munerne med likviditetsvanskeligheder ogsa indgar i arsenalet af instrumenter til imede-
gaelse af konjunkturens pavirkning af den kommunale sektor (Social- og Indenrigsmini-
steriet, 2020b: 11). Lanefinansiering er dog formentlig mere relevant at treekke frem i
forhold til den aktive finanspolitik, jf. neermere nedenfor.

Endelig spiller det kommunale tilskuds- og udligningssystem ogsé en vaesentlig rolle i
konjunkturstabiliseringen. Det skal ogsa ses i sammenhaeng med, at nok kompenseres
kommunerne som helhed i meget vidt omfang via bloktilskudsreguleringer for konjunk-
turmaessige effekter pa udgifter og indteegter, men bloktilskuddet fordeles generelt med
indbyggertallet i de enkelte kommuner som fordelingsnggle, uanset at de konjunktur-
maessige effekter, der rent faktisk meerkes i de enkelte kommuner, kan variere betydeligt
kommunerne imellem. Det er derfor udligningssystemets opgave at daampe eller sa vidt
muligt neutralisere disse udsving mellem kommunerne. Udligningssystemets opgave i sa
henseende er blevet gradvist foreget i de senere ar med kommunernes stadig staerre
opgavemaessige engagement pa beskaeftigelsesomradet. De vaesentligste elementer i
udligningssystemet vedregrende konjunktur, efter den gennemfearte reform af systemet
fra 2020, fremgér af Boks 3.3.
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Boks 3.3 Kommunal udligning og konjunktur

Kommunal udligning: Elementer i systemet som szerligt tager hajde for konjunktur
Hjemmel: Udligningsloven (Social- og Indenrigsministeriet, 2021).

Udgiftssiden: Udgiftsbehovsudligningen med et udligningsniveau pa 93-95 % udligner for-
skellene mellem de opgjorte udgiftsbehov pr. indbygger mellem kommunerne. Heri indgar en
raeekke udgiftsbehovskriterier, som skal repreesentere de demografiske og sociogkonomiske
karakteristika i kommunerne. Af seerlig relevans i en konjunkturmaessig sammenhasng kan fx
neevnes felgende to kriterier: 1) Antal 20-59-arige uden beskaeftigelse ud over 5 % og 2) Re-
gional ledighed for forsikrede ledige.

Endvidere indgar pd udgiftssiden bl.a. en form for forsikringsordning, som skal tilfgre ekstra
midler til de kommuner, der har en saerlig negativt afvigende udvikling i ledigheden i forhold
til andre kommuner. Endvidere er der etableret flere seerlige tilskudsordninger til udsatte
kommuner, vanskeligt stillede kommuner og kommuner med vanskelig gkonomi.

Indtaegtssiden: Der udlignes her mellem 75 og 95 % af forskellene i skattegrundlagene pr.
indbygger, inkl. en andel af grundvaerdierne. Det er kommunerne med de laveste og hgjeste
skattegrundlag pr. indbygger, der udlignes med det hgjeste udligningsniveau. Ved siden af
denne skattegrundlagsudligning er der for kommunernes andel af selskabsskatten og den
sakaldte daekningsafgift etableret saerskilte udligningsordninger.

Systemet og den &rlige udmelding fremgar af Social- og Indenrigsministeriet (2020c).

Alti alt kan det konkluderes vedrgrende konjunkturafskeermning, at det danske kommu-
nalgkonomiske system indebaerer en meget vidtgdende afskaermning af kommunerne i
forhold til effekter fra konjunkturens pavirkning af udgifter og indtaegter. Dette viser sig
ogsa ved, at de arlige udsving i statens saldo udviser langt sterre udsving end for den
kommunale sektor. Herved er det staten, der sa at sige opfanger langt hovedparten af
konjunkturernes budgetvirkninger, og derfor fglges resultatet/saldoen for den samlede
offentlige sektor og for staten snaavert ad. Dette ses klart af Figur 3.1, hvor dels saldoen
for den samlede offentlige sektor, dels for henholdsvis staten og kommuner og regioner
er vist. Det er eksempelvis meget tydeligt, at de store overskud for staten under de gode
konjunkturer i drene 2004-2007 aflgses af meget store underskud efter finanskrisen i
arene 2009-2012, men at dette naesten ikke, bortset fra nogle begraensede underskud i
arene 2008-2010, slar igennem for kommuner og regioner, hvor kommunerne i gvrigt er
den dominerende sektor i balancemaessig sammenhaeng. Tilsvarende ses, at i krisedret
2020, hvor statens saldobalance forringes fra et overskud pa 88 mia. kr. i aret for til et
underskud pa ca. 27 mia. kr., mens der for kommuner og regioner blot er tale om en
mindre formindskelse af et overskud pa knap 5 mia. kr. til et overskud pa godt 2 mia. kr.

Det er i gvrigt vaerd at bemaerke (ikke vist i figuren), at kommunerne isoleret set har haft
betydelige overskud siden 2012 pa naer i 2018, p& mellem 2 og 8 mia. kr. om aret. Det
skal ses i sammenhang med, at staten ar for ar har overfinansieret kommunerne, dvs.
tilfert kommunerne sterre bloktilskud og evrige tilskud end ngdvendigt for at finansiere
de aftalte udgifter, som er fastsat i sammenhang med udgiftslofterne (Mau Pedersen,
2018: 29). Overfinansieringen blev i de farste ar betegnet som midlertidig, men er nu
med udligningsreformen gjort permanent med bl.a. et arligt likviditetstilskud pa 3,5 mia.
kr. (Regeringen, 2020).
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Figur 3.1 Offentlig saldo (nettofordringserhvervelse) 1995-2020, mia. kr.
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Anm.: | Offentlig forvaltning og service indgar ogsé sektoren for sociale kasser of fonde, der ikke er vist separat i
figuren.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, OFF3, maj 2021. Endvidere konvergensprogrammet (Regeringen, 2021).

Modsvaret til denne 'arbejdsdeling’ mellem den kommunale (og regionale) sektor og den
statslige sektor, hvor staten stort set baerer effekten af konjunkturerne, ger det til gen-
geeld ikke seerlig oplagt for kommunerne at spare op til darlige tider og bruge af de op-
sparede midler i nedgangstider. Der kan naturligvis ogsa vaere en vis op- og nedsparing
i kommunerne afhangig af konjunkturen, men som det er sggt illustreret af Figur 3.2, er
denne tendens dog ikke seerlig tydelig.

| de ar, hvor der er ledig kapacitet i skonomien og dermed et negativt sdkaldt BNPgab/
outputgab®, skulle der saledes forventes at veere et forbrug af likviditet — og omvendt
hvor BNPgabet er positivt. Der synes dog kun at veere en temmelig svag tendens at spore
her. Der ser ganske vist ud til at veere et vist kasseforbrug i de ferste ar omkring finans-
krisen i arene 2008 og 2009, men dette vender allerede i 2010 og de falgende ar, selvom
aktiviteten i samfundet fortsat er svaekket. | arene lige for coronakrisedrene 2020 og
2021 er der en hgj kapacitetsudnyttelse, men alligevel en stagnerende eller faldende
kassebeholdning, hvorimod likviditetsopbygningen noget paradoksalt stiger i krisedrene
2020 og 2021. Den store likviditetsbeholdning pa ca. 55 mia. kr. i farste del af 2021 bru-
ges i kommunerne gjensynlig ikke primaert som et middel mod konjunktureffekter pa den
kommunale skonomi. Dette m3, jf. det foregdende, dels ses pa baggrund af, at staten sa
at sige har overtaget ansvaret, dels budgetlovens udgiftslofter og 1-arige sigte, jf. det
naeste afsnit om den aktive finanspolitik og sunde offentlige finanser. Kassebeholdnin-
gerne fungerer med andre ord kun i helt begraenset omfang som sékaldte rainy-day-
funds, jf. i avrigt de internationale sammenligninger senere i kapitlet.

5 Outputgab’et er et udtryk for kapacitetsudnyttelsen i ekonomien og dermed den konjunkturmaessige udvikling.
Der er tale om et beregnet mél, som opgeres til ikke helt sammenfaldende starrelser af Finansministeriet (som
anvendt i figuren), Nationalbanken og De @konomiske Rad.
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Figur 3.2 Kommunernes samlede likviditet efter kassekreditreglen, kr. pr. indbygger,
samt gkonomiens outputgab i procent af strukturelt BNP.
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Anm.: Likviditeten er malt ultimo hvert kvartal for alle landets kommuner og opgjort som den gennemsnitlige likvi-
ditet for de seneste 365 dage, jf. kassekreditreglen (se kapitel 4). @konomiens outputgab er et beregnet mal
for, hvor langt produktion og beskeeftigelse er fra deres strukturelle niveauer. Nar gabene er negative, indi-
kerer det flere ledige ressourcer i gkonomien end i en normal konjunktursituation.

Kilde: For likviditet Indenrigsministeriets nggletal, www.noegetal.dk, august 2021. For outputgab er anvendt opge-
relser i Finansministeriets skonomiske redegarelser december i aret, fx Finansministeriet (2019 og 2020b).

3.2.2  Kommunernes rolle i den aktive finanspolitik og sunde offentlige
finanser

Aktiv finanspolitik og kommunerne

Selvom staten som behandlet i ovenstdende afsnit har afskeermet kommunernes gko-
nomi for konjunktureffekter, kan der vaere gnsker fra staten og Folketinget om at ind-
drage kommunerne som mere aktive (med-)spillere i den aktive finanspolitik. Denne ak-
tive finanspolitik forstas her som den bevidste anvendelse af de offentlige finanser til at
modgé konjunkturafledte udsving i skonomien p& en made, der gér videre end den au-
tomatiske stabilisering, der ligger i systemet. Det kan vaere savel gnsker om at stimulere
den gkonomiske aktivitet og beskeeftigelse, hvor der findes behov for dette, som @nsker
om at medvirke i en stramning af finanspolitikken — eller i hvert fald ikke en svaekkelse af
denne - nar skonomien eventuelt har ramt en kapacitetsgraense. Endelig kan der vaere
tale om at have kommunernes medvirken i opretholdelsen af sdkaldte sunde offentlige
finanser. Ogsa her vil kommunal Iantagning eller eventuelt fravaer af mulig Iantagning ses
som et instrument til opnéelse af dette.

Det kan straks fastslas, at hvis danske kommuner skal deltage i den aktive finanspolitik via
l&ntagning, vil det kun veere i helt begraenset omfang. Det markeres derved, at danske
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kommuner som udgangspunkt ikke kan finansiere deres aktiviteter ved laneoptagelse, jf.
naermere i kapitel 4. Dette udgangspunkt giver dog netop mulighed for i visse situationer
at give kommunerne en vis lanemulighed. Det sker via de sakaldte I&nepuljer, som er en
samlet sum af lanemuligheder primaert til investeringer, der fastsaettes arligt og dreftes i
gkonomiaftalerne. Spargsmalet er, om regeringen rent faktisk benytter denne mulighed for
at fa kommunernes medvirken i den aktive finanspolitik.

Dette er sagt belyst i Figur 3.3, hvor starrelsen af de arlige lanepuljer er angivet sammen
med gkonomiens outputgab, der som tidligere naevnt er et (beregnet) udtryk for, hvor i
konjunkturen gkonomien befinder sig. Hvis staten bruger lanepuljerne aktivt til at ime-
degé konjunkturudsving, vil det vise sig ved, at den @ger ldnemulighederne, nar der er
svaekkede konjunkturer og dermed et negativt outputgab — og det modsatte, nar der er
hgj aktivitet og et positivt outputgab.

Som det fremgar af figuren, der daekker perioden 2004-2022 og dermed spaender over
et par konjunkturcykler, synes der faktisk at vaere en sddan sammenhaeng, dvs. at de to
kurver sa at sige beveeger sig modsat. Saledes er det tydeligt, at der i de trykkede ar i
forlaengelse af finanskrisen er lukket op for laneadgang via lanepuljer. Det samme kan
siges at veere tilfeeldet i 2020 i forbindelse med coronakrisen. Omvendt er lanepuljerne
mere begraensede i hgjkonjunkturdrene fer finanskrisen og i arene med god gkonomisk
aktivitet f@r coronakrisen. Andre forhold spiller dog utvivisomt ind i forbindelse med fast-
saettelsen af Idnepuljerne, eksempelvis saerlige lanebehov til bestemte aktiviteter eller
ldnebehov omkring kommunalreformen i 2006/2007. De enkelte lanepuljer og formal er
beskrevet naermere i Tabel 4.1.

Nar lanepuljerne bliver veesentligt reduceret i 2021 og ser ud til helt at udga i 2022, skent
coronakrisen i 2021 fortsat er meerkbar, kan det — ud over den forbedrede konjunktur -
muligvis haenge sammen med den betydelige likviditetsopbygning i kommunerne, som
blev vist i Figur 3.2. Denne likviditetsmaessigt forholdsvis komfortable situation for
mange - om end ikke for alle - kommuner kan til gengeeld seette et alvorligt spergsmal
ved, om lanepuljerne i dag er et virksomt instrument i finanspolitikken, dvs. om kommu-
nernes dispositioner faktisk @ndres ved, at der andres pé lanepuljernes sterrelse. Vi har
ikke gennemfart et saerskilt gkonometrisk studie af dette, men kan konstatere, at de eta-
berede lanepuljer rent faktisk bliver sggt af kommunerne, men at den finansielle stilling
stadig er mere robust for kommunerne under ét, jf. et seerskilt afsnit om den finansielle
stilling nedenfor.
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Figur 3.3 Arlige afsatte lanepuljer til kommuner i mia. kr. samt gkonomiens outputgab
i procent af strukturelt BNP, 2004-2022
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Anm.: Se note til Figur 3.2 vedrgrende forklaring pa sterrelsen af outputgab samt note til Tabel 4.1 vedrgrende
mulige lanepuljer i 2022, hvor der ikke er medtaget den sdkaldte ordinaere I&nepulje.

Kilde: Vedr. lanepuljer Mau Pedersen (2016: 64) samt arlige gkonomiaftaler. Vedrgrende outputgab se kilder til Figur
3.2

Ud over via lanepuljer har staten ogsa mulighed for at inddrage kommunerne i den aktive
finanspolitik via diskretionaere forhgjelser eller reduktioner af bloktilskuddet. Som alle-
rede naevnt i foregdende afsnit er der dog stor veegt pa at bruge bloktilskuddet til kon-
junkturafskeermning, hvilket formentlig begraenser bloktilskuddets gvrige anvendelse i
finanspolitisk sammenhaeng. Nar kommunerne i forbindelse med coronakrisen har faet
udbetalt ekstra bloktilskud til deekning af ekstra omkostninger, kan der dog selvsagt
0gsa have vaeret et finanspolitisk motiv til stede ud over det rent kompensationsmaes-
sige formal.

Sunde offentlige finanser og kommunerne

Med til en ansvarlig finanspolitik herer ogsa hensynet til sakaldt sunde offentlige finan-
ser. | kelvandet pd finanskrisen og EU’s Fiscal Compact/Finanspagten fra 2012 er det
blevet mere udbredt med anvendelse af sdkaldte fiscal rules’, om end sddanne ogsa blev
anvendt tidligere. Disse fiscal rules er regulering — enten ved lovgivning, bekendtgarelser
eller administrative forskrifter, som begraenser kommuners (og regioners) gkonomiske
mangvrerum med henblik pa at sikre finansiel disciplin og sunde offentlige finanser (Van-
malle & Bambaliate, 2021b).

lkke mindst i Danmark er en sddan regulering blevet mere fremtreedende i den seneste
halve snes ar, farst og fremmest i medfer af budgetloven, som tradte i kraft 1. januar
2014, men foreld allerede i 2012 (Finansministeriet, 2012).

I lighed med OECD (Vanmalle & Bambaliate, 2021b, kap. 2) sondrer vi mellem fire typer
af fiscal rules, som alle anvendes i Danmark over for kommunerneg, jf. de felgende punk-
ter 1-4.
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7) Krav til den offentlige saldo i kommunerne: driftssaldo og nettofordringserhvervelse

Det folger af budgetloven, at der kan stilles krav i forhold til kommunerne om, at der i
budgetsituationen skal vaere balance pa driftssaldoen, dvs. de at samlede lgbende ud-
gifter ikke ma overstige de samlede indtaegter. Dette er stillet som et krav i det kommu-
nale budget- og regnskabssystem, jf. bekendtgerelsens § 3 (Social- og Indenrigsmini-
steriet, 2019)°. Driftsbalancekravet svarer i gvrigt i vaesentligt omfang til det, der inter-
nationalt ofte beneevnes 'golden rule’, om end den udgiftsbaserede opgearelse, der an-
vendes i Danmark, betyder, at afskrivninger ikke er medtaget som en udgiftspost, jf. se-
nere afsnit.

Da kommunerne som udgangspunkt ikke kan lanefinansiere deres udgifter, jf. dog hvad
der er naevnt allerede ovenfor om Idnepuljer og den naermere behandling i kapitel 4 om
laneregulering, er det ret oplagt, at kommunerne sa at sige mindst ma have balance pa
driftsbudgettet. | realiteten ber der snarere veere tale om et overskud, hvis der skal veere
finansiering til anlaegsvirksomhed uden Iantagning. Der kan derfor siges indirekte via |a-
nereguleringen at gaelde et — om end ikke formelt — krav om balance ikke blot pa drifts-
saldoen, men pa den faktiske drifts- og anleegssaldo, dvs. den saldo, der ogsa i natio-
nalregnskabsstatistikken benavnes nettofordringserhvervelsen. Det er i gvrigt samme
saldobegreb, som anvendes i de krav, der stilles til balancen for den samlede offentlige
sektor, hvor underskuddet i henhold til Maastricht-konvergenskriterierne for de lande,
som er tilsluttet EU’s Stabilitets- og Vaekstpagt (Regeringen, 2021, kap. 4), ikke bar over-
stige 3 % af BNP. Som det fremgik af Figur 3.1 har den kommunale sektor sjeeldent un-
derskud og i givet fald i en meget begraenset sterrelsesorden, hvis vi ser pa erfaringerne
fra en arraekke.

Det ber naevnes, at der i henhold til budgetloven ogsa stilles et saerskilt krav til, hvad der
benaavnes den strukturelle saldo/balance for den samlede offentlige sektor. Den struk-
turelle saldo er beregnet som det offentlige underskud eller overskud, nar midlertidige
forhold som konjunkturudsving er renset ud af tallene. Kravet betyder, at den strukturelle
saldo hejst ma udvise et underskud pa 0,5 %. Dette krav har siden 2011 veeret en bin-
dende restriktion for staten og regeringen, nar der fastlaegges budgetter i finansloven,
og ma derfor vurderes ogsa i praksis at have haft en betydning for den statslige holdning
til, hvor store udgifter kommunerne skulle have mulighed for at Ianefinansiere i det kom-
mende ar. Den strukturelle saldo har dog sa vidt det ses ikke veeret draftet i relation til
kommunerne og skal derfor ikke forfalges her.

2) Krav til de kommunale udgifter: udgiftslofter og sanktioner

Med budgetloven er der endvidere som led i finanspolitikken og gnsket om sunde of-
fentlige finanser indfert udgiftslofter for den samlede kommunale sektor sével som for
regionerne og staten (se fx udgiftslofterne for 2024 i Finansministeriet, 2020a)’. Udgifts-
lofterne fastseettes for 4 ar ad gangen, og et nyt ar tilfgjes hvert ar, efterhdanden som et
af de 'gamle’ ar passeres. Udgiftslofterne kan, inden budgetéret, forhandles mellem re-
geringen og henholdsvis KL og Danske Regioner ved de arlige skonomiforhandlinger

6 Jf. Social- og Indenrigsministeriet (2019), § 3, stk. 4 med dispensationsmulighed efter § 11. Det felger s&dan set
allerede af § 1, at der skal vaere balance mellem udgifter og indtaegter i kommunens budget, men dette omfatter
alle kommunens konti inkl. finansforskydninger, hvor kasseforbrug og laneoptagelse regnes som en indtaegt.

7 Ogsa mere ideologiske begrundelser kan dog vaere et motiv bag udgiftslofterne, fx generelle gnsker om at be-
greense storrelsen af den offentlige sektor, skattetrykket mv. Dette skal ikke spges afdaekket her.
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(Mau Pedersen, 2018, kap. 4). Der er her afsat en vis reserve under det statslige udgifts-
loft, som i gkonomiforhandlingerne eventuelt delvist kan tildeles kommunerne og/eller
regionerne.

Et veesentligt forhold i forbindelse med udgiftslofterne er, at de er sanktionsbelagte, dvs.
at kommunerne kan ifalde en gkonomis sanktion — eller 'straf, hvis udgiftslofterne ikke
overholdes i serviceudgifterne. Der er tale om et ret udbygget sanktionssystem, som
bade geelder i forhold til en kontrol af, om kommunernes samlede budgetter overholder
udgiftslofterne som fastlagt i gkonomiaftalen, og i forhold til den enkelte kommunes egen
overholdelse af eget budget i regnskabssituationen. Hvis der sker brud pa disse regler,
kan der blive tale om en sanktion i form af reduceret bloktilskud. Sanktionerne har dog
hidtil ikke vaeret taget i anvendelse, idet der generelt har veeret tale om overopfyldelse
af de aftalte og budgetterede serviceudgifter. Nogle hovedtraek af sanktionerne i forhold
til sdvel kommunale udgifter som skatter er gengivet Boks 3.4.

Boks 3.4 Sanktionsregler for kommunerne (hovedtraek)

Udgifter

Budget

Hvis de aftalte udgiftsrammer for serviceudgifter overskrides for kommunerne under ét vil op
til 3 mia. kr. af bloktilskuddet kunne blive tilbageholdt. Hvis der er fastlagt rammer for de
samlede an-laegsudgifter, vil op til 1 mia. kr. kunne blive tilbageholdt.

Regnskab

Hvis serviceudgifterne i regnskabet overskrider budgetterne med visse korrektioner, kan 60
% af overskridelsen resultere i nedsat bloktilskud til de kommuner, der har overskredet bud-
gettet, mens 40 % kan resultere i nedsaettelse af kommunernes samlede bloktilskud.

Skatter

Hvis de kommunale skatter fra indkomstskat, grundskat og daekningsafgift, forhgjes set un-
der ét, kan det kommunale bloktilskud blive reduceret for de kommuner, der har foraget
skatten uden seerskilt tilladelse. Reduktionen mindskes over de felgende ar.

Kilde: Mau Pedersen & Larsen (2019).

Systemet med érlige udgiftslofter og tilhnerende sanktionsregler, som blev indfert i fuldt
omfang i arene fra og med 2011, har varet en succes i den forstand, at savel aftalte
udgiftsrammer for kommunerne samt budgetterne har veeret overholdt siden 2011 for
serviceudgifterne (jf. fx De @konomiske Rad, 2019, kap. Ill). Seerligt i de faorste ar - 2011-
2014 - har der veeret et markant mindreforbrug i regnskaberne i forhold til budgetterne,
hvilket stod i modsaetning til &rene 2007-2010, hvor der var et merforbrug i forhold til
budgetterne og i @vrigt ogsa et vist underskud pa de faktiske saldi i 2008 og 2009, jf.
Figur 3.1. Dette fremgar ogsa tydeligt af Figur 3.4.
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Figur 3.4 Serviceudgifter i kommunerne ifglge gkonomiaftale, budgetter og regnska-
ber 2007-2021
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Anm.: Serviceudgifterne er opgjort i 2021-pris- og lgnniveau samt 2021-opgaveniveau.
Kilde: Opgerelsen ("B21-opgerelsen”) er stillet til radighed af KL og modtaget herfra i maj 2021.

For anleegsudgifternes vedkommende har der dog ikke i alle drene veeret fastsat en
ramme, der ikke métte overskrides. Endvidere har den ramme, som har kunnet sanktio-
neres, alene vedrert de budgetterede anlaegsudgifter, hvorimod der — formentlig pa
grund af anleegsudgifternes individuelle karakter — ikke er indfgrt (kommunespecifikke)
sanktioner ved regnskabsoverskridelser. Som det fremgar af Figur 3.5, har der her i langt
de fleste af arene siden 2007 veeret tale om regnskabsmaessige overskridelser. Disse
kan dog til dels have veeret tilsigtede fra staten i lyset af et snske om kommunernes
medvirken til finanspolitisk at stimulere aktiviteten. Dette er i hvert fald ret oplagt en
forklaringsfaktor pa merforbruget pa anleeg i 2020, jf. tidligere beskrivelse heraf.

Figur 3.5 Anleegsudgifter i kommunerne ifalge skonomiaftale, budgetter og regnska-
ber 2007-2021
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Anm.: Anleegsudgifterne er opgjort i 2021-pris- og lgnniveau samt 2021-opgaveniveau.
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Kilde: Opgerelsen ("B21-opgerelsen”) er stillet til radighed af KL og modtaget herfra i maj 2021.

3) Krav til de kommunale skatter

En tredje kategori af ‘fiscal rules’ er kravene til, at kommunerne under ét skal undga sam-
lede stigninger i de kommunale skatter, hvor kommunerne ellers har en autonomi i skat-
teudskrivningen. Det gaelder de kommunale indkomstskatter, som er langt den vaesent-
ligste skattekilde for kommunerne, men desuden de kommunale grundskatter og daek-
ningsafgifter (ejendomsskatter) pa forretningsejendomme. Kravene til de kommunale
skatter ma formentlig her opfattes som et strukturelt tiltag for at undga stigende skat-
testryk mere end hensynet til sunde offentlige finanser i snaever forstand.

Som det fremgar af Boks 3.4, er der ogsa her etableret kommunespecifikke sanktioner i
den situation, hvor kommunerne som helhed ikke holder skatterne i ro. | modsaetning til
for udgifternes vedkommende har der her vaeret tale om realiserede statslige sanktioner
i form af reducerede bloktilskud i visse af arene, men dog i begraenset omfang.

4) Laneregulering

Den fjerde form for fiscal rules er regulering af kommunernes muligheder for at optage
I&n og krav til karakteren af disse I&n. Som allerede angivet er udgangspunktet for de
danske kommuner straksfinansiering, men visse lempelser for lanefinansiering af an-
laegsudgifter, jf. de omtalte lanepuljer. Den naermere omtale af ldnebegraensningerne er
behandlet naermere i kapitel 4, hvortil der henvises.

Alti alt kan det konkluderes vedrgrende kommunernes medvirken i den aktive finanspo-
litik, at denne er begraenset. Der forekommer dog fra statens side — at desmme efter op-
gerelserne af lanepuljer set i en konjunktursammenhaeng — med mellemrum forseg pa at
fa kommunernes medvirken i stimulering af byggeaktiviteten. Med kommunernes gene-
relt gode likviditetsmaessige stilling kan virkningen af disse tiltag dog veere beskeden
eller fraveerende.

Endelig kan det konkluderes vedrgrende kommunernes medvirken til sdkaldt sunde of-
fentlige finanser, at staten i Danmark bruger fire forskellige typer af 'fiscal rules’ til statte
herfor. Det gaelder saledes krav til driftsbalancen og den faktiske saldo, krav til at undga
samlede stigninger i kommunale skatter og lanebegraensninger. Endelig er der indfert
sanktionerede udgiftslofter, som er fulgt af meget betydelig budgetdisciplin for isaer ser-
viceudgifterne. Der har saledes for disse udgifter endog veeret tale om mindreforbrug i
visse ar set i forhold til de aftalte rammer - og i mange af arene mindreforbrug i regn-
skaberne set i forhold til budgetterne.

3.2.3  Sunde finanser - en status pa danske kommuners finansielle stilling

| forlaengelse af ovenstaende afsnit om finanspolitik og sunde offentlige finanser vil det
veere naerliggende at tage en lille status pa, hvordan de danske kommuners finansielle
stilling er i dag og har udviklet sig i de senere ar. Vi tager med andre ord en temperatur-
maling pa den finansielle sundhedstilstand i den kommunale sektor. For at fa et nuance-
ret billede af kommunernes finansielle stilling, fokuserer vi pa en raekke forskellige cen-
trale nggletal, herunder kommunernes finansielle egenkapital, likviditet og gaeld.
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Et vist indtryk er i gvrigt allerede givet og kommenteret i det foregaende vedrgrende
kvartalsvis likviditetsopbygning og den kommunale budgetbalance.

Finansiel egenkapital

Finansiel egenkapital er et nyttigt kommunalgkonomisk nggletal til at skabe overblik over
kommunernes finansielle stilling. Den finansielle egenkapital er sdledes summen af den
kortfristede og den langfristede formue/gaeld, og n@gletallet udtrykker dermed den sam-
lede skattefinansierede formue® (Jensen & lbsen, 2021).

Figur 3.6 viser udviklingen i den finansielle egenkapital i lsbende priser for kommunerne
under ét. Som det fremgar af figuren, er den finansielle egenkapital i 2020 steget til det
hidtil hgjeste niveau over de seneste 10 ar, selvom der stadig samlet set er tale om en
nettogaeld. Samlet set er kommunernes finansielle egenkapital saledes géet fra -30,3
mia. kr. i 2010 til -8,1 mia. kr. i 2020. Betragtet ud fra dette styringsnegletal er kommu-
nerne under ét med andre ord bedre finansielt stillet ved udgangen af 2020, end det har
veeret tilfeeldet over de seneste 10 ar.

Figur 3.6 Udviklingen i kommunernes finansielle egenkapital, mia. kr.
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Anm.: Finansiel egenkapital er vist i lsbende priser i overensstemmelse med almindelig praksis.
Kilde: VIVEs styringsnegletal, http://eco.vive.dk/styring

Likviditet og geeld

For kommunerne under ét har der veeret en markant stigning i likviditeten® i perioden fra
2010 til 2020, jf. Figur 3.7. 12010 havde kommunerne saledes en likviditet pa 26 mia. kr.,
hvilket er steget til 52,7 mia. kr. ultimo 2020. Kommunernes likviditet er sdledes steget
med omtrent 26,7 mia. kr. pa 10 ar, eller med hvad der svarer til godt en fordobling.

8  For en nzermere beskrivelse af nggletallet samt den anvendte kontoplansafgraensning henvises til VIVEs notat om
tolkning og forklaring af VIVEs styringsnagletal: http://eco.vive.dk/styring/Styringsnegletal-Tolkning-og-forklarin-
ger.pdf

9 Med likviditet skal forstas likviditet opgjort efter kassekreditreglen. Likviditet er efter kassekreditreglen opgjort
som et gennemsnit over de seneste 12 maneder. Kassekreditreglen falger af § 9 i Bekendtgarelse om kommuner-
nes lantagning og meddelelse af garantier m.v. af 17. december 2013. Af lanebekendtgerelsens § 9 fremgér det
felgende: "I kommuner m& gennemsnittet over de sidste 12 maneder af de daglige saldi pa funktion 9.50.50, kas-
sekreditter og byggeldn, ekskl. byggelan, der snarest efter byggearbejdet konverteres til langfristede 1an, ikke
overstige gennemsnittet i samme periode af de daglige saldi pa likvide aktiver, jf. funktionerne 9.22.01-9.22.11 i
budget- og regnskabssystem for kommuner”.
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Som det ligeledes fremgar af Figur 3.7, er kommunernes langfristede gaeld ogsa steget
samlet set fra 2010 til 2020. | 2020 ligger den langfristede geeld saledes pa 96,2 mia. kr.,
hvilket udger en stigning pa 14,2 mia. kr. fra et gaeldsniveau pa 82 mia. kr. i 2010. Det
herer imidlertid med til beskrivelsen af udviklingen i den langfristede geeld, at nar geelden
opgeres ekskl. geeld vedrgrende aldreboliger og feriepenge’, sa ligger geelden pa et
stabilt niveau omkring de knap 60 mia. kr., hvilket ogsa fremgar af Figur 3.7.

Figur 3.7 Kommunernes likviditet og langfristede gaeld, 2010-2020, mia.kr.
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Anm.: Likviditet og geeld er vist i Isbende priser i overensstemmelse med almindelig praksis.
Kilde: Indenrigs- og Boligministeriets hjemmeside, www.noegletal.dk

Kommunernes nettorenteindtaegter

Som et sidste element til status pd kommunernes finansielle stilling er i Figur 3.8 vist,
hvorledes kommunernes samlede nettorenteindtaegter har udviklet sig over en 10-arig
periode til 2020.

© Der er tale om optjente feriemidler i overgangsaret op til den nye ferielovsbestemmelse om samtidighedsferie
trédte i kraft, som er optaget som langfristet geeld i kommunernes regnskaber ultimo 2019 og 2020. Kommunerne
skal indbetale midlerne p& godt 18 mia. kr. til Lanmodtagernes Feriemidler.
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Figur 3.8 Kommunernes nettorenteindtaegter, 2010-2020, mio. kr.
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Anm.: Nettorenteindteegter er vist i Igbende priser i overensstemmelse med almindelig praksis. Renterne er opgjort
i nationalregnskabsform, herunder med fordelte emissionskurstab og gevinster, se eventuelt Mau Pedersen
et al., 2019: 44.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, OFF, 3, juni 2021.

Set over hele perioden méa nettorenteindtaegterne karakteriseres som forholdsvis be-
skedne, hvilket ogsd stemmer godt overens med balancekravene til den kommunale
saldo. Nar der spores en opadgdende tendens trods en del udsving fra isaer 2013, ma
det rimeligvis have sammenhasng med den gradvise stigning i den finansielle nettofor-
mue, som sas i Figur 3.6. Hvis likviditetstilfarslen fortsaetter i de kommende ar, kan der
ske en yderligere forbedring i stillingen for nettorenteindtaegterne, hvor renteniveauet
selvsagt ogsa vil veere en medbestemmende faktor.

Gzldens rentefalsomhed og refinansieringsbehov

Et andet aspekt af relevans for den finansielle sundhedstilstand i den kommunale sektor
vedrgrer de risici, der ligger i den kommunale geeldseetning. | den forbindelse er det re-
levant bade at se pa gaeldens rentefglsomhed og potentielle refinansieringsbehov.

For at afdaekke betydningen af andringer i renteniveauet for kommunernes gkonomi og
dermed i et vist omfang den risiko, der ligger i for kommunerne at have det geeldsniveau,
de har, har vi fra KommuneKredit i juni maned 2021 faet tilvejebragt beregnede data for,
hvad en fiktiv stigning i renten pa 1 % vil betyde for renteomkostningen. KommuneKredit
har en markedsandel teet pd 100 % for s& vidt angar kommuner og regioner", hvorfor
KommuneKredits beregninger pa deres egne udlan kan give et generelt billede af effek-
terne af en rentestigning for kommunernes og regionernes gkonomi. For kommuner og
regioner under ét vil en 1 % rentestigning i juni 2021 medfere egede renteomkostninger
over de efterfelgende 12 maneder for 263 mio. kr., mens det for KommuneKredits inte-
ressentkunder’ er 26 mio. kr. og for garantikunder™ 51 mio. kr.

Renteindteegter og renteudgifter kan svinge en del fra ar til ar, som det ogsa fremgar af
Figur 3.8 ovenfor, og der skal tilsyneladende ske en vaesentlig 2endring af det nuvaerende

" Det vil sige, nér der ses bort fra garanti- og interessentkunder.
2. Eninteressentkunde er en kunde, som én eller flere kommuner har andele i, fx HOFOR.

'8 En garantikunde er en kunde, som er garanteret af en kommune, fx en lokal tennisklub, et varmeveerk eller lig-
nende.
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rentemiljg, for kommunerne under ét kan forvente at sta til at have nettorenteudgifter
frem for nettorenteindtaegter. | det lys og i betragtning af sektorens starrelse synes den
kommunale rentefglsomhed generelt ikke stor'*, selvom der ogsa er markante forskelle
mellem kommunernes galdssaetning. En renteforhgjelse vil naturligvis ramme finansielt
udsatte kommuner hardere end de kommuner, der i dag har et lavt gaeldsniveau.

Et andet aspekt af den finansielle sundhedstilstand i den kommunale sektor og herunder
de risici, der ligger i den kommunale gaeldssaetning, vedrarer laengden pa de optagne
I&n. Set ud fra et risikoperspektiv kan I&n med lange lgbetider veere at foretraekke i den
forstand, at kommunerne derved ikke sa ofte skal ud og foretage eventuelle refinansie-
ringer af deres lan.

Der er en gennemsnitlig lebetid pa 23,7 ar pa KommuneKredits 634 nyudstedte 1an' i
2020 (det veegtede gennemsnit efter Idnenes starrelse er 24,1 ar). Nyudstedte 1an i den
kommunale sektor ma saledes siges at have lange lgbetider.

| Figur 3.9 er opgjort, hvor mange ar der er til udlgb af KommuneKredits udlan fordelt pa
henholdsvis kommuner og regioner og KommuneKredits interessentkunder og garanti-
kunder.

Figur 3.9 Antal ar til udligb af 1an opgjort i dagsveerdi i mio. kr. ved udgangen af 2020
fordelt p& KommuneKredits kundetyper
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Anm.: Opgerelsen inddrager alene aftaleldn, idet det ikke har vaeret muligt at bryde obligationsl&n ned pa
kontraktniveau, nér det opgeres som dagsveerdier (i.e. markedsvaerdier). Aftaleldnene udger dog 80 % af
KommuneKredits samlede udl&n.

Note: Dagsveerdien er opgjort pr. 31.12.2020.
Kilde: KommuneKredit.

4 Det svenske Kommuninvest har ogsa foretaget rentefglsomhedsberegninger. | deres rapport “Local Government
debt 2020” skriver de sdledes, at “each tenth of a percentage point that the average interest rate falls entails a
reduction in interest expenses of SEK 720 million for the local government sector” (Kommuninvest 2020: 20).
Sammenligneligheden mellem KommuneKredits og Kommuninvets beregninger her har dog ikke vaeret mulig at
afklare.

5 L&nene er her opgjort ekskl. byggekreditter, men inklusive konverteringer.
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Ud over at se pd, hvor mange ar der er til udlgb af 1an, kan det ogsa veere relevant at
fokusere pa, hvor lang tid der er til, at Ianene skal genforhandles. Set ud fra et risikoper-
spektiv kan 1&n med fast forrentning over lang tid veaere at foretraekke i den forstand, at
der derved i hejere grad er sikkerhed for laneomkostningerne over laengere tid.

Selvom der er lang tid til udlgbet af store dele af kommunernes og regionernes lan, jf.
ovenfor, kan der godt veere kort tid til genforhandlingen af renten for disse Ian. Det skyl-
des, at der ogsa for de af KommuneKredit udstedte 1an med lange lgbetider, fx 30-arige
lan, kan veere indgaet aftaler om, at renten skal genforhandles inden lanets udigb.

Af Figur 3.10 fremgar det, hvornar renten pa lanene skal genforhandles naeste gang. Fi-
guren viser, at en betragtelig del (ca. 30 %) af KommuneKredits 1an til kommuner og
regioner samt interessent- og garantikunder skal genforhandles inden for det naeste ar,
hvorved laneomkostningerne for disse 1an kan variere pa kort sigt og hermed indga i
beregningen af andringer i renteomkostninger, jf. ovenfor. Der er sdledes ikke tale om
en anden eller starre risiko med hensyn til endringer i renteomkostninger over 12 mane-
der end det, der ovenfor allerede er beskrevet beregninger for. For kommuner og regio-
ner isoleret set er det ca. 40 % af l&nenes vaerdi, der skal genforhandles inden for det
naeste ar. Det betyder samtidig, at kommunerne og regionerne samt KommuneKredits
interessentkunder og garantikunder for tilsvarende, betragtelige dele af deres lanepor-
tefolje kan veelge at indfri 1an til den restgaeld, der er, inden for det naeste ar.

Figur 3.10 Antal ar til genforhandling af rente pr. kundetype, ultimo 2020, dagsvaerdi i
mio. kr.
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Konkluderende om udviklingen i kommunernes finansielle stilling

Samlet om udviklingen i kommunernes finansielle stilling kan det fremheaeves, at kommu-
nerne er bedre stillet i dag, end de var for 10 ar siden, hvilket i hgj grad er drevet af en
markant likviditetsforegelse. Det er i den sammenhang bemaerkelsesveerdigt, at kom-
munernes nettofinansielle stilling ikke er blevet forringet under finans- og coronakrise.

Den finansielle stilling for den samlede kommunale sektor og de sikkerhedsnet, der er
udspaendt under gkonomien ved konjunkturudsving, bidrager séledes til, at gkonomien
for danske kommuner som helhed ma betegnes som overordentlig staerk. Dertil kommer,
at kommunernes rentefalsomhed generelt ikke forekommer at vaere stor, selv om be-
tragtelige dele af kommunernes lan skal genforhandles inden for en kort tidshorisont.

Da de forskellige kompensationsmekanismer og instrumenter til afskaermning ikke er un-
der afvikling, m& kommunernes gkonomiske sundhedstilstand ogsa forventes at vaere
god pa laengere sigt.

Det er dog mindre sikkert, at ophobningen af likviditet i en del kommuner med baggrund
i statens gkonomiske politik i forhold til kommunerne vil fortsaette pa samme made i de
kommende ar. En meget hgj likviditet kan ogsé potentielt svaekke den finanspolitiske
styring i den offentlige sektor, hvis kommunerne omsaetter den hgje likviditet i forbrug
og sa at sige betaler sanktionerne med noget af kassebeholdningen. Allerede for 2018
blev den kommunale likviditet sdledes betegnet som at veere pa "et bekymrende hejt
niveau”, skent likviditeten siden er gget med mere end 7 mia. kr. (dkonomi- og Inden-
rigsministeriet & Finansministeriet, 2019).

Den hgje likviditet har formentlig allerede nedsat effekten af den finanspolitik, der fra
statens side kan fgres via de kommunale lanepuljer, og i en bredere sammenhang har
svaekket begrundelserne for i det hele taget at opretholde regler, som begraenser den
kommunale lantagning.

3.3 International sammenligning vedrgrende kommunerne og
finanspolitikken

Kommunernes gkonomiske signifikans

Hvorvidt kommunerne har en betydning i finanspolitisk sammenhang, afhaenger i hgj
grad af, hvor gkonomisk betydningsfulde enhederne er i samfundsgkonomien. Dette va-
rierer i hgj grad med opgavetyngden og enhedssterrelsen, som varierer en del mellem
landene. Spargsmalet er allerede behandlet i kapitel 2 i forbindelse med udvaelgelse af
sammenligningslande. Det kan konstateres, at de danske kommuner i en international
sammenhang er saerdeles tunge. Det geelder allerede, fordi den offentlige sektor i Dan-
mark internationalt set er forholdsvis stor fx malt i forhold til BNP eller efter beskaeftigel-
sesandelen, som er ansat i sektoren. Men derudover varetager de danske kommuner
forholdsvis mange opgaver, hvis der sammenlignes med de fleste andre lande.

Vedregrende spargsmalet om konjunkturafskaermning er det af betydning, hvordan kom-
munernes opgaver er sammensat, lige sdvel som sammensaetningen af indtaegtsgrund-
laget.
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Opgavesammensatningen pa det decentrale niveau

| Figur 3.11 er kommunernes og @vrige decentrale enheders opgavefordeling segt illu-
streret, opgjort ved udgifternes fordeling pa sakaldt funktionelle kategorier. Det fremgar,
at Danmark adskiller sig fra de @vrige lande ved, at kategorien 'social beskyttelse’ fylder
forholdsvis meget. Dette er velkendt (jf. ogséd Mau Pedersen & Frandsen, 2017: 83) og
skyldes ikke mindst, at danske kommuner finansierer en stor del af indkomstoverfarsler
til husholdninger, og i @vrigt efter kommunalreformen i 2007 organiserer stort set alle
andre sociale tjenesteydelsesbaserede opgaver. Dette betyder s& ogsa, at danske kom-
muner set i international sammenhaeng er forholdsvis konjunkturudsatte, idet netop ind-
komstoverfaersler og forskellige opgaver pa beskaeftigelsesomradet varierer med kon-
junkturen.

Figur 3.11 Fordeling af udgifter pa funktioner pa decentralt niveau i OECD-lande,
2016, procent
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Anm.: Der er tale om udvalgte OECD-lande. Alle OECD-lande indgér i gennemsnittet.
Note: Udgiftsfordelingen refererer til den i nationalregnskabet anvendte COFOG-fordeling.
Kilde: OECD key data: Subnational governments in OECD countries. April 2021.

Sammensaetning af indtaegter pa skattekilder mv.

Ser vi, jf. den felgende figur, pa indtaegtssiden i en international sammenligning, ligger
Danmark hvad angar andelen til lokale skatter og andele af statsligt opkraevede skatter
lidt under gennemsnittet i OECD-landene med ca. 35 %. Til gengeeld er andelen, der ud-
geres af tilskud og subsidier, dvs. bloktilskud, statsrefusioner mv., med naesten 60 % af
indtaegterne hgjere i Danmark end i OECD som helhed. Dette tyder med andre ord ikke
pa, at danske kommuner og regioner skulle vaere mere konjunkturudsatte fra lokale skat-
ter end OECD-landene generelt, snarere tveertimod.
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Det ber dog bemaerkes, at der er adskillige lande, som faktisk har en lavere skatteandel
og hgjere tilskudsandel end Danmark. Det geelder saledes to af sammenligningslandene
(jf. naeste afsnit), @strig og Holland, hvor skatterne udger en meget beskeden andel af
de samlede indtaegter. Det omvendte geelder for de to andre sammenligningslande, Sve-
rige og Finland, hvor skatterne udger omkring halvdelen af indtaegterne.

Figur 3.12 Fordeling af indteegter pa decentralt niveau i OECD-lande, 2016, procent
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Note: OECD ger opmaerksom pa, at nogle skatteandele i visse tilfselde kan vaere kategoriseret under tilskud.
Kilde: OECD key data: Subnational governments in OECD countries. April 2021.

Indteegtssammensaetningen pa statstilskud, andre indtaegter og skatter er dog kun del
af billedet vedrarende konjunktureksponeringen. Her har det sdledes ogsa betydning,
hvordan skatterne er sammensat pa forskellige skattetyper.

Dette er undersegt specifikt for Danmark i sammenligning med de fire sammenlignings-
lande, jf. Figur 3.13 for aret 2016. Som det fremgar, er sammensaetningen af skatterne
for de to sammenligningslande Holland og @strig praeget af ejendomsskatter, som tradi-
tionelt har vaeret opfattet som en relevant kommunal skattekilde — oprindeligt i bl.a. de
angelsaksisk pavirkede lande, men i dag ogsd mere bredt som kommunal skattekilde
(Vammale & Bambaliate, 2021b: 43). Derimod er indkomstskatter som kommunal skatte-
kilde meget vaesentlige i Danmark og Finland og helt dominerende i Sverige. En hgj andel
til indkomstskatter bidrager til at gere kommunernes indtaegtsside konjunkturpavirkelig,
idet udsving i beskaeftigelsesgrad og til en vis grad Ignudvikling er kraftigt pavirket af
konjunkturen. Ejendomsskatternes veerdi kan ogsa vaere under en vis pavirkning af akti-
vitetsniveauet i samfundet, men disse skatter ma dog overvejende anses som mere sta-
bile konjunkturmeessigt end indkomstskatterne.
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Figur 3.13 Sammensatning af skatter til kommuner/local governments pa skattearter,
2019, procent
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Kilde: OECD Revenue statstics, april 2021.

Handteringen af konjunkturens pavirkning af de decentrale enheder

Handteringen af konjunkturens og ‘nedsituationers’ (jf. coronakrisen) pavirkning af de
decentrale enheder varierer i gvrigt mellem OECD-landene. Vi ser lidt naermere pa dette
i det felgende afsnit med fire sammenligningslande, men en OECD-undersggelse
(Vamalle & Bambaliate 2021b, kap. 8) kan ogsa kaste lys pa spargsmalet. Det er indtryk-
ket fra denne undersegelse, at der bade er ligheder og forskelle at spore i forhold til den
danske situation.

Blandt lighedspunkterne kan det konstateres, at flere af de danske konjunkturafskeerm-
nings-instrumenter ogsa anvendes i en mere eller mindre tilsvarende form i andre lande.
Det geelder séledes tilfgrsel af statslige midler til afbadning af finansielt pres pa de lokale
enheder, enten midler til sektoren generelt eller malrettet ngdlidende kommuner. Der
naevnes dog ikke automatiserede ordninger svarende til de danske budgetgaranti- og
statsgarantiordninger. Som i Danmark ses udligningssystemerne ogsa som en meka-
nisme til afbadning af cykliske indtaegtsaendringer pa det lokale plan, og forskellige und-
tagelser til de gaeldende ‘fiscal rules’, herunder vedrgrende budgetbalance, optreeder
ogsa.

Blandt forskellene til den danske situation, jf. OECD-undersggelsen, er den vaegt, der i
flere lande lazegges pa de decentrale enheders egne indsatser for at imgdega svigtende
indteegter og/eller udgiftsaendringer i forbindelse med konjunkturudsving og naturkata-
strofer. Der naevnes sdledes en gget finansiel autonomi i de decentrale enheder som en
mulig strategi til at mildne eller afbgde cykliske udsving i den lokale gkonomi. Det mest
markante eksempel herpa er den udbredte anvendelse af de sdkaldte Rainy Day Funds,
RDF. Blandt 20 adspurgte lande anvender sdledes mindst 8 af disse sddanne RDF'’s.
Selvom disse fonde ledsages af regelsat for, hvornar de mé anvendes og eventuelt til
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hvilke formal, er det en made at ansvarliggere det decentrale niveau med hensyn til at
undga at blive utilsigtet pavirket af konjunkturer mv. Som det fremgik tidligere i dette
kapitel, er det ikke et instrument, der anvendes i Danmark.

Det decentrale niveaus medvirken i finanspolitikken og sunde offentlige finanser

Det er vanskeligt pa tveers af OECD-lande at fremkomme med et samlet billede af det
decentrale niveaus medyvirken i den aktive finanspolitik, alene af den grund at dette ni-
veaus gkonomiske betydning varierer meget mellem landende, som tidligere papeget.
Udgangspunktet vedrgrende selve finanspolitikken vil naturligt veere, jf. kapitel 1, at det
er staten, der er den initiativtagende og ansvarlige opgavevaretager vedrgrende denne
stabiliseringspolitiske opgave.

Dette geelder ogséa for kommunernes medvirken i opretholdelsen af sunde offentlige finan-
ser. Her muligger udsondringen af forskellige typer af ‘fiscal rules’ til sikring heraf dog en
vis sammenligningsmulighed. Jaevnfer tidligere navnte OECD-studiet (Vammale & Bam-
baliate, 2021b, kap. 2), at der sdledes med tilfajelse af opgarelser for Danmark kan angives,
i hvilket omfang de enkelte lande benytter disse de enkelte typer af fiscal rules, som tidli-
gere er beskrevet. | Figur 3.14 er det dels belyst, hvilke typer fiscal rules der anvendes i
en obligatorisk form, og hvor mange regler det enkelte land s3 at sige anvender pa én
gang. Der indgar dog ikke regler vedrgrende lokal skattefastsaettelse, idet OECD ikke har
medtaget disse i analysen.

Figur 3.14 Antal lande, der anvender tre typer af fiscal rules, samt hvor mange fiscal
rules der anvendes ad gangen, 2019
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Anm.: Der er alene medtaget fiscal rules, som er etableret af det centrale niveau, dvs. ikke selvpélagte begraens-
ninger og forhandlede begraensninger. Reglerne kan have meget forskellige udformninger.

Der indgar 29 OECD-lande inkl. Danmark i opgerelserne.

Kilde: Vammale & Bambaliate (2021b: 59 og kap. 2) samt egne beregninger. Danmark er tilfgjet af forfatterne, idet
Danmark ikke havde besvaret de spgrgeskemaer, som OECD har brugt til analysen.

Det kan konstateres, at den hyppigst anvendte fiscal rule er /anebegraensninger, idet
naesten to tredjedele af landene bruger dette styringsinstrument. Disse regler vedrg-
rende lantagning kan dog have meget forskellig karakter, eventuelt alene rette sig mod
I&n til driftsvirksomhed og eventuelt vaere suppleret med krav vedrgrende den lokale
myndigheds geeld. Krav til budgetbalancen er ligeledes hyppigt anvendt og ma betragtes
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som et seerligt vigtigt instrument til sikring af sunde offentlige finanser pa det decentrale
niveau. Der er dog betydelige variationer i, hvordan kravet er udformet. En del lande
anvender sdledes alene krav til driftsbalancen, jf. hvad der ofte benaevnes 'golden rule’,
jf. ogsa senere Boks 4.1. Endelig anvendes udgiftsbegraensninger ogsa en del, men dog
i alene 40 % af landene. For alle tre styringsregler kan der i det enkelte land vaere sup-
pleret med ‘regler’, der er selvpalagte af den lokale myndighed, ligesom der kan indga
forskellige udgaver af reglerne, som er forhandlet mellem det decentrale og det centrale
niveau.

| den hgjre del af figuren ses, hvor mange regler det enkelte land anvender samtidigt.
Det fremgar, at lidt over en fjerdedel anvendte alle tre typer af regler i undersegelsesaret,
2019.

Det er selvsagt interessant, hvor Danmark placerer sig i sammenligningen. Som det frem-
gar af det foregaende, anvender Danmark alle de tre angivne typer af fiscal rules pa én
gang. Hertil kommer i @vrigt ogsa begraensningerne pa skattefastseettelsen, som dog
ikke er statistisk belyst her for de gvrige lande.

Det kan hermed forsigtigt konkluderes, at Danmark synes at have en forholdsvis strin-
gent eller restriktiv tilgang til kommunernes medvirken i, at den offentlige sektor har
sunde offentlige finanser, og at Danmark i relativt begreenset omfang involverer kommu-
nerne i ansvaret for at imgdegé konjunkturudsving. Dette skal yderligere belyses i naeste
afsnit.

3.4  Sammenligning med fire udvalgte sammenligningslande

Jeevnfer kapitel 2 om udveelgelse af lande til sammenligning indgar der bade lande, der
pa mange parametre minder om Danmark hvad angar den decentrale sektors rolle, og
lande, der formodentlig ligger laengere vaek fra den danske model. Det er dog alle lande,
der starrelsesmaessigt minder om Danmark. Dette kan ogsa formodes at gare sig geel-
dende vedregrende finanspolitik og lantagningens rolle i den forbindelse samt sunde of-
fentlige finanser med relation til det decentrale niveau.

| det felgende omtales de fire sammenligningslande enkeltvis med henblik péa at identifi-
cere forskelle og ligheder mellem landene og szerlig fokus pa sammenligningen med den
danske case. Der er indhentet skriftligt materiale og litteratur til belysning af de fire lan-
des omstaendigheder, og der er tillige gennemfart en reekke interviews med centrale vi-
denspersoner i landene, jf. metodebeskrivelsen i kapitel 2.

Indledningsvis kan det fra de gennemfgrte interviews rapporteres, at der i de kontaktede
lande er stor opmaerksomhed pé betydningen af, at kommunale serviceydelser kan til-
bydes med en stabil og jeevn leverance uanset konjunkturpavirkning og ekonomiske kri-
ser i den omgivende gkonomi. Dette er dog ikke ensbetydende med den samme tilgang
til beskyttelse af den kommunale gkonomi i forhold til sddanne pavirkninger.
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3.4.1 Sverige - Resultatattutjamning, god ekonomisk hushalining og
balancekrav

Sverige er vel det land blandt de fire udvalgte lande, som med hensyn til kommunernes
betydning og velfaerdssamfundets rolle minder mest om Danmark, jf. naermere i kapitel
2. Med udgangspunkt i de tidligere sammenligninger mellem OECD-landene, jf. Figur 3.11
og Figur 3.12, kan det bemaerkes, at de svenske kommuner i noget mindre grad end de
danske organiserer opgaver inden for social beskyttelse, og dermed pa udgiftssiden for-
mentlig er mindre konjunktureksponerede end de danske. Det modsatte ger sig geel-
dende pa indtaegtssiden, hvor den svenske kommunale sektor i noget hgjere grad end
den danske baserer sig pa lokale skatter og i endnu hgjere grad end i Danmark pa ind-
komstskatter.

Hvad angéar konjunkturafskeermningen er det igjnefaldende, at denne i betydeligt hajere
grad end i Danmark baserer sig pa kommunernes egne dispositioner til imgdegaelse
heraf. Det er sdledes karakteristisk, at der i Sverige er indrettet en specifik mulighed for,
at kommunerne opbygger reserver til imgdegaelse af 'svaere tider’, dvs. de for omtalte
Rainy Day Funds eller resultattutiamningsreserver/”"RUR’. Disse reserver kan tages i an-
vendelse for at daekke et underskud opstaet i forbindelse med en lavkonjunktur (jf. naer-
mere i fx SKR, 2020). Denne RUR-ordning blev indfert i kommuneloven i 2013. En s&dan
konstruktion findes som tidligere papeget ikke i Danmark. | sammenhang hermed skal
0gsa naevnes det lovfeestede, men decentralt implementerede styringsprincip "god eko-
nomisk hushallning”, som indebaerer, at det er kommunalbestyrelsen, som skal tilrette-
laegge skonomien, sd der med besluttede retningslinjer og malsaetninger opnas den gn-
skede finansielle stilling pa kort og lang sigt under hensyntagen til ansker om finansiering
af investeringer, demografisk udvikling mv. (SKR, 2020: 5ff). Princippet er et gennemga-
ende traek i den svenske kommunestyring og lgbende under debat, jf. aktuelt i SOU
(2020, 197ff.). Det fremgar, at det er den enkelte kommune, som fortolker god gkonomisk
husholdning i netop denne kommunes situation, hvor bl.a. krav til overskud forudses at
afhaenge af, om kommunen er en vaekst- eller tilbagegangskommune befolkningsmaes-
sigt set. Et krav om 2 % overskud naevnes ofte i denne sammenhaeng (jf. ogsad Mau Pe-
dersen, 2019). Princippet er i gvrigt uddybende beskrevet i afsnit 4.4.1.

Det ligger ogsa i forlaengelse af denne understregning af eget ansvar og kommunalt selv-
styre, at der ikke er lanebegraensninger, jf. neermere i kapitel 4. Endvidere findes der gj
heller centralt fastsatte udgiftslofter, idet disse alene gaelder pa det centrale plan (Mini-
stry of Finance, 2018: 19ff). Der gaelder derimod en ‘fiscal rule’ i kraft af kommunelovens
balancekrav (op.cit. 22f), som indebaerer, at en kommune (og en region) som minimum
ikke ma budgettere med underskud pa budgettet. Budgettet er opgjort efter omkost-
ningsprincipper og inkluderer saledes bl.a. afskrivninger, og balancekravet svarer til det,
der internationalt benasvnes ‘golden rule’ (Vammale & Bambaliate, 2021a). Hvis det sker
i regnskabet, skal underskuddet rettes op inden for en 3-arig periode. Som allerede in-
dikeret vil god gkonomisk husholdning dog som oftest indebaere, at der skal vaere et
overskud pa budgettet. Et nul-resultat - eller med andre ord, at en svensk kommune kun
akkurat opnar balance mellem dens indteegter og udgifter — er saledes ikke tilstraekkeligt
for, at kommunen lever op til, hvad der kan betragtes som "god gkonomisk husholdning”.
For at gere det skal resultatet ligge pa et niveau, der reelt som minimum konsoliderer
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gkonomien (SOU 2020:8, 196). Men hvor stort overskuddet skal veere, er op til kommu-
nernes egen fortolkning og kommunens egne retningslinjer for, hvad den opfatter som
god skonomisk husholdning.

Balancekravet blev indfart i Sverige for at skabe forudsaetninger for en langsigtet stabil
finansiel udvikling, og bag balancekravet ligger et grundlaeggende hensyn til, at hver
generation selv skal baere omkostningerne ved det serviceniveau, som den beslutter sig
for, og som den selv forbruger (SOU 2020:8, 196).

Sé& vidt det ses, er der ikke etableret egentlige sanktionsmekanismer over for kommuner,
der ikke lever op til balancekravet.

Helt aktuelt er der, baseret pa oplysninger i interviews med svenske myndigheder og
ministerier, nu indrettet et nyt instrument til imgdegaelse af skonomiske vanskeligheder
i enkeltkommuner og -regioner. Der er saledes afsat 250 mio. SEK pr. ar i perioden 2021-
2024 til denne sakaldte "kommundelegation”, som ogsa i en lignende form forekom un-
der de gkonomisk vanskelige ar i 1990’erne under navnet KommunAkut.

3.4.2  Finland - Sanktionerede balancekrav, kommunal struktur og finansiel
plan

Det er naturligt at behandle det andet sammenligningsland, Finland, i forleengelse af Sve-
rige, idet der i de to lande er betydelige ligheder, men dog ogsé forskelle i tilgangen til
kommunerne og konjunktur og finanspolitik, jf. neermere kapitel 2 og SNGWOFI (2019).

De finske kommuner har dog generelt en mindre gkonomisk volumen end de svenske,
og strukturen i den offentlige sektor, kommunernes og de kommunale faellesskabers rolle
har vaeret under aendring igennem en del ar i Finland. | det hele taget har reformoverve-
jelser, inkl. kommunesammenlaegninger og initiativer i forlaengelse heraf, vaeret set som
et middel til imgdegaelse af svaekkede finanser og stigende geeldsbyrde i den kommu-
nale sektor, jf. André & Garcia (2014).

Den finske kommunale sektor er lige som den svenske nappe sa konjunkturudsat som
den danske, idet de sociale udgifter betyder forholdsvis mindre, og ogsd mindre end i
Sverige, jf. Figur 3.9. Pa indtaegtssiden er der stor parallelitet til den svenske situation,
hvor en ret hgj andel af indteegterne udgeres af skatter og her stort set udelukkende
indkomstskatter, jf. Figur 3.100g Figur 3.11for 2016. Som i Sverige er der en betydelig
autonomi til kommunerne vedregrende skattefastsaettelsen, og der optraeder ikke som i
Danmark saerlige restriktioner og sanktioner vedrgrende skatteaendringer.

Som i Sverige optraeder i den finske kommunelov et krav om, at kommunalbestyrelsen
skal vedtage budgetter og en finansiel plan, som indebarer mindst balance eller over-
skud p& omkostningsbudgettet (golden rule). Der anvendes ikke terminologien omkring
god gkonomisk husholdning, men der er ogsa her veegt pa kommunens egen ageren.
Jaevnfer kapitel 4 er der ikke krav vedrerende lantagning.

Den finske kommunelov (Finnish Parliament, 2019) indeholder som naevnt et krav om
budgetbalance. Ved manglende overholdelse heraf og medfglgende gkonomisk krise i
den pagaeldende kommune kan staten i sidste ende tvinge en kommunesammenlasgning
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igennem. Siden denne mulighed blev indferti 2015, er dette sket 3-4 gange og er hermed
en form for forholdsvis kraftig sanktion (Vammale & Bambaliate, 2021a: 23; Vammale, &
Bambaliate, 2021b).

3.4.3 Holland - Statstilskud, seertilskud, balancekrav og provinsers
supervision

Holland har som de nordiske lande traditionelt en forholdsvis decentraliseret offentlig
sektor. Kommunerne er ogsa tilfart opgaver i de senere ar (SNGWOFI, 2019; Allers, 2014),
bl.a. pd ungdoms- og aeldreomraderne samt det sociale omrade omkring 2015. Udgifts-
andelen til kommunerne er dog lavere end i fx Sverige og Finland. Som i Finland har der
i de senere ar veaeret bestraebelser pd kommunesammenlaegninger. Det er ogsa karakte-
ristisk, at det regionale niveau, provinserne, ogsa har en overvagende og godkendende
kompetence i forhold til kommunerne.

Pa indtaegtssiden er den hollandske kommunale sektor karakteriseret ved en meget hgj
grad af tilskudsfinansiering, jf.Figur 3.10, selvom der er overvejelser om at ege den kom-
munale beskatnings betydning. Der er med andre ord en betydelig sakaldt vertikal uba-
lance — dvs. langt starre udgiftsansvar end indtaegtsmeessig autonomi (Allers, 2014: 5).
Endvidere er de kommunale skatter i det vaesentlige ejendomsskatter, hvilket samlet set
vurderes at bidrage til, at de hollandske kommuner ikke er s& konjunkturudsatte som de
svenske og finske samt danske kommuner. Et vaesentligt redskab til imadegaelse af de
gkonomiske vanskeligheder for enkeltkommuner, der alligevel matte opsta, er dermed
ikke muligheden for at beskatte sig ud af problemet, men der er med denne situation for
gje i Holland etableret et system for seerlige tilskud til ngdlidende kommuner. Disse skal
dog ved tilskudsmodtagelse farst underkastes inspektion og andre tiltag, jf. naermere
kapitel 4 om bailout mv. Endvidere er finansieringssystemet indrettet saledes, at cykliske
udgifter, fx arbejdslgshedsunderstattelse og andre lovregulerede ydelser, finansieres via
specifikke, sremaerkede tilskud, som sa at sige afskaermer de kommunale finanser (SNG-
WOFI, 2019 samt interviews med hollandske myndigheder).

Hvad angar fiscal rules er kommunerne i Holland kun underlagt enkelte ldanebegraensnin-
ger, jf. kapitel 4, men er underkastet et lovkrav om budgetbalance for det aktuelle og
naermest kommende ar (Allers, 2014: 14). Som for Sverige og Finland er det dog alene
baseret p& et omkostningsbudget og tillader hermed lantagning til investeringer, dvs.
den sdkaldte ‘golden rule’. Det er det regionale niveau, provinserne, som skal overvage
opfyldelsen af dette krav.

3.4.4  @strig — Golden rule med regional supervision og faderal hjaelpepakke

Det sidste sammenligningsland, @strig, har ligeledes en kommunal sektor med en vis
autonomi. Men i og med at @strig er et faderalt land med ni lander/stater (inkl. Wien)
varierer graden af autonomi noget fra stat til stat, selvom der er bestraebelser pd harmo-
nisering. Kommunerne i @strig er i sammenligning med de andre sammenligningslande
generelt sma.

Jaevnfar Figur 3.10 og Figur 3.11 har de gstrigske kommuner en hgj grad af tilskudsfinan-
siering og med ejendomsskatter som dominerende kilde for den del af finansieringen,
der udgeres af egne eller primaert delte skatter. Som | Holland er der hermed en betydelig
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vertikal ubalance (SBGWOFI, 2019). Samlet set er indtaegterne til det kommunale niveau
formentlig forholdsvis stabile, ogsa under skiftende konjunkturer. Der er dog mulighed
for at vedtage saerlige hjeelpeforanstaltninger til kommunerne i lyset af covid-19-situati-
onen. Ifglge oplysninger fra Bundesministerium Finanzen udger en hjaelpepakke fra maj
2020 1,5 mia. Euro, som tilferes kommunerne i 2021 og med delvis tilbagebetaling i 2023.

| finanspolitisk sammenhaang er et udgangspunkt den seerlige stabilitetspagt, Austrian
Stability Pact, som med start i 1999 gaelder for de forskellige dele af den @strigske of-
fentlige sektor, herunder ogsa kommunerne, og hvor der stilles krav om strukturel ba-
lance pa budgettet. Dette indebaerer reelt en ’‘golden rule’ for det lokale budget
(SBGWOFI, 2019: 284), dvs. alene lanemulighed for investeringer, jf. naermere i kapitel 4.
Staterne har her en supervisionsrolle i forhold til kommunernes finansielle dispositioner.

Sammenfattende i forhold til de fire sammenligningslande er det karakteristisk, at der er
savel mange sammenfald som forskelle i bestreebelser pa konjunkturafskaermning af
kommunerne. Det er dog veerd at bemaerke, at nogle af landene i langt hgjere grad end i
Danmark lader det vaere op til de decentrale enheder at imadega konjunktur- og krise-
pavirkninger af gkonomien, men dog med central mulighed for hjeelpepakker og lignende.
Som det allerede var indtrykket fra den generelle sammenlighing med OECD-lande, har
Danmark sa vidt det kan bedemmes en mere restriktiv og regulerende tilgang til kommu-
nernes rolle i finanspolitikken og sikringen af sunde offentlige finanser end sammenlig-
ningslandene. Disse lande har dog ogs3, isaer for de to sidst omtalte, mindre konjunktur-
afhaengige udgifter og indtaegter end de danske.
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4 Regulering af kommunernes lantagning

4.1 Indledning

| dette kapitel vi ser neermere pa, hvordan lanereguleringen foregar i Danmark og i sam-
menlignelige lande. Fokus i afsnittet er at foretage en institutionel beskrivelse af den
danske lane-regulering samt at foretage en sammenligning og perspektivering til regu-
leringen i gvrige sammenlignelige lande. Der vil undervejs, som et supplement til den
institutionelle beskrivelse og den komparative analyse, blive inddraget relevant teori.

Med regulering af det kommunale Idneomrade forstar vi ikke blot snaevre laneregler fra
diverse lovtekster, men ogsa mere indirekte reguleringer af kommunernes lantagning.
Det giver nemlig mulighed for at have blik for, at der i praksis anvendes en raekke for-
skellige former for l&neregulering i OECD-landene af betydning for kommunernes lane-
muligheder, fx direkte lanebegraensninger, formalsbaserede restriktioner pa brugen af
I&n, geeldslofter og mere indirekte reguleringer sdsom budgetbalancekrav. Endelig an-
vendes ogsa forskellige former for godkendelsessystemer i nogle lande.

Graden og maden, hvorpd kommunernes lantagning er reguleret, kan fx vaere begrundet
i de realgkonomiske udfordringer, et land historisk har staet i, samt ikke mindst landets i
forvejen eksisterende institutionelle indretninger, herunder gaeldende gkonomisystemer
og historiske mader at handtere koordinationen mellem det centrale og decentrale ni-
veau. Af samme arsag vil vi ogsa i gennemgangen af lanereguleringerne skele til sam-
menhangen med gvrige skonomisystemer, sdsom principperne for de anvendte budget-
og regnskabssystemer, samt hvilke institutioner for samarbejdet mellem det decentrale
og centrale niveau af relevans for lanereguleringen der eksisterer i de givne lande. Det
veere sig fx hvorledes eventuelt ngdlidende decentrale enheder handteres. Endelig vil vi
ogsa komme ind pa, hvordan den valgte laneregulering haenger sammen med priorite-
ringen af saerlige omrader, sdsom fx forsyningsomradet og @vrige omrader med bruger-
betaling.

4.2  Reguleringen af kommunal lantagning i Danmark

| Danmark er kommunernes lantagning reguleret direkte af staten med hjemmel i den
kommunale styrelseslov. Lanereglerne pa det kommunale omrade er sdledes reguleret i
Social- og Indenrigsministeriets bekendtgerelse (@konomi- og Indenrigsministeriet,
2013b) om kommunernes ldntagning og meddelelse af garantier mv., hvilket vi herefter
omtaler "lane-bekendtgarelsen”.

4.2.1 Lanebegraensningen og undtagelserne til denne

| en international sammenligning ma lanereguleringen i Danmark beskrives som restriktiv
og som den klart mest restriktive i Skandinavien/Norden (se fx Ladner et al, 2016: 354f).
Udgangspunktet for reguleringen af kommunernes lantagning i Danmark er séledes, at
kommunerne ikke ma optage 1dn, medmindre de har ledig ldneramme eller i @vrigt har
dispensation til at optage lan. Det falger af lanebekendtgarelsens § 1.
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§ 1. En kommunes samlede lantagning md i det enkelte regnskabsar ikke over-
stige kommunens adgang til at optage lan i henhold til § 2 og §§ 16-17.

Det almindelige princip er med andre ord, at kommunerne som udgangspunkt skal finan-
siere sine aktiviteter uden Idnoptagelse. Lanebekendtgerelsen oplister dog kort fortalt
udtemmende undtagelserne til denne "hovedregel”. Lanebekendtgarelsens § 2 fastlaeg-
ger saledes, hvilke investeringer der udlgser en ldaneadgang og lanebekendtgerelsens §§
16-17 dispensationsmulighederne til optagelse af Ian ud over, hvad der felger af bestem-
melserne i § 2.

Vi skal ikke gennemgé hele den automatiske og formalsbestemte ldaneadgang her, men
blot naevne nogle af de veesentligste undtagelser, den giver til den principelle l&nebe-
graensning for kommunerne. Lanebekendtgarelsens § 2 giver sdledes kommunerne au-
tomatisk laneadgang til fx udgifter til ernvervelse af kommunale almene aldreboliger,
energibesparende foranstaltninger og ikke mindst anleegsudgifter pa forsyningsomra-
det. Der kan veere forskellige grunde til den valgte indsnaevring af den formalsbestemte
ldaneadgang, fx energipolitiske grunde for sa vidt angéar laneadgangen til energibespa-
rende foranstaltninger (Juul, 2006: 79). Men pa forsyningsomradet, hvor anlagsinveste-
ringer over tid oftest er tilteenkt at blive deekket af betaling fra brugerne, dvs. en inve-
stering, som felger et "hvile i sig selv-princip”, er kommunerne tildelt en automatisk 13-
neadgang, fordi investeringen i princippet er udgiftsneutral for kommunerne set over en
leengere tidshorisont (Social- og Indenrigsminisiteriet, 2015). Derudover skal en del af
den valgte, automatiske og forméalsbestemte ldneadgang formentlig ses i lyset af, at en
raekke af disse investeringer har karakter af kritisk infrastruktur, og at der ofte er tale om
store investeringer, som sjaeldent kan finansieres via opsparingen, hvilket selvsagt ogsa
geelder for fx forsyningsomradet (se i @vrigt kapitel 1 for overvejelser om laneadgang pa
diverse udgiftsomrader).

Generelt set giver lanebekendtgerelsen ikke danske kommuner mulighed for lanefinan-
siere almindelig driftsvirksomhed og vedligehold. Den formalsbestemte Idneadgang de-
fineret i 1anebekendtgarelsen vedrerer sdledes visse anlagsinvesteringer samt lan til
betaling af ejendomsskatter. Det skal dog tages i betragtning, at hvis kommunen har
skabt en automatisk genereret laneadgang pa et omrade med fri laneadgang, fx pa for-
syningsomradet, kan denne i praksis kan bruges til optagelse af 1&n pa et andet kommu-
nalt omrade, jf. Boks 4.1.
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Boks 4.1 Undtagelser til lAnebegraensningen og laneadgangens dispositionsmuligheder

Undtagelserne til lanebegraensningen

De lanemuligheder, som umiddelbart falger af ldnebekendtgarelsen, og som kan udnyttes,
uden kommunen skal forelaegge sagen for andre, kaldes ofte for kommunens "automatiske
l&neadgang” (Juul, 2006: 81). Den tilladte, automatiske l&neadgang svarer til summen af de
regnskabsfaerte nettoudgifter, som kommunen har afholdt til formal naevnt under ldnebe-
kendtgerelsens § 2, stk. 1, samt eventuel Ianedispensation efter §§ 16 og 17, hvilket i hoved-
traek omfatter anlaegsudgifter p& forsyningsomradet og anlaegsudgifter pa det gvrige bruger-
finansierede omréde samt generelle dispensationer givet fx som sakaldte lanepuljer i forbin-
delse med de arlige skonomiforhandlinger mellem staten og kommunerne.

Laneadgangens dispositionsmuligheder

Det er kun faktisk afholdte udgifter, der giver Ianeadgang, og kommunernes laneadgang op-
geres for ét regnskabsar ad gangen, og uudnyttet Idneadgang kan som udgangspunkt ikke
overfgres fra det ene 3r til et andet. Men idet kommunernes gkonomi er opbygget efter et
centralisationsprincip, hvor samtlige indtaegter medgar til finansiering af samtlige udgifter,
kan laneadgangen anvendes fleksibelt, sdledes at en automatisk laneadgang skabt pa fx for-
syningsomradet kan bruges til optagelse af 1an pa et andet kommunalt omrade (Juul, 2006:
83).
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Tabel 4.1 Kommunale lanepuljer, 2010-2022

Seerlige lanepuljer

Folkeskole 800

Kvalitetsfond (skole-, dagsinstitutions-, 800 800 600 + 750 650

idreets- og eldreomradet) 1.725"

Borgernaere omrader mv. 400 600 400 400 400 400

Infrastruktur 500

OPP 100 100 100 100 150 150

Effektiviseringsprojekter 200 200 200 650 250 250 250 250

Diverse gvrige 1002 2502

Ordinzer anlaeg 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200

Likviditetsladnepulje 500 500 500 500 500 500 500 500

Ekstraordinzere finanslovslanepuljer m.m.

Kvalitetsfond 2.000

@vrige omrader 2.300 1.070%

| alt 6.700 1100 2.625 1550 1.800 1700 1500 1350 1350 1350 2.520 850 4
Note: 1) Lanepuljen blev forhgjet med 1.725 mio. kr., idet kommuner blev meddelt fuld I8neadgang.

Kilde:

2) Heraf blev 100 mio.kr. afsat til det p&dgaeldende og det felgende &r. Puljerne omhandler erhvervelse af ejendom til vindmaller, investering i bredband og mobildaekning, opbygning
af hejt specialiserede sociale tilbud samt afvikling af kommunale bygninger i yderomrader.

3) Regeringen gav ifm. suspenderingen af anlaegsloftet i 2020 kommunerne mulighed for at benytte sig af I8nedispensationer til at fremrykke anlaegsinvesteringer
4) Der optraeder ingen lanepuljer i dret skonomiaftale for 2022, men det er dog efterfalgende meldt ud, at der er etableret en sdkaldt ordinaer 18nepulje pd 200 mio.kr. for 2022.
Indenrigsministeriets tilskudsudmeldinger over tid, gkonomiaftalerne mellem regeringen og KL over tid samt Social- og Indenrigsministeriet (2020d).
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4.2.2  Deponering og "sale and lease back”

| Danmark er kommunerne underlagt lanebekendtgerelsernes deponeringsregler i for-
bindelse med indgaelse af aftaler om benyttelse eller etablering af anlaeg, herunder leje-
og leasingaftaler, nar disse aftaler kan sidestilles med og erstatter en kommunal anlaegs-
udgift. En kommunes indgaelse af sadanne aftaler skal opfattes som et Ian og dermed
belaste kommunens Ianeramme, jf. @konomi- og Indenrigsministeriet (2013a, 77ff.). Der
er altsd tale om alternativer til traditionel Iantagning, og reguleringen heraf kan opfattes
som et modtraek til mulig omgaelse af de @vrige lanebegraensninger.

Deponeringsreglerne skal sikre, at kommunerne ikke som udgangspunkt har en likvidi-
tetsgevinst ved at leje eller lease frem for at bygge selv, sdledes at det at lease eller leje,
fx via et sakaldt OPP (offentligt-privat-partnerskab), finansielt set sidestilles med at
bygge selv. Det betyder kort fortalt, at kommuner skal deponere et belgb svarende til
vaerdien af anleegget i leasing- eller lejekontrakten i fx et pengeinstitut, medmindre kom-
munen har ledig laneramme eller har faet dispensation fra Indenrigs- og Boligministeriet.

Et beslaegtet forhold er, at kommunerne ogsd med lanebekendtgerelsen er frataget mu-
ligheden for at indga en aftale, herunder leje- og leasingaftale, om benyttelse af ejen-
domme, lokaler, anleeg mv., inventar, driftsmidler eller apparatur, der for aftalens indga-
else har vaeret i kommunens eje, medmindre kommunen far Indenrigs- og Boligministe-
riets tilladelse til det. Regelsaettet sikrer sdledes, at kommunerne ikke opnar en likvidi-
tetsgevinst ved at fraseelge ejendom for derefter at binde kommunen til en driftsudgift i
form af en leasingaftale pa det, der tidligere var kommunens ejendom.

4.2.3  Lanetyper, lgbetider og lanevaluta

| Danmark er typen af kommunernes Ian, lgbetider samt Ianevaluta ogsa reguleret direkte
i lanebekendtgarelsen. Det star i modsaetning til en del andre sammenlignelige lande,
hvor centralregeringen ikke har reguleret sddanne forhold direkte via lovgivning.

For sa vidt angar de tilladte lanetyper folger det af lanebekendtgerelsen’®, at kommunerne
kan optage annuitetslan, serieldn, indekslan, stdende I1an eller 1an med en afdragsfri peri-
ode. Lanebekendtgerelsen fastsaetter dog ikke regler om, hvorvidt 1an skal optages med
variabel eller fast rente, eller for den sags skyld hvor kommunerne kan optage 1an, selvom
stort set samtlige kommunale I&n i Danmark optages via KommuneKredit, hvilket dog be-
handles senere i kapitel 5.

Den tilladte lgbetid pd kommunernes Idn afhanger af lanets type, jf. Boks 4.2, men groft
beskrevet er den maksimale lgbetid pa 15-30 ar for de fleste 1an. Lanebekendtgarelsen
fastsaetter ogsa regler om tilladt I&nevaluta. Kort sagt fastlaegger lanebekendtgarelsen,
at en kommune ikke méa vaere sluteksponeret i anden valuta end danske kroner eller Euro.

6 Mere preecist l&nebekendtgerelsens § 10, stk. 1 og 2.
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Boks 4.2 Lanebekendtgerelsens regler om Isbetid og lanevaluta pa kommunale lan

Labetid

Den maksimale lgbetid for kommunale 1an afhaenger af typen pé lanet. Der sondres mellem
pa den ene side annuitetslan, serieldn og indekslén og pé den anden side stdende 1an og af-
dragsfri 1an, jf. ldnebekendtgerelsens § 10.

For annuitetslén, serielédn og indekslan er den maksimale lgbetid 25 &r. Lan til opferelse eller
erhvervelse af almene zldreboliger kan dog have en laengere lgbetid inden for den graense,
der er fastsat i lov om almene boliger mv., og lan til kollektive energiforsyningsanlaeg kan op-
tages med op til 5 ars afdragsfrihed og med en Igbetid p& op til 30 ar. For garantilén til vand-
selskaber (inkl. spildevand) kan Igbetiden dog veere op til 40 ar.

For stdende 1an og afdragsfri I&n er den maksimale Igbetid 15 &r med et afdragsforigb, der
hajst giver en gennemsnitlig Iabetid pa 10 ér, jf. IAnebekendtgarelsens § 10.

Lanevaluta

En kommune ma ikke veaere sluteksponeret i anden valuta end danske kroner eller Euro ved
indgaelse af nye |aneaftaler, jf. § 10, stk. 3 i ldnebekendtgarelsen. For at undga risici ved va-
lutakursudsving ved laneoptagelse i anden valuta end danske kroner eller Euro skal en kom-
mune samtidig indgd en simpel valutaswap til danske kroner eller Euro med samme lgbetid
som det underliggende valutaldn, hvilket sikrer en sluteksponering i danske kroner eller Euro
(Social- og Indenrigsministeriet, 2015).

4.2.4  Det ét-arige perspektiv dominerer ogsa fastsaettelsen af kommunale
l&nemuligheder

Ligesom det ét-arige sigte er styrende for de fleste aspekter af styringen af kommuner-
nes gkonomi i Danmark (fx ekonomiaftalernes og budgetlovens ét-arige styringssigte, jf.
afsnit 3.2), er det ét-arige sigte er ogsa styrende i fastsaettelsen af kommunale ldnemu-
ligheder. Ved opgerelse af laneadgangen efter bekendtgerelsens § 2, stk. 1i et regn-
skabsar medregnes saledes alene de udgifter, som afholdes i det pagaeldende regn-
skabsar, jf. § 2, stk. 3. Hertil skal navnes, at der som udgangspunkt ikke er mulighed for
at overfere laneadgang mellem arene. En vasentlig undtagelse til dette er dog, at kom-
munerne har adgang til at overfgre dispensationer til ldntagning til ét efterfelgende regn-
skabsar, safremt anlaegsaktiviteten, som lanedispensationen omfatter, er igangsat — helt
eller delvist - ved bindende anleegskontrakt inden udgangen af det regnskabsar, hvortil
dispensationen er givet.

4.2.5 Lanebegraensninger set ud fra et risikosynspunkt

| det foregdende har vi i kapitel 1 diskuteret nogle aspekter af kommunal lantagning i
afvejningen af, om lan er velegnet som finansieringskilde. Nogle af disse aspekter af
kommunal lantagning er videre belyst i kapitel 3 i makrogkonomisk sammenhang ved-
rerende bl.a. finanspolitik og konjunkturmaessig afskarmning mv. En af de mulige ulem-
per ved lantagning, som blev fremhaevet i kapitel 1, er den potentielle finansielle risiko
for de enkelte kommuner, hvilket er emnet i det fglgende.

Lantagning vil altid indebaere en grad af risiko for den kommune, der geeldssaetter sig.
Kommunen skal senere kunne afdrage geelden og lgbende betale laneomkostningerne,
men kommunens betalingsevne i fremtiden er aldrig kendt med fuld sikkerhed, selvom det
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kommunale skattegrundlag er en forholdsvis robust skattekilde (Mau Pedersen & Silic,
2002: 29), og selvom de danske kommuner i gvrigt i hgj grad er konjunkturafskeermede, jf.
kapitel 3. Ved fejlslagne lanemaessige dispositioner ligger risikoen i ferste omgang hos
kommunens fremtidige skatteborgere - ikke de nuvaerende (ibid.). | det omfang, at en
kommune skulle komme i sa vanskelig finansiel en situation, at staten veelger at traede til
med finansiel statte i form af fx seertilskudsmidler, bliver kommunens finansielle problemer
sd at sige ogsa veeltet over pa andre skatteborgere end kommunens egne. Pa sin vis laber
samfundet som helhed dermed en indirekte finansiel risiko, nar en enkelt kommune poten-
tielt kan foretage uholdbare finaniselle dispositioner. Selvom en enkelt kommunes lanop-
tag og geeldseettelse yderst sjeeldent indebaerer en risiko af betydning for kommunerne
under ét — eller for nationalgkonomien for den sags skyld - sa kan det altsd ogséa veere af
hensyn til troveerdigheden om landets samlede gkonomi, at det fra centralregeringens side
veelges at regulere kommunernes muligheder for lanoptag.

| det falgende vil vi dykke ned i, hvad der sker i Danmark, nar en kommune kommer ud i
en gkonomisk krise. Herved beskrives ogsa det beredskab, der findes i sddanne tilfaelde.

4.2.6 Kommuner “under administration”

Kommunerne skal altid have en positiv likviditet opgjort som et gennemsnit over de sene-
ste 12 maneder. Den regel folger af lanebekendtgerelsens § 9 og er kendt som den sa-
kaldte kassekreditregel”. Hvis en kommunes likviditet opgjort efter kassekreditreglen fal-
der til et niveau under 1.000 kr. pr. indbygger, er det Indenrigs- og Boligministeriets praksis
at kontakte kommunen med henblik pa at minde den om kassekreditreglen'®, hvilket nor-
malt skaber en del (negativ) medieomtale — i hvert fald i de relevante lokale medier. Hvis
likviditeten falder yderligere til en negativ vaerdi, er kommunen i konflikt med kassekredit-
reglen. | Danmark er der udviklet en seerlig praksis for handtering af disse situationer, nem-
lig hvad der populeert kaldes, at en kommune seettes "under administration”. Det indebae-
rer i korte traek, at kommunen skal sage Indenrigsministeriet om dispensation fra reglen,
og at der med dispensationen fglger et krav om, at der etableres en gkonomisk genopret-
ningsplan for kommunen. P& dette grundlag opstilles nogle méalepunkter for, hvorledes den
gkonomiske situation, primeert likviditetssituationen, rettes op over en kortere arraekke
(Mau Pedersen & Silic, 2002: 15). For at rette op p& den skonomiske situation kan det fx
vaere ngdvendigt at gennemfaere driftsbesparelser, saenke anlagsaktiviteten eller eventu-
elt haeve kommuneskatten. Enkelte kommuner er ogsa blevet tildelt dispensation til at op-
tage I&n som led i genopretningen. Regeringen har derudover mulighed for at treede hjael-
pende til med et saertilskud, om end naturligvis sa vidt muligt i begraenset omfang. Selvom
regeringen naeppe pa forhand vil tilkendegive villighed til at redde en kommune i gkono-
misk krise, har den danske regering — savel som andre landes centralregeringer — svaert
ved troveerdigt at pastd ikke at ville hjeelpe den nedlidende kommune. Dette faanomen
kendes under betegnelsen “the soft budget constraint”i den sakaldte fiskal federalisme-

7 Kassekreditreglen folger af § 9 i Idnebekendtgerelsen, hvoraf felgende fremgar: 7 kommuner ma gennemsnittet
over de sidste 12 méneder af de daglige saldi pd funktion 9.50.50, kassekreditter og byggelan, ekskl. byggelan,
der snarest efter byggearbejdet konverteres til langfristede lan, ikke overstige gennemsnittet i samme periode af
de daglige saldi pé likvide aktiver, jf. funktionerne 9.22.01-9.22.11 i budget- og regnskabssystem for kommuner”,

8 | 2017 blev denne praksis endvidere skaerpet, sdledes at ministeriet vil bede kommuner med en likviditet p& under
1.000 kr. pr. indbygger om hvert kvartal at indsende dokumentation for de forslag til at forbedre likviditeten, som
bliver forelagt kommunalbestyrelsen, séledes at den politiske behandling af forslagene ogsa skal fremgé af de
oplysninger, der sendes til ministeriet ud fra et enske om, at det skal vaere mere synligt, om en kommune traeffer
de beslutninger, der skal til for at rette op pd skonomien (@konomi- og Indenrigsministeriet, 2017).
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litteratur (se fx Rodden, 2006; Oates, 2005; Allers & Merkus, 2013; Rodden & Wibbels
2002; Pettersson-Lidbom & Dahlberg, 2003). Argumentet for, at regeringen har interesse
i ex ante at give udtryk for, at den ikke vil komme en kommune til undsaetning i form af en
gkonomisk handsraekning, hvis kommunen kommer i gkonomiske vanskeligheder, er, at
det isoleret set kan sveekke kommunernes incitament til at fastholde en hgj fiskal disciplin,
dvs. fx ikke selv veere villig til at gennemfare ngdvendige, men upopuleere sparerunder.
Fiskal federalisme-litteraturen forventer séledes, at kommunerne isoleret set har en inte-
resse i at eksternalisere omkostningerne fra den lokale velfeerdsproduktion til andre kom-
muners skatteborgere eller til de nationale skatteborgere (Kristensen 2016: 12), hvilket kan
medfere en sakaldt moral hazard-adfeerd.

| praksis er det dog sjeeldent, at kommunerne bliver tildelt et saertilskud som en del af
kommunens gkonomiske genopretning —i hvert fald ikke direkte — med den begrundelse,
at de nu er under administration. Historisk set kan der i Danmark formentlig alene naev-
nes den gkonomiske krise i den famgse Farum-sag i 2002 som et "bailout”-tilfaelde (Mau
Pedersen, 2015). Her fik kommunen bade tildelt Idnedispensationer og szertilskud,
selvom langt starstedelen af omkostningerne fra rodet i kommunens gkonomi forblev
hos kommunens egne daveerende borgere i form af fx skattestigninger.

Perioden for genopretning af den gkonomiske situation for kommuner “under administra-
tion” har typisk en varighed pa 3 ar, men har historisk set varieret med mellem 1 og 4 ar,
og hovedindtrykket er, at institutionen "kommuner under administration” er et ret effektivt
middel til at f& genoprettet en skaev udvikling i en kommunes gkonomi (Mau Pedersen &
Silic, 2002: 19).

Populaerbetegnelsen om, at en kommune szettes “under administration”, er egentlig pa
sin vis misvisende, fordi ansvaret for at rette op pa kommunens gkonomiske situation
fortsat ligger hos kommunen selv. Ikke desto mindre tjener populeerbetegnelsen det for-
mal, at det er upopulaert og politisk omkostningsfyldt for den siddende kommunalbesty-
relse at ende i en situation, hvor kommunen i medierne kan omtales som en kommune,
der er sat under administration af staten pa grund af gkonomisk ufare (se fx Kristensen,
2016: 82).

Der har ikke siden 2010 vaeret nogen kommuner, der har veeret i konflikt med kassekre-
ditreglen og dermed heller ikke vaeret “under administration”. Med likviditetstal fra 1.
kvartal 2021 er der heller ikke nogen kommuner, som har en likviditet opgjort efter kas-
sekreditreglen pa under 1.000 kr. pr. indbygger. Begge dele vidner om en gennemgéende
sund gkonomi i den kommunale sektor og mere specifikt en sektor med en stor “over-
skudslikviditet”, hvilket, som nasvnt i kapitel 3, fortrinsvis skyldes overfinansieringen af
kommunernes gkonomi over den seneste arraekke.

4.2.7 Garantistillelser

Kommunerne kan stille garantier for lan til diverse formal. Hvis der ikke er tale om formal,
som kommunen automatisk kan lane til efter lanebekendtgarelsens § 2, skal et belgb
svarende til det 1an eller veaerdien af den aftale, garantien stilles for, dog henregnes til

68



kommunens lantagning, hvormed kommunens laneramme belastes (Social- og Inden-
rigsministeriet, 2015)".

Som det fremgar af Figur 4.1, stiller danske kommuner garanti for betragtelige belab, og
de garanterede belgb er steget stat over den seneste arraekke. Kommunernes garanti-
stillelser er saledes steget fra 114 mia. kr. i 2014 til 176 mia. kr. i 2020%. Der har siden
2014 saledes veeret en stigning i kommunale restgarantier pa 55 %. Over de seneste ar
har kommunerne med andre ord pataget sig en vaesentlig starre risiko i form af restga-
rantistillelser.

Figur 41 Kommunernes garantistillelser i alt, 2014-2020, mia. kr.
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Anm.: Med restgarantistillelser forstds veerdien af de lan, som kommunerne har stillet garanti for og fortsat i det
pageeldende ar har en risiko ved.

Opgerelsen er ekskl. kommunale restgarantier for 1&n optaget af offentlige selskaber med statslig deltagelse.
Kilde: Kommunernes arlige indberetninger til Indenrigs- og Boligministeriet.

Stigningen i kommunernes samlede restgarantier for Ian over tid skyldes bade en stig-
ning i kommunernes restgarantier for 1an til stettet byggeri, byfornyelse, sanering mv.,
kommunernes restgarantier for 1an optaget af offentlige selskaber samt garantier for av-
rige 1an, jf. Figur 4.2.

® Bemaerk dog, at der er et par undtagelser til dette, jf. I8nebekendtgerelsens § 3, stk. 2, 3 og 4.

20 QOpgerelsen er foretaget ekskl. kommunale restgarantier for Ian optaget af offentlige selskaber med statslig del-
tagelse.
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Figur 4.2 Fordeling af kommunernes garantistillelser, 2014-2020, mia. kr.
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® Kommunal restgaranti for 1&n optaget af offentlige selskaber (uden statslig deltagelse)
m Kommunal restgaranti for 1an optaget af enkeltpersoner

Kommunal restgaranti for I&n til stattet byggeri, byfornyelse, sanering m.v.
® Kommunal restgaranti for gvrige lan

Anm.: Med restgarantistillelser forstds vaerdien af de 1an, som kommunerne har stillet garanti for og fortsat i det
pagaeldende ar har en risiko ved.

Opgerelsen er ekskl. kommunale restgarantier for 1&n optaget af offentlige selskaber med statslig deltagelse.
Kilde: Kommunernes arlige indberetninger til Indenrigs- og Boligministeriet.

Kommunerne kraever i stadig stigende omfang provision for garantistillelserne, hvilket
kan veere kraevet i lovgivningen, jf. vandsektorloven, men formentlig ogsé kan vaere be-
grundet i kommunalfuldmagtsreglerne (uskrevne regelgrundlag) og/eller af hensyn til at
veere sikre pa, at de ikke giver statsstatte ved garantistillelserne. Nogle kommuner bru-
ger EU-Kommissionens provisionstakstsskema til at beregne garantiprovisionsprocen-
ten ved garantier til fx forsyningsvirksomheder for 1an optaget i KommuneKredit eller hos
andre kreditgivere.

Kommunernes indtaegter fra garantiprovisioner er da ogsa steget markant siden 2014, jf.
Figur 4.3. Kommunernes indteegter fra garantiprovisioner er séledes steget fra 109 mio.
kr. 2014 til 295 mio. kr. i 2020.

Konkluderende om udviklingen i kommunernes garantistillelser i Danmark ma det siges,
at kommunerne har pataget sig en stigende risiko i form af garantistillelser for Ian til di-
verse forskellige forméal, men ogsa at kommunernes indtjening fra garantistillelser er ste-
get markant i den samme arraekke.
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Figur 4.3 Kommunernes indtaegter fra garantiprovisioner, 2014-2020, mio. kr.
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Anm.: Dataafgreensningen er funktion 7.58.79 Garantiprovision, dranst 4 Renter i den kommunale kontoplan.
Kilde: Danmarks Statistik, REGK31.

4.3 Laneregulering i international sammenhaeng

Forskellige tilgange til laneregulering

Der findes principielt en raekke mulige tilgange til regulering af det decentrale niveaus
ldntagning. | OECD-landene er der da ogsa valgt forskellige tilgange, selvom nogle prin-
cipper dominerer frem for andre (Vammale & Bambaliate, 2021a, og Ter-Minassian,
1996). | det fglgende opstilles seks principelle muligheder for reguleringen, som benyttes
i OECD-landene i forskelligt omfang. Det spaender fra den helt frie ldaneadgang til fravee-
ret af kommunal laneadgang.

1. Den helt frie laneadgang

Den helt frie laneadgang - eller med andre ord et fuldstaendigt fravaer af regulering af den
kommunale lantagning - méa formodes at basere sig pa en udpraeget politisk tillid, bade
centralt og decentralt, til de til enhver tid siddende byrad i retning af en ansvarlig handte-
ring af ldnedispositioner. Det er sdledes udlagt til byradet at traeffe beslutninger om I1an-
optag, der ikke bare har betydning for kommunens nutidige borgere, men ogsa de fremti-
dige borgeres forpligtelser. Alt andet lige ages risikoen for, at nogle lokale enheder vil
bringe sig i en gkonomisk uholdbar situation, som andre niveauer i den offentlige sektor,
andre kommuner og/eller de lokale borgere delvist matte baere omkostningen ved, nar der
ikke findes begraensninger af den kommunale I&ntagning (Mau Pedersen & Silic, 2002: 31).

2. Balancekrav

Fokuseres der p3, at en kommunal lIantagning ikke skal give adgang til at ege det lang-
sigtede kommunale forbrugsniveau, men alene muliggere en udjaevning af finansieringen
af anlaegsprojekter, kan det veere en Igsning at stille krav til budgetbalancen. Her opret-
holdes i princippet den frie laneadgang, men samtidig stilles der et balancekrav gdende
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ud pa, at der skal budgetteres med et driftsresultat, som begranser eller eventuelt for-
hindrer optagelse af Ian (Mau Pedersen & Silic, 2002: 31). Hvis der sdledes opereres med
en udgiftsbaseret opgerelse som i Danmark og samtidig kraeves balance pa det samlede
udgifts- og kapitalbudget, forhindres lantagning, hvis kravet overholdes. Hvis der der-
imod kraeves balance pa en omkostningsbaseret opgerelse, hvor kun afskrivningerne,
men ikke selve anleegsudgiften indgar, forhindres alene den Iantagning, som overstiger
anleegsudgifterne fratrukket afskrivningerne, jf. naeste afsnit og Boks 4.3.

3. Gealdslofter

En anden forholdsvis overordnet form for laneregulering findes ved fastszettelsen af
graenser for omfanget af kommunernes lanoptag. Pa den méde sikres de lokale enheder
autonomi i deres ldanemaessige dispositioner, samtidig med at det centrale niveau har en
vis styring af og sikring mod overdreven decentral geeldsaettelse. Den @vre graense for
kommunernes gaeldsniveauer eller hastigheden for kommunernes gaeldsakkumulation
varierer i praksis markant mellem diverse OECD-lande, og det samme g@r metoden for
opgearelse af den gvre gaeldsgraense (Vammalle & Bambalaite, 2021: 19-20). Den gvre
greense for den tilladte geeld kan fx opgeres som en given procentsats af den lokale
enheds arlige udgifter eller indtaegter, og der kan opsaettes regler for, hvor meget ny
gzeld en lokal enhed kan optage hvert ar set i forhold til dens arlige udgifter eller indtaeg-
ter (Vammalle & Bambalaite, 2021: 19-20).

4. Styretlanemulighed

En mere restriktiv form for Ianeregulering ses, hvor kommunernes lantagning er begraen-
set til specifikke formal. Nogle af de mest almindelige begraensninger af Ianeadgangen
er ved forbud mod optagelse af 1an til finansiering af driften, bestemte anlaegsinveste-
ringer eller begge dele. Som det gerne skulle fremga af dette kapitel, kendetegner denne
tilgang til laneregulering den danske model for regulering af kommunernes lantagning.

5. Godkendelse fra et overliggende niveau

Endnu en tilgang til regulering af det kommunale laneomrade sker ved at indfere et krav
om, at centralregeringen skal godkende eller sarskilt give tilladelse til hver enkelt kom-
munes lanoptag. Kravet om godkendelse kan fx veere, at en kommune skal have god-
kendelse til at optage 1an i en bestemt valuta eller i det hele taget optage et 1an (Vam-
malle & Bambalaite, 2021: 18). En s&dan tilgang giver naturligvis centralregeringen en del
styring med kommunernes ldntagning, men mé ogséa formodes at veere forbundet med
et stort Iebende administrativt arbejde.

6. Ingen lanemuligheder

Som den diamentrale modsaetning til den helt frie Idneadgang er naturligvis ogséa regimet
med fuldt fraveer af laneadgang. Det vil tvinge enhver kommune til at straksfinansiere alle
udgifter, savel drifts- som anlaegsudgifter. Hermed gives maksimal opmaerksomhed om
udgifternes storrelse her og nu, og et sddant regime kunne derfor have sin baggrund i en
sadan bevidsthed hos vaelgerne. Der matte dog herved forudses betydelige udsving i den
arlige skatteprocent, iseer for de mindre kommuner, hvor investeringsudgifterne svinger
betydeligt over tid (Mau Pedersen & Silic, 2002: 33), hvilket dog formentlig ikke vil blive
set pa med milde gjne fra borgernes side.
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| praksis veelges ofte en kombination mellem de forskellige tilgange, men for sammenlig-
nelige lande i Vesteuropa synes modellerne b.-e. at veere de mest almindelige. Mens
l&nereguleringen i Danmark nok mest har karakter af en tilgang, der svarer til den, der er
beskrevet som model d. "Styret lanemulighed”, s& har den valgte tilgang i Finland og
Sverige — som det vil fremga senere i kapitlet — mere karakter af model b. “Krav til bud-
getbalancen”, hvori der naturligvis ogsa ligger et vaesentligt overlap med elementerne i
model a. "Den helt frie laneadgang”. Laneregimerne i Holland og @strig kan derimod
bedre beskrives som en blanding af model b. "Krav til budgetbalancen” og e. "Godken-
delse fra et overliggende niveau”.

Som tidligere naevnt haenger valget af reguleringsmodel formentlig ofte sammen med de
allerede etablerede institutioner af relevans for koordinationen mellem niveauerne i den
offentlige sektor. Som ét eksempel kan naevnes, at et forholdsvis rigidt og restriktivt sy-
stem som det danske kan blive bladt op via dispensationsmuligheder, som tilvejebringes
via aftalesamarbejdet mellem regeringen og kommunerne. For eksempel kan der aftales
ekstraordinaere Iaft af kommunernes Ianerammer i krisetider eller for omréder, hvor der
er et politisk enske om at lefte anleegsinvesteringerne, jf. afsnit 4.2.1. Som et andet ek-
sempel kan lande med omkostningsbaserede budgetter nok lettere tillade en mere fri
l&neadgang, sé leenge lanene ikke overstiger anleegsudgifterne fratrukket afskrivnin-
gerne, jf. naeste afsnit.

Sammenhang mellem bogfaringsprincipper, balancekrav og laneregulering

| en international sammenligning kan det observeres, at der eksisterer et stort antal kom-
binationer af omfanget af lanereguleringer, krav til balancen i den offentlige sektor og
kommuner og bogfaringsprincipper. | Boks 4.3 er de tre dimensioner sggt beskrevet og
sat i forbindelse med hinanden, iseser med baggrund i den seneste undersggelse af for-
holdene i OECD-landene (Vammale & Bambaliate, 2021a og 2021b).
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Boks 4.3 Tre dimensioner af betydning for laneregulering: Bogferingsprincipper, balan-

cekrav og lanebegraensninger

Dimension a: Bogferingsprincipper
Der anvendes tre principper i de enkelte lande, jf. a.1, a.2 og a.3:
a.1. Et omkostningsprincip (‘accruals’), hvor sdvel drifts- som anlsegsudgifter henfares til de perioder,

hvor det reelle forbrug finder sted, dvs. som i private virksomheder medtage afskrivninger pé anlaegs-
omradet under det enkelte ars udgifter, men ikke selve anlaegsudagiften.

De fleste OECD-lande anvender dette opgarelsesprincip.
a.2. Et kasseprincip, hvor selve betalingen af en udgift og modtagelsen af en indteegt der er afgerende

for, om posten konteres. Her indgér hele den anlaegsudgift, der afholdes i et ar, i rets budget/regnskab.
Beregnede starrelser som afskrivninger er ikke med her.

Enkelte OECD-lande anvender denne opgarelsesmetode.
a.3. Et udgiftsprincip, som minder om kasseprincippet derved, at betalingen er udgangspunkt for, om
posten optraeder i budget/regnskab. Ogsa her indgar hele anlsegsudgiften i et givent ar pa anlagsbud-

gettet, men ikke afskrivninger. Vedrgrende det lgbende forbrug sker dog en periodisering til den peri-
ode/det ar, som udgiften vedrarer.

Dette princip anvendes i Danmark og ligger 0gsa taet pé nationalregnskabsprincipper, som ogsd anven-
des i opgerelser af det sékaldte OMU-balance, jf. nedenfor.

Dimension b: Balancekrav for den decentrale offentlige sektor

Her optreeder mange muligheder, hvor de mest relevante er felgende tre, b.1, b.2 og b.3:

b.1. Golden rule: Krav om balance pa det omkostningsopgjorte budget. Da afskrivninger indgér her, hen-
laegges der sa at sige i det enkelte &r til nye investeringer.

Benyttes i mange OECD-lande.

b.2. Driftsbalance: Kan ogsa kaldes opsparingsbalance. Hvis det sker, efter den omkostningsbaserede

opgerelse og afskrivninger henregnes som drift, svarer det til golden rule. Hvis kasse- eller udgiftsprin-
cippet folges, er der ikke henleeggelser til investeringer.

Det sidstnaevnte svarer til kravet i Danmark i henhold til i henhold til budget- og regnskabssystemet § 3,
stk. 4.

b.3. Nettofordringserhvervelse: Kan ogsé kaldes faktisk saldo. Det er en opgerelse efter kasse- eller ud-
giftsprincip, hvor indgar hele anlaegsudgiften, men ikke afskrivninger.

Anvendes i enkelte lande samt alle EU-lande ved opgarelse af OMU-overskuad/underskud (jf. Maastricht-
kriterier og EU’s Stabilitets- og vaekstpagt (Mau Pedersen et al, 2079: 2131)).

Dimension c: Lanebegraensninger

Lénebegraensningerne har en raekke forskellige udformninger, herunder c.1, c.2 og c.3:

c.1. Hvis der anvendes omkostningsprincipper og golden rule, vil det vaere nzerliggende, at der er fuld

I&neadgang til investeringer. Synsvinklen er her, om investeringen kan tjene til at holde eller forbedre ba-
lancen inkl. afskrivninger, dvs. har et positivt afkast.

Anvendes i mange OECD-lande.
c.2. Hvis der ikke anvendes omkostningsprincipper og stilles krav om balance pé nettofordringserhver-

velsen, er det ikke naturligt at stille krav til I&ntagningen, da det jo via balancekravet sikres, at kommu-
nen ikke forgeelder sig.

Anvendes formentlig kun i ganske fa OECD-lande.
c.3. Hvis der anvendes kasse- eller udgiftsprincipper og krav om positiv driftsbalance, henlaegges der

ikke til investeringer. Hvis balancekravet findes forholdsvis beskedent, kan det suppleres med lanebe-
graensninger, hvorved gaeldsstiftelse begraenses.

Anvendes i Danmark.
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Som det fremgar af Boks 4.3, anvender mange OECD-lande et omkostningsbaseret bog-
feringsprincip i opgarelserne af de offentlige finanser i kommuner og i den offentlige sektor
i gvrigt —og i sammenhaeng hermed et krav om balance af saldoen, som inkluderer afskriv-
ninger og ofte benaevnes golden rule, jf. ogsa tidligere i kapitel 3 om sunde offentlige fi-
nanser. Mange af disse lande anvender ikke eller kun i begraenset omfang lanebegraens-
ninger i forhold til kommunerne. Danmark indtager her en position med et forholdsvis lem-
peligt krav til kommunernes balance opgjort efter udgiftsmaessige principper uden afskriv-
ninger, men har pa den anden side forholdsvis restriktive regler for lantagningen.

4.4  Lanereguleringen i fire udvalgte sammenligningslande

| dette afsnit saetter vi fokus pa lanereguleringen i sammenligningslandene Sverige, Fin-
land, @strig og Holland. Vores tilgang er at redegere for, hvordan lanereguleringen tager
sig ud i disse lande og sammenligne med den danske case med henblik pa at szette det
danske system i et internationalt perspektiv.

Der er indhentet skriftligt materiale og litteratur til belysning af de fire landes omstaen-
digheder, og der er gennemfart en reekke interviews med centrale ressourcepersoner i
landene, jf. Tabel 2.1.

Indledningsvist ser vi p3, i hvilken grad den decentrale sektor er forgeeldet i hvert af
landene. Med den decentrale sektor menes her de decentrale enheder i sammenlig-
ningslandene, der svarer til kommunerne og regionerne i Danmark.

Som det fremgar af Figur 4.4 er der forskel pa, i hvilken grad den decentrale sektor er
gaeldsati sammenligningslandene. | Sverige svarer de decentrale enheders geeld séledes
til 13,5 % af landets BNP, mens de tilsvarende andele for Finland og @strig er henholdsvis
11 % og 4,8 %. | bade Holland og Danmark svarer de decentrale enheders gaeldsniveau
til 7 % af landets BNP.

Nar vi opger den decentrale sektors gaeld som andel af landets samlede offentlige gaeld,
finder vi ogsa veesentlige forskelle mellem landene. | Sverige udger den decentrale sek-
tors geeld 32,5 % af den samlede offentlige sektors geeld, jf. Figur 4.4, mens de tilsva-
rende andele i Danmark, Finland, Holland og @strig er henholdsvis 16,7 %, 15,9 %, 12,9 %
0g 5,7 %. Forskellene i geeldsniveauerne skal naturligvis ses i sammenhang med, at der
er forskel pa, hvor decentraliseret den offentlige sektor er, herunder ogsé hvor store
anleegsinvesteringerne foretaget af den decentrale sektor er set i forhold til anlaegsinve-
steringerne i den offentlige sektor samlet set (se i kapitel 4 for en naermere beskrivelse
af decentraliseringen af anlaegs-investeringsopgaven i den offentlige sektor i case-lan-
dene).
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Figur 4.4 Gaeldsbelastning pa det decentrale niveau af den offentlige sektor i ud-
valgte lande, 2020
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Anm.: Decentrale enheder deekker over det, der i de gvrige lande svarer til de danske kommuner og regioner, dvs.
den decentrale offentlige sektor. For @strig, som er en fgderation, bemaerkes det, at staterne, dvs. landers,
ikke indgér i geeldsopgerelsen blandt de decentrale enheder.

Gaelden er opgjort efter Maastricht-definitionen og er derved sammenlignelig mellem landene.

Kilde: VIVEs beregninger pa baggrund af Eurostat, Government Finance Statistics (tabellerne “Local government
debt gov_10dd_logd” og “General government debt gov_10dd_ggd”) samt Eurostats opgerelse af BNP (tabel-
len “GDP and main aggregates naida_10_GDP").

4.4.1 Sverige

Kommunerne i Sverige har en udpraeget grad autonomi, nar det kommer til l&ntagning.
Lane-reguleringen i Sverige er saledes mere lempelig, end vi kender den fra Danmark.
Der er nemlig helt overordnet set ikke begraensninger pa, hvad kommunerne (og regio-
nerne for den sags skyld) kan optage lan til, men de er dog underlagt principperne for
"god gkonomisk husholdning” og et balancekrav. Lanereguleringen i Sverige tager sig
med andre ord ud som en indirekte form for regulering, idet kommunernes lantagning
ikke direkte er reguleret via lovgivhing som i Danmark, men mere indirekte via nogle mere
generelle principper og balancekravet.

Lanetyper, lebetid og lanevaluta

Med hensyn til den tilladte I@betid, de tilladte lanetyper samt I&nevaluta er der heller ikke
nogen begraensninger i den svenske lovgivning. De svenske kommuner kan saledes fx
0gsa udstede deres egne obligationer, og nogle kommuner ger det da ogsa i praksis (jf.
kapitel 5). Det er altsa op til kommunerne selv at fastleegge regler for deres eget lanop-
tag, hvis de gnsker det. | fraveeret af statslig regulering af tilladt Idnevaluta har et flertal
af kommunerne da ogsa selv indfert begraensninger pa deres geeld i udenlandsk valuta
for at begreense deres risici (Raffer & Valesco 2019: 210).
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God gkonomisk husholdning

| Sverige har der ikke altid vaeret den samme liberale tilgang til reguleringen af kommu-
nerne. Indtil kommunesammenlaegningsreformen i 1970’erne havde svenskerne et sy-
stem, hvor regeringen skulle give kommunerne tilladelse til deres investeringer. Men med
tiden er en streng regulering af kommunerne erstattet med en mere tillidsbaseret styring,
hvor kommunerne fx skal leve op til principperne om god gkonomisk husholdning, der
kom med kommuneloven fra 1991. Principperne for god skonomisk husholdning er bredt
formulerede i lovgivningen, sé det er i et vist omfang op til hver enkelt kommune selv at
fortolke, hvad der er god gkonomisk husholdning ud fra kommunens egen gkonomiske
situation. Indtrykket fra interviewundersegelsen er imidlertid, at der i dag pagar et ar-
bejde, hvor der bliver set pa, om staten i hajere grad ber praecisere reglerne for “god
gkonomisk husholdning”, sdledes at de bliver mere specifikke og i mindre grad er lagt ud
til kommunernes fortolkning.

Vi har i kapitel 3 allerede betragtet ‘god ekonomisk hulshallning’ i relation til finanspolitik
og sunde offentlige finanser. | relation til kommunal lantagning er det “god ekonomisk
hushall-ning”, at kommunens skonomi tilretteleegges pa en sadan made, at de labende
indtaegter kan daekke de Igbende udgifter, sdledes at det normalt ikke kan betragtes som
god skonomisk husholdning at finansiere Iebende driftsomkostninger med lan (SOU
2020:8, 196). Selvom det er set, at nogle kommuner laner til finansiering af den alminde-
lige drift, gar langt sterstedelen af kommunernes Idnoptag til finansiering af anleegsinve-
steringer. | de tilfeelde, hvor det alligevel sker, er det oftest kommuner med et vigende
befolkningstal. Selvom der ikke er regler, som direkte forbyder kommunerne at optage
I&n til finansiering af den lgbende drift, sa er indtrykket fra interviewundersagelsen dog
alligevel, at kommunerne i hgj grad felger princippet om, at de Igbende indtaegter bar
kunne daekke de Igbende udgifter, dvs. at kommunerne ikke ber lane til den labende
drift.

Balancekravet

| "god ekonomisk hushallning” ligger der ogsa, at der over en ikke alt for lang periode
skal vaere balance mellem udgifter og indtaegter. At undergrave sin gkonomi ved konse-
kvent ikke at have balance pa budgettet er med andre ord ikke foreneligt med “god eko-
nomisk hushallning (Riksdagen, 1991: 211).

Det folger da ogsa af kommunallovens kapitel 11, § 5, stk. 2, at kommunernes budgetter
skal indrettes pa en sddan made, at indtaegterne overstiger omkostningerne (Regerings-
kansliet, 2021). De svenske kommuner er sdledes underlagt et sdkaldt balancekrav. End-
videre folger det af kommunallovens kapitel 11, § 12, stk. 1, at hvis der for et givet regn-
skabsér ikke opnéas balance i regnskabsresultatet, sa har kommunen 3 &r til at fa rettet
op pa balancen. Indtrykket fra interviewundersggelsen er, at det kun er et fatal af kom-
muner, der ikke formar at overholde balancekravsreglerne.

De svenske kommuners lantagning er derved indirekte begraenset ved kravet om, at der
skal budgetteres med og realiseres et driftsresultat, som er stort nok til at daekke udgifter
til renter og afdrag samt @vrige laneomkostninger og afskrivninger pa de anlaeg, der Ia-
nes til. De svenske kommuner kan med andre ord ikke optage mere lan, end hvad der
kan finansieres af de lgbende indtaegter, efter kommunens gvrige lgbende udgifter er
betalt.
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Galdssituationen og reaktion ved skonomisk krise

Sverige er det land af de udvalgte sammenligningslande, der har den hgjeste geeld pa
det decentrale niveau set i forhold til landets samlede BNP og den samlede offentlige
geeld, jf. Figur 4.4. Endvidere er gaelden pa det decentrale niveau steget arligt med mel-
lem godt 3 % til 10 % i perioden 2008-2018 (Kommunlnvest 2019: 10). De lempeligere
l&neregler kan formentlig spille en rolle her, men det kan ogsa skyldes, at Sverige, bl.a.
som felge af immigration, har oplevet en mere markant demografisk udvikling end fx
Danmark, og endelig bliver der ogsé ofte i Sverige naevnt, at der er og har veeret et udtalt
behov for renoveringer af den kommunale bygningsmasse.

Som beskrevet i kapitel 3 er der i Sverige indrettet et ganske nyt instrument til imedega-
else af gkonomiske vanskeligheder i enkeltkommuner. Der er saledes afsat 250 mio. SEK
pr. ar i perioden 2021-2024 til denne sakaldte "kommundelegation”.

Derudover har mere end halvdelen af kommunerne oprettet sdkaldte resultatudjeevning-
spul-jer, hvor der kan laegges penge til side i gode tider, som der sa kan taeres pa under
i lavkonjunkturer. Denne reservemodel blev implementeret efter finanskrisen. Der er dog
en tendens til, at det er de i forvejen gkonomisk staerke kommuner, som har foretaget
indbetalinger til deres egen resultatudjeevningspulje. | dag er der dog en vis diskussion
om, hvorvidt indbetalinger til sddanne puljer ber gares obligatorisk for kommunerne.

Der er ikke eksempler pa kommuner i Sverige, er der er gdet konkurs. Historisk set er
alene ét boligselskab blevet reddet via et sdkaldt "bailout”.

4.4.2 Finland

Tilgangen til IAneregulering af kommunerne er ganske liberal i Finland - vel nok den mest
liberale tilgang til de udvalgte sammenligningslande, selvom den valgte tilgang i hej grad
ligner den, vi kender fra Sverige. De finske kommuner har med andre ord ogsa en ud-
praeget grad af autonomi for sa vidt angar lantagning. | Finland er der saledes formelt set
ikke begraensninger pa kommunernes lantagning. De finske kommuner er dog - ligesom
det geelder for de svenske kommuner - indirekte begraensede i deres lantagning ved, at
de finske kommuner ogsa er underlagt et balancekrav.

Lanetyper, Igbetid og lanevaluta

Der er i Finland ikke begraensninger p3, hvilke lanetyper kommunerne kan gere brug af,
og kommunerne er frit stillet med hensyn til at udstede deres egne obligationer. De finske
kommuner har ogséa fuld dispositionsfrined med hensyn til Ianenes lgbetider. Selvom
kommunerne saledes principielt gerne ma optage 1an med en laengere Igbetid end 30 ar,
er det typiske billede, at Ianenes varighed ligger pa mellem 5 og 10 ar (i hvert fald lanene
formidlet via den saerlige kreditinstitution MuniFin). De finske kommuner har ogsé fuld
dispositionsfrined, nar det kommer til Ianevalutaen, men vi har erfaret fra interviewun-
dersggelsen, at der i praksis kun lanes i Euro, nar der formidles via det kommunale kre-
ditinstitut MuniFin.

Ingen formalsbestemt laneadgang

De finske kommuner kan Iane til den type udgifter, de ansker at Iane til. Modsat de sven-
ske kommuner er de finske kommuner ikke som sadan underlagt et princip om, at det
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ikke er i overensstemmelse med god gkonomisk husholdning at Ianefinansiere kommu-
nens lgbende drift. Ikke desto mindre har vi fra interviewundersggelsen erfaret, at ster-
stedelen af de finske kommuners lantagning gar til finansiering af anleegsinvesteringer
og kun i mindre grad til finansiering af den Ilgbende drift.

Balancekravet

| Finland er kommunerne som i Sverige underlagt et balancekrav, som indirekte begraen-
ser kommunernes reelle lanemuligheder, idet de finske kommuner skal have plads i den
lgbende balance mellem indteegter og udgifter til ogsa at daekke udgifter til renter og
afdrag samt avrige laneomkostninger og lebende afskrivninger pa de anlaeg, der lanes
til. Som allerede naevnt i kapitel 3 er balancekravet indeholdt i den finske kommunelov
(Finish Parliament, 2019). Balancekravet i Finland bestér i, at de finske kommuner ikke
mé& have et underskud pé balancen i mere end 4 &r. Hvis en kommune har et underskud
pa balancen i ét ar, skal underskuddet saledes daekkes over de naeste 4 ar. Hvis en kom-
mune alligevel ikke formar at leve op til den regel, kan den f& en dispensation, men den
kan ogsa blive underlagt en seerlig monitorering af en krisevurderingsgruppe for kom-
muner i gkonomisk krise, og denne gruppe kan bestemme, at den pageeldende kommune
ikke ma optage mere Ian. Det skal dog bemaerkes, at gruppen ogsa har mulighed for at
finde frem til, at det for den konkrete kommune faktisk kan give mening delvist at lane
sig ud af den aktuelle krise.

Gealdssituationen og reaktion ved skonomisk krise

Geaelden i den decentrale sektor er stigende i Finland. Der har veeret diskussion om, hvor-
vidt der skal veere en gvre graense for kommunernes gaeldsniveauer, men sadanne for-
slag er indtil nu blevet afvist. Som det fremgar af Figur 4.4, udger geelden i den decen-
trale sektor 16 % af landets BNP i 2020, mens gaelden svarer til 11 % af den samlede
offentlige sektors gaeld i Finland. Gaeldsbelastningen pa det decentrale niveau i Finland
er, set i relation til landets BNP, saledes sterre end i Danmark, Holland og @strig, men
sammenlignet med nabolandet og det i gvrigt for Finaland meget sammenlignelige Sve-
rige, er gaeldsbelastningen noget lavere i Finland.

For at sikre sig mod, at kommunerne kommer i finansielle problemer i Finland, anvendes
et par forskellige konkrete instrumenter, der er veerd at bemaerke her. Det farste gar p3,
at kommunernes gkonomiske og finansielle situation falges lgbende, fx ved hjaelp af af-
rapporteringer, hvorefter kommunernes gkonomiske/finansielle stilling bliver offentligt
kendt. Fra interviewundersggelsen lader vi forstd, at der sker en form for 'naming and
shaming’ i denne forbindelse, og at det fungerer som et effektivt veerktgj.

Hvis finske kommuner alligevel kommer i vanskeligheder og fx bryder med balancekra-
vet, kan de blive underlagt en monitorering fra en sakaldt 'special assessment group’
med deltagelse fra Finansministeriet, som i sig selv ogsa pakalder sig (lokal) medieom-
tale. Denne gruppe kan ikke direkte gennemtvinge, hvad kommunerne skal ggre for at
rette op pa ekonomien, men alene angive nogle mulige veje. Kommunen er ikke tvunget
til at felge forslagene, men hvis en kommune i gkonomisk krise fuldstaendig afviser at
felge forslagene til forbedring af kommunens gkonomi, ligger der en underliggende trus-
sel om tvungne kommunesammenlaegninger. Denne trussel vurderes at vaere saerdeles
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effektiv. Fra interviewundersggelsen ved vi, at der historisk set har veeret tre tilfaelde af
tvungne kommunesammenlaegninger i Finland.

4.4.3 Holland

| Holland er kommunerne de facto kun reguleret i beskedent omfang, i hvert fald i sam-
men-ligning med de danske kommuner. Tilgangen til laneregulering i Holland har den
overensstemmelse med tilgangen i Sverige og Finland, at der som udgangspunkt og helt
overordnet betragtet de facto er fri laneadgang, men adskiller sig ved, at kommunerne i
Holland er underlagt en vertikal supervision fra provinserne, som ogsa vedrarer lantag-
ningen.

Laneadgangen er bred

De hollandske kommuner kan lane til de formal, som de gnsker at l&ne til. Der er med
andre ord ikke formalsmaessige begraensninger pa kommunernes lanemuligheder. Alli-
gevel er det langt overvejende anlaegsinvesteringer, der lanes til. Kommunerne er ogsa
frit stillet til at optage 1an i en valuta og med den lgbetid pa Ianet, som de ensker.

Geeldslofter

Der er dog to direkte begraensninger pa kommunernes lanemuligheder som fglge af hol-
landsk lovgivning. De har begge umiddelbart karakter af gaeldslofter. Den forste er, at
kommunernes kortfristede nettogaeld ikke ma overstige 8,5 % af deres budgetterede
udgifter. Den anden er, at kommunernes langfristede gaeld ikke méa overstige 20 % af de
budgetterede udgifter, men det geelder alene langfristet geeld, for hvilken renten er va-
riabel inden for det givne ar. Fra interviewundersggelsen og fra litteraturen p& omradet
har vi dog erfaret, at disse regler ikke i praksis seetter en gvre graense for kommunernes
l&ntagning. Hvis loftet p& den kortfristede geeld er i fare for at blive brudt, kan kommunen
saledes andre sin kortfristede gaeld til langfristet geeld. Og hvis loftet over det langfri-
stede gaeldsniveau er i fare for at blive brudt, kan den geeld, der er ved at udlgbe, blot
omlaegges (Allers & Merkus 2013: 14). Om det i praksis er muligt at omlaegge lanene,
afhaenger dog naturligvis af markedssituationen og kommunens kreditvaerdighed. Hvis
ikke der findes kredittilvejebringere, der er villige til at omlaegge lanene for kommunerne
i denne situation, vil gaeldsloftsreglerne naturligt veere ganske effektive med hensyn til
at begraense kommunernes lantagning. Men i praksis har gzeldslofterne altsa ikke virket
som en gvre graense for kommunernes lantagning.

Balancekravet

Ligesom i Sverige og Finland tager den vaesentligste regulering af kommunernes lantag-
ning sig ud som en indirekte form for regulering. | Holland geelder det sdkaldte balance-
krav saledes ogsa, samtidig med at de har det omkostningsbaserede budget- og regn-
skabsprincip. De hollandske kommuner skal sdledes Izbende sikre balance mellem deres
indtaegter og udgifter, og i denne forbindelse skal indtaegterne saledes — ud over at
daekke de almindelige kommunale udgifter — ogsé kunne daekke de lgbende laneomkost-
ninger samt veerdien af de lgbende afskrivninger. Det lovfaestede balancekrav udger re-
elt en gaeldsbremse, idet kommunerne kun kan optage gaeld, s laenge der i budgettet
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er rum til ogsa at deekke renteudgifter og afskrivninger. Fra interviewundersggelsen er-
farede vi i den forbindelse, at der i dag sjaeldent er meget rum til at deekke sadanne
udgifter i budgettet i de hollandske kommuner.

Supervision fra provinsen og betydningen af storrelsen pa den finansielle reserve

De hollandske kommuner er underlagt supervision fra det regionale niveau, provinserne.
Supervisionen bestar bl.a. i, at provinserne skal efterse, om kommunens budget balan-
cerer, og om den forudser finansielle problemer for kommunen (Allers & Merkus 2013:
11). Hvis provinserne finder noget problematisk, kan det give en del negativ medieomtale
for kommunen. Derudover kan kommunens problemer tages videre til det naeste niveau,
dvs. det relevante ministerie, safremt kommunen ikke formar at lgse problemet.

For s& vidt angér provinsernes kontrol af kommunernes finansielle stilling har provinserne
blik pa den sakaldte finansielle reserve. Starrelsen pa den finansielle reserve og provin-
sernes kontrol af denne udger de facto en vaesentlig begraensning for de hollandske
kommuners lanemuligheder. Den finansielle reserve skal groft skitseret forstas som dif-
ferencen mellem kommunens aktiver og forpligtelser, sd hvis en kommune optager et
Ian, har det betydning for kommunens finansielle reserve. Hvis den finansielle reserve
bliver for lille, altsa hvis forpligtigelserne stiger, fx som felge af et 1dnoptag, vil provinsen
begynde at intensivere overvagningen af kommunen. Lanebegraensningen her ligger sa-
ledes i, at den finansielle reserve skal vaere stor nok til, at provinsen accepterer kommu-
nens lanoptag.

Det kan i den forbindelse ogsa naevnes, at en hollandsk kommune i udgangspunktet godt
kan sikre sin overholdelse af det tidligere naevnte krav om et balanceret budget ved at
optage et I&n. Men den mulighed for at sikre budgetbalance har kommunen altsd ikke,
hvis provinsen pétaler, at den finansielle reserve herved bliver for lav.

Gealdssituationen og reaktion ved skonomisk krise

Geeldsbelastningen i den decentrale sektor er pa niveau med de danske kommuner og
regioners geaeld, nar geelden opgeres som andel af landets BNP i 2020, jf. Figur 4.4. Ifalge
tal fra Eurostat svarer det decentrale niveaus gaeldsniveau séledes til 7 % af landets BNP,
mens det udgar 13 % af landets samlede offentlige geeld. Der er imidlertid stor forskel
mellem kommunernes finansielle stilling, og en del kommuner har saledes finansielle van-
skeligheder. Fra interviewundersggelsen har vi erfaret, at en stor del af kommunernes
finansielle vanskeligheder felger af reducerede tilskud fra staten, samt at der ikke i alle
tilfeelde folger finansiering med til kommunerne, nar staten beder kommunerne lgse nye
opgaver, som vi ellers kender det fra det fra dansk sammenhaeng med det sdkaldte DUT-
princip (det udvidede totalbalanceprincip). | Holland er staten séledes alene bundet til at
kunne argumentere over for kommunerne, hvor finansieringen skal komme fra.

Hvis en kommune i Holland kommer i vanskeligheder, bryder balancekravet og anseger
om et bailout og tilskud hertil, er ministeriet forpligtet til at yde det. Det kan teoretisk set
give nogle perverse incitamenter i kommunerne i retning af at fere sin kommune udi gko-
nomisk ufere med henblik p& at opné en overfarsel af penge fra andre skatteborgere.
Ministerielle eksperter afger starrelsen pa det pagaeldende bailout. Omkostningen ved
at ansgge et bailout er imidlertid, at kommunen herved mister beslutningskompetence
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vedrgrende finansielle anliggender, hvilket opfattes som en for stor omkostning for kom-
munen til, at det er attraktivt at denne ansege om et bailout (Allers & Merkus, 2013).
Dertil kommer, at bailoutet finansieres af en pulje, som kommunerne i feellesskab har
indbetalt til, hvilket skaber et horisontalt pres mellem kommunerne til ikke at ansgge til-
skud herfra.

En hollandsk kommune er aldrig gaet konkurs.

4.4.4  @strig

Den gstrigske case adskiller sig fra de @vrige sammenligningslande ved at veere en fg-
deration. Det er af vaesentlig betydning for Ianereguleringen pa det kommunale omrade,
idet der geelder forskellige regelsat for de gstrigske kommuner afhaengigt af, hvilken
stat (lander) de hgrer under. Grundleeggende kan der om reguleringen af kommunernes
l&ntagning siges, at der er tale om en noget anderledes tilgang, end vi kender fra Dan-
mark, idet kommunernes lantagning er underlagt delstaternes supervision, og fordi kom-
munerne kan vaere afhaengige af delstaternes godkendelser.

Generelt set er de gstrigske kommuners lantagning begraenset til finansiering af investe-
ringer, og der er i udgangspunktet en langsigtet ldaneadgang. Andeledes end i Danmark
og de to andre nordiske sammenligningslande skal lantagningen ofte godkendes af til-
synsmyndigheden fra den respektive delstatsregering.

Supervision og nedvendigheden af godkendelser fra delstaten

Reguleringen af kommunernes lantagning samt den finansielle supervision af kommuner
ligger i @strig i hej grad hos de sakaldte lander, altsd hos delstaterne. Derfor er lanere-
guleringen heller ikke ens for alle kommuner, da det afhaenger af de statslige regler,
selvom der er staerke lighedstraek pa tveers af staterne.

Som en del af den finansielle supervision gennemgar tilsynsmyndigheden fra den re-
spektive delstatsregering hvert ar kommunernes budgetter for det felgende regn-
skabsar. | den forbindelse fokuseres der bl.a. pd kommunernes planlagte optag af 1an. |
nogle stater, sdsom Burgenland og Carinthia, er der krav om en godkendelse fra staten,
fer kommunen kan optage Ian til finansiering af anleegsinvesteringer. | andre stater skal
kommunens lantagningen kun godkendes, safremt de overskrider bestemte graenseveer-
dier (Geisler & Ebinger, 2019: 15).

For at kommunerne kan indga store leasingkontraker, dvs. leasingkontrakter til en veerdi
pa mere end 3 % af kommunens arlige indtaegter, skal den respektive delstatsregering
ogsa godkende kommunens aftaleindgdelse, men ogsa denne regel varierer mellem del-
staterne.

| de fleste stater er der ogsé fastsat lofter over, hvor meget kassekredit kommunen ma
tage. Loftet fastsaettes som en given andel af kommunens lgbende forbrug eller labende
indtaegter. Endvidere skal kassekreditter tilbagebetales inden for det respektive regn-
skabsar. Safremt kassekreditten ikke er tilbagebetalt ved udgangen af regnskabsaret,
skal det konverteres til et klassisk kortfristet 1an, hvorefter lanet indgar i den sakaldte
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Maastricht-geeld (@MU-geeld). | nogle delstater blev der i forbindelse med covid-19-kri-
sen i 2020 lempet pa kassekreditreglerne, saledes at den gvre graense for den tilladte
kassekredit blev Iaftet.

@vrige regler, som kommunerne kan veere underlagt, er, at de ikke ma optage Ian til fi-
nansielle investeringer.

Balancekravet

Balancekravet i @strig bestar i, at kommunerne skal balancere deres budgetter. Dermed
er der i @strig, som vi ogsa har set det i @vrige sammenligningslande, en indirekte be-
greensning af kommunernes lantagningsmuligheder via budgetbalancekravet.

Galdssituationen og reaktion ved skonomisk krise

Pa baggrund af EU-lovgivning har de forskellige regeringsniveauer i @strig indgaet den
sakaldte Austrian Stability Pact i 2012, som ogsa har haft betydning for det tilladte lane-
niveau pa kommunalt niveau. Kommunerne er séledes forpligtede pa at reducere deres
geeld, indtil @strig overholder Maastricht—kriterierne (Geisler et al, 2019). Mere konkret
skal den offentlige sektor i @strig reducere sin geeld til 60 % af landets BNP med 1/20 om
aret, og kommunernes andel i denne reduktion svarer til deres andel af den samlede
offentlige geeld.

Som det fremgar af Figur 4.4, udger kommunernes andel af den samlede offentlige geeld
5,7 % i 2020. Kommunernes geeld er steget til det dobbelte niveau siden finanskrisen
(Geisler et al, 2019). | sammenligning med de @vrige sammenligningslande ma kommu-
nernes geeld dog fortsat siges at udgere en meget lille andel af den samlede offentlige
geeld. | 2020 udger kommunernes gaeld 4,8 % af landets BNP.

En kommune kan i @strig | princippet godt ga konkurs, men i praksis sker det yderst
sjeeldent. Man skal saledes helt tilbage til 1930’erne for at finde det seneste eksempel
pé en kommunes konkurs.

Den gstrigske stat ikke er forpligtede til at give handsraekninger til kommunerne i en
gkonomisk krise, men har mulighed for at give nedlidende kommuner et seertilskud med
henblik pa at fa budgettet til at balancere, fx i forbindelse med kommunens eventuelle
brud pa reglen om, at kassekreditter skal veere tilbagebetalt inden for det samme ar, som
det er optaget (Geisler et al, 2019).

4.5 Opsummerende og vurderende om kommunal laneregulering
i en international sammenhang

Der er stor variation i madden, kommunernes lantagning bliver reguleret pa i Danmark,
Sverige, Finland, Holland og @strig — lande, som ellers pd mange andre mader i hgj grad
ligner hinanden, jf. kapitel 2.

Overordnet og noget forenklet synes tre modeller for Idneregulering at tegne sig i de i alt
fem naerstuderede case-lande:
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» Ennordisk model, som finder anvendelse i Sverige og Finland, hvor I&neadgangen
i udpraeget grad er fri, og hvor der saledes alene stilles indirekte krav, primaert via
balancekravet.

= En kontinental model, som finder anvendelse i Holland og @strig, hvor kommu-
nerne i et ikke uvaesentligt omfang er afhaengige af det @vre niveaus godkendelser
af kommunens lantagning og hvor kommunernes lantagning derudover - ligesom
i den nordiske model — ogsa indirekte reguleres via et balancekrav.

= Den danske model, som adskiller sig vaesentligt fra de to @vrige modeller ved, at
kommunernes lanemuligheder er indskraenkede via en del direkte regulering i lov-
givningen, men hvor der samtidig er vaesentlige elementer af automatisk ldnead-

gang.

Den danske models adskillelse fra de @vrige tilgange til laneregulering skal formentlig i
et vist omfang ses i sammenhang med, at det primasre bogfaringsprincip for kommu-
nerne er et kasse- og udgiftsprincip, sdledes at det danske balancekrav er af mere lem-
pelig karakter end for de @vrige case-lande, der anvender et omkostningsprincip. Nar
det danske balancekrav er af forholdsvis beskeden betydning pa grund af det anvendte
bogferingsprincip, kan det sdledes suppleres med lanebegraensninger, hvorved kommu-
nernes gaeldsstiftelse begraenses.

Den danske model for kommunal Ianeregulering skal muligvis ogsa ses i sammenhang
med, at kommunerne i Danmark historisk set er blevet styret pa indtaegtssiden, hvor Ia-
nereguleringen naturligvis ogsa spiller en vigtig rolle. Med implementeringen af sankti-
onslovgivningen og de dertilhgrende udgiftslofter omkring 2011 ligger statens styring af
kommunernes gkonomi dog i hejere grad pa udgiftssiden i dag.

Uanset institutionelle eller historiske forklaringer pa, hvorfor den danske laneregulering
adskiller sig fra I&nereguleringen i de @vrige case-lande, ma det konkluderes, at der i
Danmark er en bemaerkelsesveerdig restriktiv tilgang til regulering af kommunernes lan-
tagning set i et internationalt perspektiv.

Henset til, at den finansielle stilling for de danske kommuner under ét er markant forbed-
ret over den seneste arraekke, sdledes at den danske kommunesektor finansielt set i dag
ma betragtes som yderst robust, kan det virke besynderligt, at l&nereguleringen i Dan-
mark er seerligt restriktiv set i et internationalt komparativt perspektiv — ogsd selvom
l&dnebegraensningerne muligvis, alt andet lige, kan saette en deemper pa investeringsly-
sten/presset i kommunerne, séledes at udgiftslofterne for kommunerne fortsat er til at
holde sig inden for.

Den restriktive tilgang til laneregulering i Danmark har potentielt set betydet, at faerre
kommuner far oparbejdet et usundt hgjt geeldsniveau, end der ellers ville have veeret.
Det er dog ikke muligt at sige med sikkerhed, da vi ikke har en kontrafaktisk case at
efterprave tesen pa. At vi ikke siden 2010 har set kommuner under administration i Dan-
mark, skyldes dog formentlig ogsa i hejere grad, at kommunerne over en lang arraekke
er blevet overfinansierede af staten og i gvrigt har vaeret underlagt en hard styring pa
udgiftssiden, end det skyldes den restriktive laneregulering.
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5 Indhold og rationale i den danske
KommuneKredit-konstruktion i et
internationalt perspektiv

5.1 Indledning

Uanset den finanspolitiske sammenhaeng og det geeldende regime for Idneregulering vil
det veere en lokal og national interesse, at de 1an, som kommuner (og regioner) gnsker
at optage, tilvejebringes pa en omkostningseffektiv og i det hele taget hensigtsmaessig
made.

Her vil der vaere en reekke mulige kanaler og arrangementer for kredittilvejebringelse, jf.
det felgende afsnit, hvor vi kort vil karakterisere disse muligheder. Herefter opstilles der
i det naeste afsnit nogle kriterier og hensyn, som kan taenkes at vaere afgegrende for,
hvilke valg der traeffes med hensyn til institutioner og laneuligheder. Kombinationen af
disse muligheder og hensyn vil spille ind i de faktiske valg, der er foretaget i de enkelte
lande, hvor den danske konstruktion med KommuneKredit vil vaere det naturlige ud-
gangspunkt i denne fremstilling. Den danske konstruktion vil blive set i sammenhaeng
med de gvrige OECD-landes dispositioner pa omradet, og herefter med en lidt mere de-
taljeret sammenligning med de fire udvalgte sammenligningslande.

Hernaest inddrager vi nogle littersere bidrag vedrerende betydningen af organiseringen
af kommunal kredittilvejebringelse pa lanetilgaengelighed. Den teori og empiri, der frem-
gar af disse studier, kan supplere de empiriske iagttagelser, som i dette studie er gjort i
landesammenligningerne.

Endelig vil vi pad det samlede grundlag fremkomme med nogle udsagn om, hvordan
Kommu-neKredit-konstruktionen klarer sig i forhold til de opstillede kriterier og hensyn.

5.2  Forskellige veje til kommunernes kredittilvejebringelse

Baseret pé bl.a. studier i OECD (fx Vammale & Bambaliate, 2021a) af kreditfremskaffelse
til den offentlige sektors decentrale niveau tegner sig flere muligheder. Med kreditfrem-
skaffelse vil vi her forstd traditionelle 13n, jf. begrebsafgraensningen i kapitel 1. De vee-
sentligste veje til 1an er de felgende:

Lan i staten

| en vis forstand er den mest naerliggende lanemulighed for kommunerne at henvende
sig herom hos det statslige niveau, som ma formodes at have mindst den samme eller
en bedre kreditmaessig rating som de lokale enheder. Samtidig mé staten antages at
have et godt overblik over, hvad den kommunale gkonomi med de gaeldende gkonomi-
ske vilkar uproblematisk vil kunne handtere pa laneomradet, ogsa fordi staten i nogen
grad er med til at bestemme disse skonomiske vilkar.

Hvorvidt staten i sa fald vil fremskaffe sine midler via Nationalbankens lantagning eller
benytte andre indtaegtsmuligheder, er mindre afgerende for kommunerne, men det er
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oplagt, at staten vil sege at fa sikkerhed for - eller betryggelse af — at kommunerne rent
faktisk vil kunne tilbagebetale Ianene. Da det her er to (eller flere) politisk valgte niveauer
i den offentlige sektor, der er involveret, vil politiske forhold ogsa kunne komme til at
spille en rolle i den forbindelse.

Lan i internationale banker med statslig deltagelse

Teet beslagtet med egentlige statslan kan veere 1an fra internationale banker, hvori de
nationale stater er medejere eller aktionaerer. Eksempler herpa er Den Nordiske Investe-
ringsbank, NIB, som ejes af de nordiske og baltiske stater, og Den Europeeiske Investe-
ringsbank, EIB, som ejes af EU-landene. Disse banker vil formentlig ogsa selv kunne op-
tage 18n med meget stor kreditveerdighed, men der kan ogsa vaere tale om midler, som
de nationale stater har indskudt i disse banker.?’

Da baggrunden for etableringen af disse banker, udover at stotte vaeksten, er at fremme
visse investeringer i kommuner og subnationale regeringer i det hele taget, ma projek-
ternes karakter antages at spille en rolle i disse bankers kreditgivning.

Fzelleskommunale banker og sarlige kommunale kreditinstitutioner

Som alternativ til statslig eller statsligt lignende langivning kan kommunerne etablere
deres eget kreditinstitut, som via egen lantagning i markedet kan videreformidle Ian til
bl.a. kommuner, regioner og kommunale feellesskaber. KommuneKredit er et eksempel
herpa, men lignende konstruktioner findes, jf. senere, i andre lande. Det er oplagt, at
baggrunden for sddanne konstruktioner vil vaere styrken pa kreditmarkederne af at op-
treede flere sammen, herunder ikke mindst i relation til at kunne tilbyde Iangiverne god
sikkerhed for tilbagebetaling af Ian og overholdelse af Ianevilkar i det hele taget. En form
for gensidig garanti mellem de involverede kommuner vil derfor vaere naerliggende at
forvente i sddanne konstruktioner. Andre former for stordriftsfordele vil ogsa kunne op-
traede.

| disse konstruktioner kan staten deltage som medejer eller eventuelt fastlaegge nogle af
vilkarene for kreditinstitutionerne i szerlig lovgivning. Medlemmerne/medejerne kan i @v-
rigt omfatte alle kommuner eller eventuelt en del af dem, som ma antages at have et
kendskab til vilkarene for den kommunale gkonomi.

Kommercielle banker og kreditinstitutioner

En fjerde, naerliggende kredittilvejebringelsesmulighed er den kommercielle banksektor.
Disse beskaeftiger sig i forvejen med lanevirksomhed til virksomheder, institutioner og
individer og vil ogsa kunne oparbejde kendskab til kommunerne som lantagere. Der kan
veere tale om store, landsdaekkende banker savel som mere lokalt baserede private ban-
ker. Det kan ogsad omfatte banker, som har specialiseret sig i at udlane til kommuner og
den offentlige sektor i avrigt. For eksempel er den store belgisk-franske finansinstitution,
Dexia, et eksempel p& en sddan bank af den sidstnaevnte type.

Ogsa banker og kreditinstitutter, som har specialiseret sig i at udlane med pant i fast
ejendom eller lignende, dvs. i dansk sammenhaeng realkreditinstitutioner, vil kunne veere

21 Som et tredje eksempel kan - ikke af relevans i en dansk sammenhang - naevnes EBRD, European Bank for Re-
construction and Development.
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eksempler pd kommercielt baserede kreditinstitutioner. Sakaldte hypotekbanker kan
0gsa naevnes i den forbindelse.

Lan i markedet via obligationsudstedelse og lignende

Endelig vil en sidste mulighed for lokal kredittilvejebringelse veaere salg af obligationer i
markedet — sakaldte open market-operations, 'OMQ’, hvor der er mulighed for at afsaette
sadanne obligationer, herunder til pensionskasser, og hvor kommunen kan kommunikere
en kreditsikkerhed, som markedet har tillid til, foreligger denne mulighed.

Det vil her vaere naturligt at forvente, at der er tale om forholdsvis store kommuner med et
forholdsvis stort lanebehov, hvis sddanne muligheder med salg af omsaettelige gaelds-
breve skal tages i anvendelse. Det skyldes, at markedet skal kunne vurdere lantagerens
kreditvaerdighed og gvrige karakteristika af betydning for adfserden i geeldsforholdet, og
at indhentelse af ratings fra de gaengse rating-bureauer er forbundet med omkostninger.

5.3  Kriterier og hensyn ved valg af model for lokal
kredittilvejebringelse

| det foregaende er allerede indikeret nogle af de mulige hensyn og faktorer ved over-
vejelserne om valg af kreditmodel. Disse faktorer bliver her opstillet mere systematisk
og kort kommenteret med hensyn til, hvilke forhold der vil indga i disse faktorer eller
kriterier. Tankegangen er, at et hensigtsmaessigt valg af kreditmodel bar tage disse kri-
terier i betragtning og foretage en evaluering af, hvor godt den valgte model sa at sige
scorer pa de enkelte kriterier - selvfglgelig alene i det omfang, dette er muligt.

Hvilke kriterier og hensyn der skal indga, vil selvsagt kunne geres til genstand for selv-
staendig draftelse. Her er dog i stedet valgt at anlsegge en forholdsvis bred tilgang til en
samfundsakonomisk vurdering og undladt forsag pa at vaegte kriterierne i forhold til hin-
anden. De overordnede forhold i en sddan samfundsmaessig velfeerds- og omkostnings-
vurdering er samlet under tre overskrifter, jf. I, Il og lll nedenfor. Det drejer sig for det
ferste om omkostninger i bred forstand knyttet til selve lantagningen, for det andet om
hensyn til en effektiv forvaltning og tilbagebetaling af ldnene som er afhaengig af, hvor-
dan Idneansvaret er organiseret, og endelig for det tredje om andre forhold af samfunds-
gkonomisk relevans, som kan pavirke omkostninger og udbytte knyttet til de forskellige
modeller.

. Begraensning af laneomkostninger i bred forstand

Et udgangspunkt ved valg af organisering ma formodes at vaere hensynet til de lavest
mulige omkostninger for de decentrale enheder og i sidste ende for samfundsgkonomien
ved optagelse af lan.

Disse omkostninger vil indeholde en reekke elementer, og det enkelte omkostningsele-
ment vil afhange af nogle yderligere faktorer i forbindelse med den ldneoptagende/-
formidlende institution. Institutionen kan vaere en af de institutioner, der er naevnt i fore-
géende afsnit.
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a. Rene sdkaldte 'funding-omkostninger’, dvs. hvilke omkostninger den laneformid-
lende institution kan optage Ian til i markedet. Disse vil igen afhaenge af:

a.1 forholdene pa det relevante lanemarked, der benyttes, hvor der eventuelt kan
vaere muligheder for at benytte et nationalt ldanemarked eller meget ofte et
udenlandsk lanemarked

a.2 institutionens almindelige effektivitet i laneoptagelsen

a.3 den sikkerhed for Ianets kontraktlige tilbagebetaling, som lantagerne kan til-
byde, dvs. kommunen, hvis det er kommunen, der stér som lantager, eller even-
tuelt hvad den szerlige laneformidler kan opvise med hensyn til rating. Der vil
ogséa kunne vaere omkostninger ved selve sikkerhedsstillelsen, indhentelse af
rating-bedgmmelse etc.

a.4 sterrelsen og likviditeten af lanene, seerligt ved obligationsudstedelse, hvor lan-
giverne vil vaere interesseret i at kunne salge obligationerne videre til en god
pris

a.5 omkostningernes pavirkelighed af konjunkturmaessige svingninger, hvor lane-
omkostningerne vil kunne pavirkes mere i nogle l&nearrangementer end i an-
dre.

b. Administrative og andre palagte omkostninger fra den laneformidlende institution,
som opkraeves hos lantager. Disse vil afhaenge af:

b.1 institutionens administrative effektivitet, som afhaenger af, hvor effektivt den
drives og med hvilke kompetencer. De driftsskonomiske omkostninger skal
naturligvis ogsa daekkes i forretningen og vil blive pélagt laneomkostningerne

b.2 hvilke administrative byrder institutionen er palagt, herunder vedrerende sik-
kerhedsstillelse, rapporteringskrav fra tilsynsmyndigheder mv.

b.3 eventuelle afkastkrav fra ejere eller aktionaerer svarende til, hvad der kan be-
naevnes rentemarginalen i kommercielle banker.

c. Andre samfundspélagte omkostninger til I3neoptagelsen. Disse kan omfatte:
c.1 skatter og afgifter i forbindelse med laneformidling, fx stempelafgifter
c.2 krav om gebyrer ved garantistillelse, hvor dette er en lanebetingelse.

Il. Forenelighed med ansvarsfordelingen i den offentlige sektor

| en aktuel samfundsmaessig sammenhang vil det skulle tages i betragtning, hvordan
ansvarsfordelingen er indrettet mellem niveauerne i den offentlige sektor og mellem en-
hederne pa det lokale niveau. Selve ldneforholdet vil sdledes i nogle tilfeelde kunne pa-
virke denne ansvarsfordeling vertikalt og horisontalt og hermed kunne fa betydning for
den effektive handtering af Ianeforholdene og fordelingen af skonomisk ansvar i det hele
taget:

d.1 Vertikal ansvarsfordeling: Den gkonomiske ansvarsfordeling mellem det cen-
trale niveau og det lokale niveau i de tilfaelde, hvor staten yder et Ian til det
lokale niveau eller formidler et I&n med statslig garanti, kan pavirkes. Selvom
staten har et krav pd kommunen som lantager, vil det i visse tilfeelde sdledes
reelt kunne veere vanskeligt for staten at hdndhaeve dette, og staten har her-
med de facto overtaget en del af ansvaret og udvandet det lokale ansvar
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d.2 Horisontal ansvarsfordeling: Der kan forega en pavirkning af ansvaret mellem
enhederne pa det lokale niveau i det tilfaelde, hvor der stilles en mere eller
mindre omfattende garanti mellem de enkelte kommuner. Dette kan potentielt
overfgre ansvar mellem enhederne.

lll. @vrige faktorer og hensyn af samfundsmaessig interesse

Afhaengig af organiseringen af l1angivningen vil der kunne veere gvrige hensyn at tage i
betragtning:

e.1 Statslige styringshensyn i forhold til kommunernes gkonomi vil kunne varetages
i storre eller mindre omfang og effektivitet, afhangig af den valgte model, fx
hvor staten gnsker at implementere en regulering/begraensning af den kommu-
nale lantagning (jf. foregdende kapitel)

e.2 @nsker om ligelige lanevilkar for de enkelte kommuner, uafhaengigt af beliggen-
hed og starrelse. Sddanne hensyn kan veere motiveret af gnsker om ligelige
gkonomiske vilkar pa tveers af egne i landet, og hvad der er kaldt ‘den nationale
sammenhaengskraft’, som bade kan have fordelingsmaessige og allokerings-
maessige aspekter.

e.3 @vrige historiske, politiske og konkurrencemaessige hensyn kan teenkes at
indgd med betydning for valget af model. Historiske forhold ved en eventuelt
tidligere etablering kombineret med gnsker om stabilitet kan saledes spille ind,
ligesom mere politiske overvejelser om magtfordelingen mellem sektorerne kan
indga i overvejelserne. Det geelder endelig forskellige konkurrencemaessige be-
tragtninger, fx relateret til statsstatteregler, den nationale konkurrenceevne og
gnsker om valgmuligheder for kommunerne.

I hvilket omfang de ovennavnte hensyn og faktorer afspejler — eller har afspejlet - tilret-
teleeggelsen af laneorganiseringen for kommuner i de enkelte lande, er naeppe muligt at
afgere, jf. ogsa indledningen til afsnittet. Men sammen med beskrivelsen af de forskellige
veje til kredittilvejebringelse antages disse kriterier og hensyn at veere af relevans for en
vurdering og efterpravning af forskellige modeller for organisering, jf. afsnit 5.7.

5.4  Den danske model for kommunal kredittilvejebringelse

Som bebudet vil vi i analysen tage udgangspunkt i den danske KommuneKredit-kon-
struktion. Dette er ogsa meget naerliggende for de danske forhold, da KommuneKredit
er en dominerende eller i hvert fald meget steerk akter pa markedet for 1an til kommuner
og regioner i Danmark. Ifelge Heggenhaven (2018) var markedsandelen i 1980’erne om-
kring 30 %, men steg kraftigti 1990’erne til 95 % efter 2008 (Hggenhaven, 2018: 7). | dag
er markedsandelen vedrgrende Ian til kommuner og regioner reelt taet pa 100 % (jf. fx
KommuneKredit, 2020, figur s.17 og Moody’s Investor Service, 2018, 2), hvorimod mar-
kedsandelen vedrgrende garantikunder ikke kendes. Den staerke markedsposition ud-
trykt ved en hgj markedsandel er resultat af kommuners og regioners valg, idet myndig-
hederne selv kan veelge, hvilken kreditgivende institution der gnskes benyttet ved lane-
optagelse.
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KommuneKredit - hovedpunkter i konstruktionen

KommuneKredit er et eksempel pa en faelleskommunal kreditinstitution, der er ejet alene
af medlemmerne, dvs. kommuner og regioner. Staten har med andre ord ikke noget
(med-)ejerskab. Det er derudover udelukkende kommuner og regioner, som kan vaere
medlemmer af foreningen KommuneKredit. For tiden er alle 98 kommuner og 5 regioner
medlemmer.

Medlemmerne haefter ifalge sdvel lov som vedtaegter direkte solidarisk for alle forenin-
gens forpligtelser. Dette geelder eksempelvis alle de af KommuneKredit udstedte obliga-
tioner. Det fremgar ogsa af loven, at et medlem ferst udtreeder af foreningen, nar skyld-
forholdet er afviklet, og medlemmet pa vedtagtsmaessig made er frigjort for et solidarisk
ansvar.

Den solidariske haeftelse bibringer en betydelig sikkerhed til Iangiverne, dvs. keberne af
foreningens udstedte veerdipapirer. Den mellemkommunale solidariske heeftelse har dog
aldrig veaeret udlgst, og institutionen har ikke haft tab pa udlan i sin levetid (KommuneKredit,
2020:17).

KommuneKredit skal ifelge Lov om KommuneKredit have en egenkapital pd mindst 1 % af
de samlede forpligtelser. Bestyrelsen har dog en malsaetning om en egenkapital pa 3 % af
aktiverne (KommuneKredit, 2020). Der udbetales ikke udbytte til medlemmerne, og der er
dermed ikke noget afkastkrav fra ejerne. KommuneKredits egenkapitalgrad?? var 3,5 % ul-
timo 2019 (Moody'’s Investors Service, 2020b).

KommuneKredit funder sine udlan ved at udstede veerdipapirer pa danske og internati-
onale kapitalmarkeder (KommuneKredit, 2020).

Regulering

KommuneKredit kan alene yde lan til offentlige formal i kommuner og regioner, herunder
kommunale feellesskaber og institutioner, hvor kommuner og regioner garanterer lanebe-
lebene?. Deraf folger sdledes, at 1an skal ydes til kommunale og regionale formal og her-
under med garanti, jf. Indenrigs- og Sundhedsministeriet (2006b, § 2). Herved skal ogsa
undgas konflikt med EU’s statsstatteregler.

Det er i denne forbindelse veerd at bemeerke, at der i selve vedtaegterne for Kommune-
Kredit er indsat en bestemmelse (KommuneKredit, 2019, § 2, stk. 5) med ordlyden: "Ydel-
serne i henhold til stk. 3. [dvs. Ian og finansiel leasing til kommunale og regionale formal,
red.] skal ydes i overensstemmelse med EU’s statsstotteregler”. Bestemmelsen giver en
indikation af, at forholdet til EU’s statsstotteregler falges ngje. Emnet indgar ogsa i den
seneste gkonomiaftale for kommunerne i 2022 mellem regeringen og KL, hvor det frem-
gar, at regeringen er i gang med at afdaekke implikationerne af EU’s statsstatteregler i
affaldsforbraendingssektoren, hvor KommuneKredit inddrages i arbejdet (Regeringen &
KL, 2021).

22 Egenkapitalgrad benaevnes ogsa i nogle sammenhange leverage ratio (fx hos Moody's Investors Service, 2020).
Den fremkommer som den tilgeengelige egenkapital divideret med de samlede aktiver.

23 Som angivet i kapitel 4 kraever kommunerne i stigende grad gebyr for garantistillelse, hvilket alt andet lige kan
veere en ekstra omkostning for lIantagerne set i forhold til en I&ngiver, der ikke kraever en sddan garanti.
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KommuneKredit er i gvrigt undtaget fra EU’s kreditinstitutdirektiv?* (Hegenhaven, 2018;
Erhvervsministeriet, 2021), men falger alligevel mange af reglerne og principperne, der
geelder for private kreditinstitutioner. Det geelder saledes bl.a. vedrgrende markedsrisiko
og likviditetsrisiko, som ifglge udkastet til et nyt lovforslag om KommuneKredit (Er-
hvervsministeriet, 2021) videreferes vedrgrende kapitalforhold krav om starrelsen af for-
eningens egenkapital pd mindst 1 % af de samlede forpligtelser. Endvidere bliver det
efter lovudkastet fremover bl.a. en lovmaessig forpligtelse for KommuneKredit at folge
krav vedrerende likviditetsrisiko, hvor der henvises til EU-regler, samt vedrgrende mar-
kedsrisiko.

Der er ikke i det naevnte lovudkast lagt op til at underleegge KommuneKredit de regler i
den finansielle lovgivning, der vedrerer begraensning og styring af kreditrisici. Dette ses pa
baggrund af, at Idnene ydes til kommuner og regioner og kommunale og regionale formal
(Erhvervsministeriet, 2021: 16).

Godt halvdelen af l&nene fra KommuneKredit ydes direkte til kommuner og regioner,
mens den resterende del ydes til selskaber og andre institutioner, der leverer offentlig
service, herunder isaer forsyningsvirksomhed (KommuneKredit, 2020, 20).

Der er ikke i selve lovteksten artikuleret et udtrykkeligt krav om, at KommuneKredit har
en helt formel opgave med at kontrollere, at de kommuner og regioner, der er ansvarlige
for lantagningen, overholder de geeldende laneregler, jf. Ianebekendtgerelsen. Det frem-
gar dog af bemaerkningerne til lovforslaget om KommuneKredit fra 2006 (Indenrigs- og
Sundhedsministeriet, 2006a), at den af ministeriet udpegede revisor blandt skal fare "Ig-
bende tilsyn med, at foreningens lantagning er i overensstemmelse med de gaeldende
regler om kommunernes og regionernes lantagning og den afgraensning af foreningens
kundegruppe, der er fastsat i loven”. | praksis ma det derfor antages, at KommuneKredit
reelt paser og bruger ressourcer pa at overvage, at lanereglerne er overholdt. Dette un-
derstreger ogsa KommuneKredits taette relation til det kommunale (og regionale) ud-
giftsomrade og flugter i @vrigt med bestemmer i udkast til lovforslag om, at Kommune-
Kredit har til formal at yde 1an og finansiel leasing inden for rammerne af de regler, som
indenrigs- og boligministeren fastsaetter om kommunernes og regionernes lantagning.?

Tilsyn

| overensstemmelse med den taette forbindelse til den kommunale sektor og regionerne
har det statslige tilsyn med KommuneKredit indtil 2019 vaeret udfert af departementet i
det ministerie, der har ansvar for indenrigsanliggender, dvs. i praksis kommunale og re-
gionale styrelsesforhold. | 2019 overgik ressortansvaret dog fra Indenrigsministeriet til
Erhvervsministeriet, og det finansielle tilsyn vil fremover (jf. ogsa lovforslagsudkast, Er-
hvervsministeriet (2021)) blive varetaget af Finanstilsynet. Finanstilsynet er en styrelse
under Erhvervsministeriet, men tilretteleegger tilsynet uafheaengigt af Erhvervsministeriet.

24 Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013.
25 Dette forhold er i gvrigt udtrykkeligt viderefert i lovforslagsudkastet (Erhvervsministeriet, 2021: 5).
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Historik og mellemkommunal solidaritet

KommuneKredit er den eeldste fungerende faelleskommunale virksomhed i Danmark (Ha-
genhaven, 2018%%) og er oprettet i 1899. Den solidariske hzeftelse var en del af konstruk-
tionen fra starten og kan ses pa baggrund af et enske om at forege kreditveerdigheden
af foreningens udstedte obligationer. Det er neerliggende at se den solidariske forplig-
telse (joint and several liability’) som et udslag af datidens andelstanker, som ogsa kan
genfindes i de danske realkreditinstitutioner. Andelsbevaegelsen og kreditforeningerne
byggede sdledes ogsa pa solidarisk haeftelse (Hegenhaven, 2018: 134). Allerede i midten
af 1800-tallet var det solidariske ansvar en baerende kraft i kreditforeningssystemet som
en effektiv vej til at fremskaffe 1an. For kommunernes vedkommende var det formentlig
ikke mindst de mindre kommuners adgang til det organiserede kapitelmarked, der var en
motiverende faktor bag de tidlige tanker om en kommunal kreditforening (Kreditforenin-
gen af kommuner i Danmark, 1949: 12).

| naturlig forlaengelse heraf feres ogsd samme prispolitik over for alle kommuner uanset
geografisk placering eller storrelse, og den rente, der betales, er altsa uafhaengig af be-
liggenhed og kommunens eller investeringens stgrrelse. Det skal her tages i betragtning,
at selv om 2007-kommunalreformen pa nogle punkter indebar en noget sterre ensartet-
hed i kommunernes gkonomiske tyngde end fgr reformen, er der fortsat meget store
forskelle mellem kommunerne i skonomisk beeredygtighed, hvilket de talrige gkonomiske
tilskudsordninger for udsatte kommuner, vanskeligt stillede kommuner etc. vidner om
(Social- og Indenrigsministeriet, 2020c).

Rating

| forhold til omverdenen, dvs. inden- eller udenlandske kapitalmarkeder, er det af betyd-
ning, hvilken rating institutionen KommuneKredit har i de geengse kreditrangeringsbu-
reauer. Her er institutionen ‘rated’ pé det hgjeste niveau (KommuneKredit, 2020). Insti-
tutionen har saledes den hgjeste rating hos Moody'’s Investor Service (Aaa) og Standard
& Poor’s (AAA). Dette er pa linje med den danske stat, hvilket — bortset fra en begraenset
periode omkring 2019 — har veeret tilfeeldet i en lang arraekke.

5.5 Valg af model for lokale myndigheders kredittilvejebringelse
i OECD-lande og forekomst af kommunefinansierings-
institutter i andre lande

Der findes efter VIVEs kendskab ikke samlede preecise oversigter over de institutionelle
forhold vedrerende tilvejebringelse af 1an til lokale enheder pé tveers af fx OECD-lande.
Fra en raekke kilder kan der dog fas et indtryk af forekomsten af forskellige modeller for
organisering.

Det er i den forbindelse neevnt, at de europaiske lande, der tilbage i tiden havde det
mest udviklede kommunestyre, alle havde kommunefinansieringsinstitutter (Hggenha-
ven, 2018). Modeller med en vis lighed med KommuneKredit kan saledes forventes at
genfindes i andre lande, om end Kommunekredit formentlig har veeret det forste.

26 KommuneKredit er dog ikke en feelleskommunal virksomhed i den kommunale styrelseslovs forstand, idet institu-
tionen ikke varetager myndighedsudgvelse eller offentlig forvaltning.

92



Viinddrager mere detaljeret organiseringen i sammenligningslandene i naeste afsnit, men
allerede her kan det konstateres, at alle de nordiske lande har seerlige kommunale kom-
munefinansieringsinstitutter, som ogsa ofte har en leengere historisk baggrund (Hegen-
haven, 2018; KommuneKredit, Kommuninvest, Munifin, 2017). | Sverige og Finland kan,
jf. naeste afsnit, neevnes Kommunlinvest og Munifin, hvor der i Norge findes Kommunal-
banken, KBN, og i Island Municipality Credit Iceland. Der er ofte et lovgrundlag for insti-
tutionerne, som kan have en betydelig markedsandel, om end ikke p& niveau med Kom-
muneKredits andel i Danmark (jf. Tabel 5.1). Hvor institutionerne i Sverige, Island og Dan-
mark er ejet af de lokale medlemmer, indgar der statsligt ejerskab i de gvrige, hvor ek-
sempelvis KBN er fuldt ud ejet af staten.

Men ogséa i mange andre europaeiske lande findes kommunale finansieringsinstitutter,
selvom det er indtrykket, at organiseringen og ejerskabet samt institutionernes betyd-
ning er endog meget varierende, i nogle tilfeelde ogsa mellem delstater i federale lande
(SNGWOFI, 2019, Geissler, Hammerschmid & Raffer, 2019; Vammale & Bambaliate,
2021a; Dexia, 2012). Institutionerne kan veere taet besleegtede med kommercielle banker
og eventuelt med helt eller delvist privat ejerskab eller veere statsligt oprettede og ejede.
Der er dog ogsa eksempler pa lande, hvor kommuner er udelukket fra at eje eller kon-
trollere banker eller kreditinstitutioner (Vammale & Bambaliate, 2021b, 40).

Motivationen for at oprette saerlige kommunale finansieringsinstitutter skal ofte findes i
de fordele, der sikkerhedsmaessigt kan opnds ved at samle obligationsudstedelse og
opna en hgjere samlet sikkerhed, jf. ogsa felgende afsnit. Et alternativ hertil kan veere at
lade staten sta for Iantagningen, hvilket der ogsa er eksempler pa.

Hvor markedsandelen til de kommunale finansieringsinstitutter, hvis sddanne findes, skal
sammenholdes med isaer de kommercielle bankers andel, er en anden sammenlignings-
mulighed forekomsten af egen — kommunal eller regional — obligationsudstedelse set i
forhold til den veerdipapirudstedelse, der kan vare overladt til en bank og saledes op-
traeder som lan til denne.

Heller ikke her synes der at foreligge samlede oversigter over forekomsten pa tveers af
lande, men en raekke oplysninger har dog kunnet indhentes om enkelte lande, jf. Tabel
5.1.
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Tabel 5.1 Egen obligationsudstedelse — andel af finansiel gaeld, 2016

Obligationsandel, procent

Delstatsniveau Lokalt niveau Decentralt niveaui alt

Belgien 7 25
Danmark 0 0

Finland 14

Frankrig 8,9
Holland 2,8
Italien 1
Norge 30
Portugal 14
Sverige 34
Schweiz 53 30

Tyskland 62 2

Ungarn 8
Dstrig 5 22

Anm.: Hvor det fra kilden ikke fremgar, om der er tale om delstatsniveau eller lokalt niveau (dvs. hvad der svarer til
de danske kommuner og regioner), er oplysningen om obligationssandelsen anfgrt under ‘decentralt niveau'.

Kilde: SNGWOFI (2019, country reports). Se eventuelt ogsé Dexia (2012: 34f).

Der kan ikke udledes meget sikre konklusioner om adfaerden ved obligationsudstedelse
fra tabellen, men der er tydeligvis store variationer i, hvor meget egen obligationsudste-
delse anvendes. De hgjeste andele findes formentlig pa delstats- og regionalt niveau,
hvilket vil harmonere godt med en antagelse om, at der skal vaere tale om en vis volumen
i geeldsoptagelsen, hvis obligationsudstedelse skal vaere mulig eller relevant.

5.6  Sammenligning af organisering i fire udvalgte lande

Som det har veeret tilfeeldet vedrerende de finanspolitiske problemstillinger og spergs-
mal om l&aneregulering, vil vi ogséd med hensyn til modeller for kredittilvejebringer sam-
menligne med forholdene i fire udvalgte lande.

Indledningsvist giver vi et overblik i Tabel 5.2. En stor del af de heri belyste aspekter er
relevante i forhold til de kriterier og hensyn, der tidligere blev trukket frem i afsnit 5.3.
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Tabel 5.2 Aspekter af kommunale kreditmodeller i Danmark og sammenligningslande

DETTNET] ¢ Sverige Finland Holland Ostrig ‘
Primeer kredittil- | KommuneKre- | Kommuninvest | MuniFin BNG Bank Diverse kom-
vejebringer, ca. dit (100) (160) (300) mercielle ban-
antal ansatte (80) ker
(kriterie b.1)
Primeer kredittil- | Kommune- Kommunin- MuniFins 50- BNG Banks ca. | Markedet do-
vejebringers Kredits knap vests ca. 60 % | 60 % i komm., 70 % mineres af
markedsandel 100 % ca.80 % i kommercielle
(kriterie a.4) komm. selskab banker

Centralregerin-
gen som laneud-
steder (kriterie
d.1)

Staten l&ner
ikke til kommu-
nerne

Staten l&ner
ikke til kommu-
nerne

Staten laner
ikke til kommu-
nerne

Staten l&ner
ikke til kommu-
nerne

Delstater kan
teoretisk set
lane af staten
og kanalisere
videre til kom-
munerne

Ejerskabsstruk-
tur (kriterie d.1,
b.3,d.2)

Kommuner og
regioner ejer
100 % af Kom-
muneKredit

Kommuner og
regioner ejer
100 % af Kom-
muninvest

Kommu. 53 %,
off. pens. fon.

31 %, staten 16
% af MuniFin

Lokalregerin-
ger? 50 %,
staten 50 % af
BNG Bank

(privatejet)

Garantistillelser
(kriterie a.3)

Kommuner og
regioner haefter
direkte solida-
risk for Kom-
muneKredits
forpligtelser

Kommuner og
regioner haefter
direkte solida-
risk for Kom-
muninvests
forpligtelser

MuniFins for-
pligtelser er
garanteret af
deres "Munici-
pal Guarantee
Board” med alle

Staten garan-
terer indirekte
henholdsvis di-
rekte for kom-
munerne og
boligorganisati-

kommuner onerne
Rating" AAA AAA AA+ AAA AT
Standard & Poor Aal
Moody'’s
(kriterie a.3)
Hvad l&nes der Kommuner Komm. (41 %), Kommuner Lokalregeringer | -
til (kriterie e.1) (49 %), regio- komm. bolig- (35 %), kom- (35 %), bolig-
ner (12 %) og selskaber (30 munale selska- | selskaber (45
selskaber med | %), komm. ber (15 %), %), sundheds-
kommunal ga- | energiselska- kommunale institutioner (10
ranti (39 %) ber (6 %), an- forbund (4 %), %) 0g @vrige
dre komm. sel- | boligselskaber | (10 %)
skaber (22 %) (46%)
og regioner (1
%)
Markedslogik Not-for-profit Not-for-profit Not-for-profit Profitmél fast- | For-profit

(kriterie b.3, e.2)

saettes arligt af
ejerkredsen

50 % af profit
gar til ejerkred-
sen i udbytter

Note:

munalkredit AG, der ogsé rates af Fitch.

Kilde:

1) Standard & Poor’s vedrerende Kommunalkredit AG covered bonds. Moody's har ogsé tidligere rated Kom-

Indenrigs- og Sundhedsministeriet (2006b); Moody’s (2018; 2020a; 2020b), Standard & Poor’s (2020) samt

interviews i alle fem lande med repraesentanter for kreditinstitutionerne, arsberetninger mv.

5.6.1

Sverige

En vigtig kreditformidlende institution for kommuner og lan/regioner i Sverige er aktie-
selskabet Kommuninvest. Kommuninvest blev grundlagt i 1986 i Orebro i Sverige og ejes
fuldt ud af medlemmerne, dvs. kommuner og regioner. Antallet af medlemmer er ifglge

27 Samt et offentligt District Water Board.
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institutionens hjemmeside 292 (juni 2021), hvilket udgeres af naesten alle svenske kom-
muner og godt halvdelen af regionerne.

Pa mange mader er det svenske Kommuninvest sammenlignelig med det danske Kom-
muneKredit. Det gaelder ogsd maden, der stilles sikkerhed for institutionens forpligtelser.
Sikkerhedsmaessigt haefter medlemmerne saledes ogsa her solidarisk for alle institutio-
nens forpligtelser. Kommuninvest har da ogsa en meget hgj rating (Aaa ifalge Moody'’s
Investor Service, 2020a) og AAA hos Standard & Poor’s.

Kommuninvest opererer ogsa ligesom det danske KommuneKredit uden et mal om at
skabe profit. Institutionen skal saledes ikke betale udbytte til sin ejerkreds.

Kommuninvests egenkapitalgrad var 1,6 % ultimo 2019, men er senere steget vaasentligt
til mere end 3 % (Moody’s Investor Service, 2020a, her benavnt leverage ratio).

Kommuninvest formidler 1an pa basis af egen funding til kommuner, regioner og kommu-
nalt ejede selskaber pa bolig- og energiomradet mv. og har en markedsandel pa ca. 60 %.

Der er enkelte kommuner og en del af regionerne, som selv udsteder obligationer, hvilket
sammen med Ian i — eventuelt lokale - kommercielle banker er alternativer til Ian i Kommu-
ninvest. Det er ikke oplyst, hvilke kalkulationer sddanne obligationsudstedende kommuner
som fx Stockholm og Goteborg opstiller i den anledning. @nsker om uafhaengighed og lo-
kale forhold kan antagelig spille en rolle.

Institutionen udfarer ikke opgaver for staten, hverken formelt eller uformelt, men foreta-
ger dog selv opgarelser og analyser af kommunal gkonomi og udgiver bl.a. en publikation
om kommunernes geaeldsforpligtelser (fx Kommuninvest, 2020).

Fra interview med repraesentanter fra Kommuninvest er det oplyst, at der ikke har veeret
tilfeelde af sakaldt konkurs af lantagere i Sverige, men bailout af et enkelt boligselskab.
Bailout af en kommune (Haninge) i 1992 er omtalt i Knezevic et al (2019). Det er ogsa
oplyst, at Kommuninvest har oplevet en stigende medlemstilgang under finansielle kriser
som finanskrisen, fordi den af kommunen opfattes som en sakaldt 'sikker havn'.

| forbindelse med covid-19-krisen har den svenske stat tilfgrt likviditet til den kommunale
sektor, hvilket ogsa har pavirket behovet for Ianeoptagelse i kommunerne.

5.6.2 Finland

MuniFin (Municipality Finance Finland) er et betydeligt kreditinstitut i Finland, etableret i
1989 og med en betydelig markedsandel. Ifglge Tabel 5.2 er markedsandelen 50-80 %,
og ifelge andre opgarelser er ca. 80 % af de finske kommuners gaeld finansieret via Mu-
niFin (André & Garcia, 2014: 18).

Ejerforholdene er sammensat, saledes at kommunerne ejer mere end halvdelen og of-
fentlige pensionsfonde knap en tredjedel. Staten ejer, bl.a. af historiske arsager, de sid-
ste 16 %. Der udbetales ikke udbytte til ejerne.

MuniFin betjener kommuner, de fra Finland kendte kommunale forbund og boligselska-
ber.
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MuniFin funder sig ved at udstede obligationer p& de internationale kapitalmarkeder. Der
er dog ogsa mindre og mellemstore finske kommuner, som selv udsteder obligationer,
men baseret pa interviewoplysninger er disse obligationer seedvanligvis mentet til kab
af lokale banker og ikke mere bredt pa markedet.

Sikkerhedsmeessigt nyder kabere af MuniFins obligationer en feelles sikkerhed, som er
stillet af kommunerne i feellesskab under benasvnelsen Municipal Guarantee Board, som
sa godt som alle kommuner er medlemmer af. Der er med andre ord ikke formelt tale om
en ‘joint and several’ haeftelse (i.e. alene ‘joint’), men i praksis gaelder en sikkerhed, som
kan sammenlignes hermed (Moody'’s Investor Service, 2018: 7). Hertil kommer, at Muni-
Fin har fart en konservativ sikkernedspolitik, hvor der ikke gives Ian i fremmed valuta, og
hvor man er tilbageholdende med brug af finansielle derivater (André & Garcia, 2014: 18).

Munifins egenkapitalgrad var 3,8 % ultimo 2020 (Moody’s 2020/2021, her benavnt le-
verage ratio).

Finland er som bekendt et Euro-land, og MuniFin er sdledes ogsé under supervision af
Den Europeeiske Centralbanks banktilsyn (ECB, 2021), hvilket ifglge interviewoplysninger
medferer en ganske betydelig administrativ omkostning, og ECB’s revisionkrav har der-
for nedvendiggjort en betragtelig udvidelse af personalet.

Konkurrencemaessigt benytter de finske kommuner sig som naevnt ogsé i et vist omfang
af muligheden for at udstede obligationer, og ogsé kommercielle banker yder nogle lan
til finske kommuner. Hertil kommer Ianetilbud fra EIB, som kan veere billigere end Muni-
Fins, men hvor EIB ogsa har begraensninger med hensyn til, hvor stor en del af en inve-
stering banken kan yde Ian til, samt hvilke projekter den laner til.

Som andre lignende kreditinstitutioner har Munifin ogsa oplevet en stigende tilgang i fi-
nansielle krisetider.

5.6.2 Holland

BNG Bank i Holland er den mest betydningsfulde kreditgiver vedrarende Ian til hollandske
kommuner, provinser og de seerlige hollandske vandselskaber. Der eksisterer dog ogsé en
seerlig vandselskabsbank, NWB, ud over BNG. Hvor NWB blev etableret i 1954, gar BNG
Banks stiftelse helt tilbage til 1914, og banken har i dag en meget betydelig markedsandel
(BNG Bank, 2021).

Staten har med 50 % en betydelig ejerandel af bankens aktiekapital, om end staten
neeppe er en meget aktiv gjer (jf. interviewoplysninger). Kommuner, provinser og vand-
selskaber har resten af ejerkapitalen. Der udbetales udbytte efter ejerkredsens beslut-
ninger, som fordeles efter ejerandele (oplysninger fra interview), men der publiceres ikke
en egentlig udbyttepolitik.

BNG Banks egenkapitalgrad er ultimo juni 3,2 % (for sakaldt 'Tier 1'-kapital, Moody’s In-
vestor Service, 2020b, her benavnt leverage ratio).

BNG Bank udlaner til ejerkredsens formal samt til boligselskaber. Fundingen foregér ved
obligationsudstedelse i Holland og pa internationale kapitalmarkeder.
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Sikkerhedsmaessigt haefter de enkelte lantagere, herunder kommuner. Herudover er sta-
ten involveret via sin betydelige ejerandel. Dertil kommer udbyggede systemer til af-
hjeelpning af gkonomiske vanskeligheder for mulige ngdlidende kommuner samt over-
vagning af gaeldsstiftelse fra provinserne, jf. tidligere beskrivelse heraf i kapitel 3 og 4.
Endelig garanterer staten ogsé en del 1an til kommuner og boligselskaber direkte (Om-
meren, 2019). Den almindelige opfattelse af BNG Bank er, baseret pa interview, at der i
praksis ikke er nogen risiko forbundet med lanene til kommuner fra BNG Bank.

| god sammenhang med vurderingen af sikkerhedsforholdene har BNG Bank — ligesom
de parallelle organisationer i Danmark og Sverige — den hgjest opnaelige kredit-rating fra
rating-bureauerne.

Alle kommuner star i udgangspunktet over for de samme priser pa lanene fra BNG Bank.

Da Holland er et Euro-land, er BNG Bank som en betydende kreditinstitution under su-
pervision fra Den Europaeiske Centralbank (ECB, 2021). | den anledning arbejdes der pa
et system i BNG Bank, hvor de enkelte kommuner, trods den store finansielle sikkerhed,
der er forbundet med dem, alligevel kreditvurderes enkeltvis. Fra tilkendegivelser i inter-
view fremgar det, at dette kan vaere forbundet med betydelige administrative omkost-
ninger, hvor en forggelse af personalet med 20-25 % har vaeret naevnt. Hollandske kom-
muner har efter det oplyste ogsa udtrykt skepsis over en sddan proces og tilkendegivet,
at direkte 1an fra staten i sa fald kan blive at foretraekke.

Hollandske kommuner kan om gnsket ogsa selv udstede obligationer ved laneoptagelse,
men dette sker i meget begraenset omfang, jf. Tabel 5.1. Svarende til erfaringerne fra de
tidligere behandlede lande er en sadan lantagning dog ikke ngdvendigvis @nskvaerdig
for de lokale myndigheder i krisepraagede tider.

5.6.3  @strig

Organiseringen af kredittilvejebringelsen for den decentrale offentlige sektor i @strig er
forskellig fra modellerne i de @vrige sammenligningslande og Danmark. | @strig finder de
decentrale enheder deres lanefinansiering hos primaert kommercielle banker, herunder
ogsa de sakaldte hypotekbanker, som yder 1an mod pant i fast ejendom. Logikken for
ldnemarkedet i @strig er dermed i hojere grad praeget af et hensyn til konkurrence mel-
lem private, kommercielle banker om at tilvejebringe de billigste I&n, hvilket dog ikke skal
forstas som en modsaetning til hensynene bag modellerne i Danmark og de @vrige sam-
menligningslande, da der i princippet ikke er noget til hinder for, at kommercielle banker
i hgjere grad konkurrerer med de ellers dominerende kreditinstitutioner i Danmark, Sve-
rige, Finland og Holland.

Det er ogsa muligt for de decentrale enheder i @strig at udstede egne obligationer, hvil-
ket da ogsa sker for en ikke uanseelig andel af deres samlede finansielle gzeld, jf. Tabel
5.1.

@strigsk lovgivning?® giver jkke kommunerne adgang til at Iane via den gstrigske natio-
nalbank, men teoretisk set kan delstaterne i princippet ldne fra nationalbanken - hvis

28 The Federal Budgetary Law (SNGWOFI, 2019: 284).

98



altsa det fgderale niveau tillader det — og derefter viderefere kapitalen til de kommuner,
der harer til den pageeldende lander.

For 2010 var kreditinstitutionen Kommunalkredit AG af starre betydning for de @strigske
kommuners kredittilvejebringelse. Kommunalkredits historie gar en del ar tilbage. Fra in-
terviewoplysninger er det oplyst, at en tidligere lokalbank er lukket efter en fallit (i Bur-
genland), og at Kommunalkredit oplevede en betydelig krise i 2010 og fortsat er under
genopbygning/genopretning. Sa vidt det ses har specialbanken dog aktiviteter i alle Idn-
der i dag. Banken er privatejet og altsa ikke med ejerskab fra staten, men 0,20 % er ejet
af foreningen for gstrigske kommuner. Alt i alt m& Kommunalkredit-selskabet blot be-
tragtes som én blandt flere kredittilvejebringende institutioner og selskaber i dag.

Afrunding vedregrende landesammenligninger

Alt i alt er der savel betydelige ligheder som lokale forskelle mellem de betragtede kre-
ditinstitutioner henvendt til den kommunale sektor i Danmark og de fire sammenlignings-
lande. Ikke overraskende er lighederne sterst mellem de nordiske lande, som er inddra-
get, hvorimod forholdene i @strig afviger meget herfra. Den hollandske case har ogsa
flere lighedspunkter til den danske model, hvor ogsa et medlemskab af Euro-omradet
kan have en betydning for bl.a. de administrative omkostninger. Alle landene pavirkes af
konjunkturmaassige forhold, og her er det karakteristisk, at de offentligt ejede saerlige
kreditinstitutioner synes at veere seerligt attraktive for kommunerne under krisepreegede
perioder.

Et feelles temai alle landene er, hvorledes der opnas god sikkerhed og derfor formodent-
lig gode priser for de udstedte obligationer. | det fglgende afsnit vil vi inddrage nogle
empiriske/teoretiske studier heraf.

5.7  Empiriske og teoretiske studier

Der er efter VIVEs undersggelser kun forholdsvis fa teoretisk-empiriske studier vedre-
rende betydningen af organiseringen af kommunal kredittilvejebringelse pa lanetilgaen-
gelighed, laneomkostninger, ansvars- og risikofordelinger mv. | dette afsnit vil vi kom-
mentere pa nogle teoretiske vinkler pa organiseringen af kredittilvejebringelse og even-
tuelle empiriske studier af faktorernes betydning, som i nogle tilfeelde ogsé kan supple-
res med de iagttagelser, som i dette studium er gjort i landesammenligningerne.

5.71 Pooling af risiko — sikkerhed som offentligt gode

Selvom kendere af den kommunale og nationale gkonomi eventuelt vurderer, at risikoen
for, at en konkret kommune ikke vil kunne tilbagebetale sine 1an, er negligeabel eller maske
helt fraveerende, kan langiverne og det marked, hvorpa lanene udbydes, udmaerket vaere
af en anden opfattelse eller usikre pa sikkerheden. Der kan derfor vaere gnsker hos langi-
vere og lanemarked om en del information om forholdet for eventuelt at kunne give en fair
risikovurdering.

Dette kan ogsa karakteriseres som et asymmetrisk informationsforhold. Her er det sale-
des lantagerne, som har den bedste information om de reelle sikkerhedsforhold ved et
I&n, men Iangiverne uden for sektoren har ikke det samme, oplevede informationsniveau.
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Her vil en form for pooling af — altsd at ‘gd sammen om’ - risikoen ved at lane ud til en-
keltkommuner kunne fa karakter af en form for offentligt gode, hvis antagelsen om, at
der reelt ikke er nogen naevneveerdig risiko, er korrekt. Der vil saledes ikke blive udlast
nogen erstatninger som felge af den fzelles risikotagning.

Konkret kan der teenkes forskellige udformninger af denne pooling af risiko. Den oplagte
model herfor vil veere en solidarisk haeftelse mellem et antal — eventuelt alle - kommuner.
Dette betyder, at hvis én kommune ikke kan tilbagebetale sit 1an, kan langiveren hen-
vende sig til de gvrige kommuner uden nogen begraensninger. Den danske og svenske
konstruktion i relation til henholdsvis KommuneKredit og Kommuninvest er eksempler
herpa, hvor det sdledes for KommuneKredits vedkommende er alle medlemmer, der
haefter for foreningens forpligtelser. Hvis lanemarkedet opfatter denne solidariske haef-
telse som en reel forbedring af sikkerheden ved det enkelte 1&n og dermed er villige til
at give bedre priser for de udstedte obligationer end ellers, men hvor de haeftende med-
lemmer reelt ikke paferes omkostninger, kan tiltaget sdledes opfattes som et offentligt
gode. Det er sdledes lykkedes at @ge det opfattede informationsniveau om risiko hos de
potentielle Iangivere, og der er da ogsa reelt overfert risiko mellem kommunerne. Offent-
ligt gode-karakteren er tilfeeldet, hvis lantagernes opfattelse af fravaer af risiko er kor-
rekt, idet arrangementet dermed s& at sige er ‘gratis’ ved ikke at vaere forbundet med
omkostninger for de enkelte kommuner. Dette kan igen illustreres af den danske og
svenske case, idet der ikke gennem de mange ar, hvor kreditinstitutionerne har eksiste-
ret, har veeret konstateret tab.?®

Det er endvidere sandsynligt, at gevinsten ved faellesskab om risikotagning kan veere af
saerlig betydning i perioder med finansiel uro og krisepraegede perioder i det hele taget.
Her kan der veere en generel forggelse af opmeaerksomheden om risici, samtidig med at
kapaciteten til at patage sig risiko kan veere reduceret. | hvert fald er der rapporteret om
seerlig interesse for information fra de saerlige kommunale kreditinstitutioner i Danmark,
Sverige og Holland i sddanne finansielt urolige perioder.

Som alternativ til en gensidig solidarisk heeftelse kan teenkes andre konstruktioner, fx en
form for garantiforbund, hvor en raekke kommuner indgér med deres aktiver og derved
giver en sikkerhed for de enkelte kommuner fra forbundet, som optager lan.

| begge de naevnte modeller skal ldnemarkedet altsa gerne opleve, at der sker en for-
ogelse af sikkerheden. Dette ma utvivisomt antages at veere tilfeeldet at demme efter de
beskrivelser, der gives af rating-bureauer i forbindelse med ratings (fx Moody’s Investor
Service, 2020b).

Vedrgrende den helt grundlaeggende sggeadfeerd vedrgrende informationer om lanta-
gere er denne bl.a. beskrevet i Benson (1979), der undersager forskelle i intensiteten af
segningen og betydningen for ldaneomkostningerne. P& svenske forhold har Schnitzler
(2017) undersegt betydningen af en kommunes medlemskab af Kommuninvest péa ldne-
omkostninger sammenlignet med omkostningerne i kommercielle banker. Med forbehold
for den statistiske signifikans og pé grundlag af data fra bl.a. 29 kommuner i perioden
2005-2010 finder han, at laneomkostningerne generelt er 10-16 basispoints lavere ved

2° Som det udtrykkes i Kreditforeningen af kommuner i Danmark (1949, 47): "Det solidariske ansvar skal virke ved
sin blotte tilstedeveerelse”.
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I&n via Kommuninvest sammenlignet med kommercielle banker. En del kommuner udste-
der dog fortsat egne obligationer, hvor laneomkostningen findes at vaere 18-24 basis-
points lavere end i kommercielle banker, hvilket giver anledning til spergsmal om, hvad
der motiverer medlemskabet i Kommuninvest. Schnitzler (2017: 18) finder pa baggrund
af empiriske studier en reducerende effekt pa ldneomkostningerne ved at tilslutte sig
Kommunvest pa 13 basispoint. Der drages ogsa en hurtig parallel til KommuneKredit i
Danmark og BNG Bank i Holland, som begge har en laengere forhistorie. Det bemaerkes,
at det naeppe er tilfeeldigt, at de saerlige kreditinstitutter findes og er opstaet i de nordi-
ske lande, hvor den generelle finansielle disciplin i den offentlige sektor er forholdsvis
hgj.

Endelig finder Schnitzler (2017: 8) evidens for, at kommercielle banker kalkulerer med
hgjere omkostningsmarginer for mindre og eventuelt forgeeldede kommuner, hvorimod
Kommuninvest har samme prispolitik for alle medlemmerne. Dette tager Schnitzler som
et udtryk for — og en effekt af — den falles haeftelse i Kommuninvest.

Vedrgrende risikotagning i finansielt urolige perioder er forhold om dette bl.a. undersggt
for udstedelser af virksomhedsobligationer pa det amerikanske finansielle marked. Dette
er undersegt med fokus pa finanskrisen i 2008-2009 af Gillchrist & Zakrajsek (2012). | et
studium af priserne péa disse obligationer i perioden 1973-2009 findes en foragelse af
spredningen af prisfastsaettelse af de pageeldende obligationer i krisedrene, hvilket for-
tolkes som at have baggrund ikke blot i en reelt forgget risiko, men ogsa aendringer i,
hvordan risikoen prissaettes.

| relation til de skonomiske fordele og ulemper ved forskellige modeller for kredittilveje-
bringelse er dette undersegt af Harris (2021), hvor der sondres mellem direkte lantagning
fra kommunerne statsligt understattet, egne kommunale obligationsudstedelser og lan-
tagning via saerlige kommunale institutioner, sdkaldte ‘municipal bond agencies’, MBAs
(som KommuneKredit), der pooler kreditfremskaffelsen. Det er sidstnaevnte lanemetode,
der findes at veere den mest konkurrencedygtige, herunder findes en besparelse pa godt
20 til knap 24 basispoints i forhold til egne obligationsudstedelser. Ifglge Harris skal et
seerligt kommunalt kreditformidlende institut, for at fungere optimalt, understettes af na-
tionale myndigheder, et beredskab, der kan intervenere, hvis en decentral myndighed
bliver gkonomisk ngdlidende, samt en gkonomisk ansvarlig lantagning fra lokale myndig-
heder. Harris konstaterer ogsa en mere kollektivistisk kultur i Holland og de nordiske
lande end i UK, hvilket i UK synes at vaere en haamsko her for etablering af saerlige kom-
munale kreditinstitutioner som i Danmark og de nordiske lande.

5.7.2  Overforelse af risiko til andre myndigheder herunder staten

Frem for at det er kommunerne selv, der i faellesskab patager sig en indbyrdes risiko, kan
lantagerne ogsa forsege pa anden vis at overbevise lanemarkedet om soliditet og sikker-
hed. Det kan saledes ske ved, at myndigheder pa et hajere og potentielt skonomisk staer-
kere niveau overtager en risiko.

Her kan naevnes den teoretiske mulighed for, at de @strigske lander optager 1an, som vi-
dereformidles til kommunerne inden for det padgaeldende lander. Hvis denne form for kre-
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ditfrembringelse blev realiseret i @strig, ville det altsa veere de gkonomisk mere betyd-
ningsfulde lander, der stod som den myndighed, der garanterede lanet, hvis kommunerne
ikke kunne tilbagebetale det.

En anden - og maske i nordisk sammenhaeng mere nzerliggende mulighed — er, at staten
giver en garanti for kommunale Ian og hermed bidrager til Ianets sikkerhed. Ogsa dette
kan af markedet opfattes som en forggelse af sikkerheden, dels som fglge af, at staten
er en betydeligt skonomisk steerkere enhed end en kommune, dels at staten kan rade
over midler, fx i form af saertilskud, som kan saette kommunen i stand til at tilbagebetale
et 1an, som ellers ikke vil blive tilbagebetalt.

Hvis staten giver en garantistillelse kan det vaere direkte for det enkelte 1an. Sddanne
konstruktioner kan fx observeres i Holland, jf. omtale af eksplicitte statsgarantier i Om-
meren (2019). Fra Danmark kan fx henvises til, at det var staten, som oprindelig ydede
I&n til Furese Kommune som efterspil til den sakaldte Farum-sag (Indenrigs- og
Sundhedsministeriet & Furese Kommune, 2011, og omtalen i Mau Pedersen, 2015). Lanet
blev dog pa et senere tidspunkt omlagt til et Ian i KommuneKredit. Garantien fra staten
kan ogsa vaere mere indirekte, ved at staten tager medejerskab af kreditinstituttet, som
tilvejebringer et 1an, jf. tilfeeldet med BNG Bank i Holland, hvor staten ejer 50 %.

Betydningen af statslige garantier underseges hos Ommeren (2019) pa et datamateriale
for perioden 1997-2013 omhandlende kommuner og boligselskaber. Undersagelsens re-
sultat er, at boligselskaber med garantien far reduceret renteomkostninger med 72 ba-
sispoints, og resultatet antages at kunne paralleliseres til kommuner, selvom kommuner
i forvejen juridisk set ikke kan ga fallit (Ommeren 2019,159). Det er dog som naevnt vaer-
dien af de eksplicitte garantier, der undersgges, mere end selve vaerdien af BNG Bank.

5.7.3 Industrigkonomi: Klyngeteori og lokalkendskab

Som en vinkel pa organiseringen af kredittilvejebringelse kan tages udgangspunkt i, at
I&n til kommuner er et specielt forretningsomrade, som kraever et kendskab til kommu-
nalgkonomiske forhold, lokale skonomiske vilkar og relevant lovgrundlag (lanebekendt-
gerelser, statsstatteregler, sektorlovgivning m.m.). Disse vilkar varierer séledes i bety-
delig grad fra land til land, jf. ogsé beskrivelsen af landeudvaelgelse til sammenligning i
kapitel 2, men ogsa inden for landet og eventuelt mellem regioner og delstater vil der
kunne veere variationer.

Behovet for specialkendskab og kompetencer kan ogsa geelde i forhold til det ofte ret
delikate forhold mellem den decentrale sektor — regioner og kommuner — og centralre-
geringen. Som det fremgik af kapitel 3, er der eksempelvis betydelige forskelle med hen-
syn til om — og i givet fald hvordan — den kommunale sektor inddrages i finanspolitikken.
Kendskabet til eventuelle ldanebegraensninger for ldntagerne, dvs. kommunerne, vil ogsa
veere et ngdvendigt vidensberedskab for de potentielle Iangivere.

Med en parallel til de sdkaldte klyngeteorier og nationernes konkurrenceevne (fx Porter
(1990) og Copenhagen Economics i Indenrigs- og Sundhedsministeriet (2005)) kan en
specialbank eller et specielt kreditinstitut opfattes som en klynge af kompetencer vedrg-
rende kommunalgkonomiske vilkér og forhold, herunder de forhold, der tilretteleegges af
det centrale niveau, staten.
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KommuneKredit, Kommuninvest, Munifin og BNG Bank kan sdledes i en vis forstand be-
tragtes som sddanne klynger samlet i ét selskab, som har et stort kendskab til de naevnte
faktorer og vilkar. Lokale kommercielle banker eller kreditinstitutter vil i princippet kunne
have et endnu bedre kendskab til lokalgkonomiske vilkar, men muligvis pa grund af even-
tuel beskeden starrelse med mindre kompetencer pa andre omrader, fx vedrerende regu-
lering og styring af kommuner.

Pa teoretisk/empirisk plan har Butler (2008) under overskriften ‘distance still matters’un-
dersagt, om den lokale tilstedeveerelse af investeringsbanker og finansielle institutioner i
amerikanske stater har betydning for laneomkostningerne. Der undersages godt 2.000
obligationsudstedelser i perioden 1997-2001. Butler finder empirisk belaeg for, at de ban-
ker, der har lokal tilstedeveerelse, kan tiloyde bedre priser pa obligationerne end de banker,
der ikke har, saerligt for de 'vanskelige’ obligationsudstedelser, hvor der optraeder en del
risiko. Butler forklarer faanomenet ved, at den lokale tilstedeveerelse muligger en bedre
dataindsamling og forstaelse/udnyttelse af data og sdkaldt "bled information”, end hvis
der ikke er tilstedevaerelse. Det gaelder ogsa kendskab og relationer til lokale investorer og
politiske forhold i den lokale offentlige sektor.

5.7.4  Risiko for moral hazard ved pavirkning af vertikal og horisontal
ansvarsfordeling

Hvor der sker en deling af risiko, jf. ovennaevnte motiver om bedre rating af de kommu-
nale 1&n, vil der ogsd veere mulighed for, at den enkelte kommune udnytter - eller lige
frem spekulerer i — at andre kommuner og/eller staten har pataget sig en risiko pa deres
vegne. Dette faenomen kaldes 'moral hazard’ eller problemet med 'soft budget constra-
ints’, hvis kommunen af denne arsag forringer sin gkonomiske situation. Forringelsen kan
fremkomme ved en mindre praecis gkonomistyring, end den ellers ville have. Den kan
ogsa fremkomme ved en bevidst forringelse af den gkonomiske eller finansielle disciplin
ved at have et hgjere udgiftsniveau eller ved at optage starre eller mere risikable 1an,
end kommunens gkonomi kan baere, fordi omkostningerne eller risikoen herved for kom-
munen er reduceret som felge af garantistillelsen.

Feenomenet er diskuteret i kapitel 4 i forbindelse med sakaldte bailout-tilfaelde.

Hvis kommunerne agerer pa en sddan made, giver det selvsagt anledning til overvejelser
om det hensigtsmaessige i garantistillelse for andre myndigheder, eller i det mindste en
preecisering af vilkarene herfor, som understreger kommunens fortsatte ekonomiske ho-
vedansvar.

Schnitzler (2017) har ogsa forsegt at undersege mulig moral hazard-adfeerd i form af
svaekket finansiel disciplin i kommuner, som far medlemskab af Kommuninvest og der-
med adgang til den sikkerhed, som andre medlemskommuner bidrager med. Selvom det
er klart, at det isaer er mindre gkonomisk staerke kommuner, som opnar gevinster ved
pooling af risikoen i Kommuninvest, finder han dog ikke tegn pa en sadan svaekket disci-

plin.

Bade Allers & Merkus (2013), Allers (2014) og Ommeren (2019) finder i overensstem-
melse hermed, at bailout-systemet i Holland ikke har omkostningsforegende virkninger,
trods standardantagelserne i litteraturen vedrerende sakaldt 'soft budget constraints'.
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Det samme finder Dietrichson og Ellegard (2015) i et studie af seertilskud og en bailout-
lignende situation vedrgrende 36 svenske kommuner, som modtager tilskud i perioden
2000-2002. Herfra kan ikke rapporteres om sveekket gkonomisk disciplin i disse kom-
muner, snarere tvaertimod. Endelig er de danske erfaringer med kommuner under sakaldt
administration, jf. en gennemgang af 30 sddanne tilfeelde i perioden 1988-2011, ogséa
positive i den retning (Mau Pedersen, 2013).

5.7.5 Risiko for uhensigtsmaessig ansvars- og arbejdsfordeling i den
offentlige sektor

Beslaegtet med foregaende afsnit er det naerliggende at repetere den standardanbefa-
ling, der i den sakaldte fiskale federalisme-litteratur ligger vedrgrende fordelingen af sta-
biliseringspolitiske, fordelingspolitiske og allokeringspolitiske opgaver (Musgrave & Mus-
grave,1984; Oates, 1972).

Forskellige modeller for organisering vil ganske vist ikke hgdvendigvis betyde noget for
arbejdsfordelingen vedrgrende disse tre opgaver, men kan dog i visse udformninger fa
en betydning, seerligt med hensyn til det stabiliseringspolitiske og allokeringspolitiske.

Vedrgrende stabiliseringspolitikken fremgik det af kapitel 3, at det i udgangspunktet er
statens opgave, men at kommunerne dog kan medvirke mere eller mindre aktivt. Dette
vil ofte indebaere overholdelse af forskellige sakaldte ‘fiscal rules’, som der kan vaere
interesse for, at kreditinstitutterne hjeelper med til at overholde. Det gaelder fx i Danmark
med hensyn til de ret restriktive Ianebegraensninger, hvor KommuneKredit ved sin indsigt
i kommunernes lantagning kan have en (uformel) rolle.

Vedrgrende den allokeringspolitiske vinkel vil der kunne vaere en konflikt med det lokale
niveaus primaere rolle i denne sammenhang, hvis det fx er staten, der via videreudlan af
midler skal fremskaffe en ngdvendig kredit.

Hvis det ikke lykkes at fa klarificeret den fortsatte ansvarsfordeling i den offentlige sek-
tor, som er gaeldende uanset garantistillelser, vil der ogsd kunne opstd mere generel
uklarhed om ansvarsfordelingen, og hvilket niveau den lokale vaelger skal rette sin op-
marksomhed imod ved stemmeafgivning til offentlige valg.

5.8 Evaluerende bemaerkninger om KommuneKredit-
konstruktionen

KommuneKredit-konstruktionen har paralleller i flere andre lande, ikke mindst i de nor-
diske. Der er tale om en kreditinstitution, som med bl.a. solidarisk haeftelse blandt med-
lemmerne tilbyder kommuner og regioner lan med — s vidt det kan vurderes — omkost-
ningseffektive lanelgsninger. Dette kan belyses fra forskellige aspekter, hvor de forskel-
lige kriterier opstillet i afsnit 5.2 og 5.5 (inkl. Tabel 5.1) kan anvendes, jf. det fglgende.

Selvom der er paralleller i andre lande, er den danske KommuneKredit-konstruktion for-
mentlig den zldste og unik med et medlemskab blandt alle de kommuner og regioner,
der kan vaere medlemmer. | modseaetning til lignende konstruktioner i Finland og Holland
er staten ikke medejer eller i @vrigt part i konstruktionen. Der er derfor heller ikke krav
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fra en ejerkreds om udbyttebetalinger fra foreningen, som det gaelder for BNG Bank i
Holland.

Denne 'not for profit’- tilgang til virksomheden i KommuneKredit ma saledes isoleret set
ses som en fordel med hensyn til at fremskaffe billige 1an, set i forhold til den kommer-
cielle finansielle sektor, jf. ovennaevnte kriterie b.3, idet KommuneKredit ikke skal streebe
efter et overskud til udbetaling til aktionaerer og ejere.®® Dette er selvfglgelig en isoleret
betragtning. Hvorvidt der i en for profit’-konstruktion vil kunne veere gevinster vedrg-
rende effektivisering, innovation mv., skal dog ikke forseges vurderet her.

Den hgje markedsandel, som KommuneKredit har vedrgrende langivning til isser kommu-
ner og regioner, ager ligeledes alt andet lige muligheden for volumen i obligationsudste-
delserne, jf. ovennaevnte kriterie a.4 om likviditet. Det bemaerkes dog, at ogsa andre kre-
ditinstitutioner, fx EIB som omtalt tidligere, kan udstede obligationer i serier med stor
volumen.

| forhold til de konkurrencemaessige forhold, jf. ovennavnte kriterie e.3, er det relevant
at se pad markedspositionen, som hos Hagenhaven (2018: 7) ligefrem er udtrykt som et
monopol eller monopolagtig. KommuneKredit (1999: 35) har pa den anden side tilkende-
givet, at der ikke er et gnske om et monopol. Selvom der skal vaere opmaerksomhed om
konkurrenceforholdene, vurderes kommunerne, medlemskab eller gj, at veere prisbevid-
ste vedrgrende omkostningerne til 1an, sdledes som det ogsa er rapporteret fra de saer-
lige kreditinstitutioner vedrgrende kommuner i sammenligningslande som Sverige og
Finland. P& den baggrund ma den steerke markedsposition i form af en hgj markedsandel
umiddelbart opfattes som en indikation af, at kommuner og regioner pa baggrund af et
frivilligt valg har vurderet, at KommuneKredit giver de bedste priser og vilkar i forhold til
alternativerne. En steerk markedsposition bar naturligvis give anledning til bevagenhed,
men det er ikke indtrykket, at konkurrencen p& omradet er sat ud af kraft. Der er sdledes
ogsa eksempler pa, at kommercielle banker savel som den Europaeiske Investeringsbank
(EIB) og danske realkreditinstitutioner har givet 1an pa det kommunale ldnemarked, fx til
kommunalt ejede selskaber. | Danmark har private, kommercielle banker, realkreditinsti-
tutter og internationale investeringsfonde mv. séledes fri mulighed for at byde sig til pa
markedet, ligesom vi ser, at de i hgj grad ger i de fire sammenligningslande. | de to mest
sammenlignelige lande for Danmark i denne forbindelse, Sverige og Finland, er eksem-
pelvis Den Europaeiske Investeringsbank (EIB) langt mere aktiv pd markedet end i Dan-
mark. Vi ved fra interviewundersagelsen, at den begraensede historiske tilstedeveerelse
spiller en rolle her, idet EIB gerne vil undga for store udsving i dens aktivitet i det enkelte
land fra ar til &r, men det skyldes ifglge EIB 0ogsa, at KommuneKredit i forvejen har daekket
markedet effektivt, og at kommunerne er tevende med at eftersperge Ian fra EIB. Dette
skal ogsé ses i lyset af, at EIB kun kan beléne op til 50 % af en given projektsum, samt at
kommunerne administrativt lettere og hurtigere kan f& 1an fra Kommunekredit end EIB,
idet det ikke er unormalt, at det tager mellem 6 og 12 maneder at modtage en given
finansiering fra EIB. EIB’s begraensede tilstedevaerelse pd det kommunale Idnemarked i
Danmark kan derfor naerliggende skyldes KommuneKredits konkurrencedygtighed, men

30 Hvis KommuneKredit bestraeber sig pa, at egenkapitalen udvikler sig i takt med laneomfanget, s& der opnas en vis
egenkapitalgrad, skal der dog veere overskud til en vis udvikling i egenkapitalen.
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det er i gvrigt oplyst fra interview med EIB, at flere kommunale selskaber er pa vej som
kunder i investeringsbanken, hvilket ogsa afspejler EIB’s konkurrencekraft.

Vedrgrende institutionens mulighed for at opna lavest mulige funding-omkostninger er
ferst og fremmest lIangivernes sikkerhed for Ianene en afgerende faktor, jf. ovennaevnte
kriterie a.3. KommuneKredit-konstruktionen med solidarisk haeftelse blandt medlem-
merne ma anses som en betydelig faktor til sikring heraf. Dette har sdledes veeret en
begrundelse for den oprindelige konstruktion, med paralleller til kreditforeningerne til
private lantagere, men betydningen understottes af savel teorien som nogle empiriske
studier fra andre lande.

| en dansk sammenhaeng kommer hertil en overordentlig staerk kommunalgkonomi blandt
danske kommuner og et udspandt statsligt sikkerhedsnet under den kommunale gko-
nomi, bl.a. ved udsving i konjunkturen og nationale gkonomiske kriser. Sikkerhedens hgje
niveau illustreres af, at KommuneKredit er rubriceret med den hgjeste rating pa linje med
den danske stat fra rating-bureauerne.

Den statslige styring af kommunerne, som vurderes relativ strikt i Danmark med bl.a.
budgetloven inkl. sanktioner og regulering af skattesiden samt begraensninger pa lanop-
tagelsen, giver ogsa visse begraensninger pa de kommunalgkonomiske frihnedsgrader.
Dette kan pa den anden side ogsa haemme et alternativ til KommuneKredit-konstruktio-
nen i form af enkeltkommuners egen obligationsudstedelse, som heller ikke i praksis fo-
rekommer i dag.

Pa linje med eksempler fra andre lande er der ogsa baggrund for at forvente nogle for-
dele ved KommuneKredit-konstruktionen som en saerlig kreditformidlende institution
med en seerlig indsigt i de kommunale enheders gkonomiske situation og udvikling i ar-
bejdsopgaver, regulering og lovgivning vedrarende kommunerne mv. Det betyder ogsa,
at KommuneKredit ikke skal anvende ressourcer pa eventuelt at vurdere de enkelte kom-
muners kreditvaerdighed endsige kraeve seerlig sikkerhedsstillelse, sdledes som det kan
veere tilfaeldet i andre lande og hos alternative kreditformidlere.

Disse forhold vil alt andet lige traekke i retning af, at Kommunekredit kan drives med
relativt lave administrative omkostninger, jf. ovennavnte kriterie b.1 og b.2. VIVE har dog
ikke foretaget en egentlig regnskabsmaessig omkostningssammenligning med alterna-
tive kreditformidlere vedragrende administrationsomkostninger.

Vedrgrende de administrative omkostninger méa der forventes nogle omkostninger i for-
bindelse med andringer i det finansielle tilsyn. Ifglge udkastet til lovforslag om Kommu-
neKredit fra Erhvervsministeriet (Erhvervsministeriet, 2021: 62f) kan disse udgifter i af-
gift til Finanstilsynet samt KommuneKredits egne meromkostninger opgeares til i alt knap
5 mio. kr arligt. Baseret pa erfaringerne fra andre lande er det dog oplagt, at Kommune-
Kredit trods det nye finansielle tilsyn, men som falge af at Danmark star uden for Euroen,
undgar administrative omkostninger til tilsyn iveerksat fra Den Europaeiske Centralbank.

Det mé vurderes som en styrke ved KommuneKredit-konstruktionen med hensyn til kri-
terie d.1 om den vertikale ansvarsfordeling, at staten ikke deltager direkte i institutionen
som ejer eller pa anden méde er gkonomisk involveret i virksomheden. Dette indebaerer
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en god overensstemmelse med den overordnede ansvarsfordeling i den offentlige sek-
tor, idet det herved fastholdes, at det trods forskellige sikkerhedsnet, udligningssyste-
mer mv. er den enkelte kommune og den kommunale sektor, der er ansvarlig for at til-
bagebetale Ian. Med det kommunale og regionale ejerskab til KommuneKredit undgas de
politiske komplikationer og politiske hensyn i det hele taget, som ville kunne opsta, hvis
det fx var staten, eventuelt via Nationalbanken, der stod som langiver til de enkelte kom-
muner. Med andre ord ville der vaere betydelige ulemper ved en statslig langivning, fx
via Nationalbanken, trods den meget store kreditveerdighed, som den danske stat har
péa kapitalmarkedet.

KommuneKredit-konstruktionen giver yderligere mulighed for, at staten via Kommune-
Kredit far paset, at den lanemaessige regulering efterleves i kommunerne, jf. ovennaevnte
kriterie e.1 om statslige styringshensyn. Dette ville naeppe veere tilfaeldet ved kommerci-
elle kreditinstitutioners laneformidling.

Set péa tveaers af kommunerne kan der med den solidariske haeftelse siges at forega en
vis omfordeling af gkonomisk risiko og ansvar mellem gkonomisk staerke og svage kom-
muner, som teoretisk set kunne svaekke den gkonomiske disciplin i nogle kommuner, jf.
kriterie d.2 om den horisontale ansvarsfordeling. Der er dog ikke umiddelbart tegn p3, at
dette foregar, og studier fra andre lande peger i retning af, at disciplinen ikke svaekkes
ved et feellesskab om risiko ved dette.

Til gengeeld giver den faelles haftelse og generelle medlemskab mulighed for, at prispo-
litikken kan indebzere ens renteomkostninger pa tveers af alle kommuner, savel storre
som mindre kommuner. Selve tilgeengeligheden af lanemulighed uanset kommunens
storrelse, skonomi og geografi er sdledes ogsa et resultat af KommuneKredit-konstruk-
tionen, hvilket indebeerer, at konstruktionen far en positiv bedemmelse i forhold til oven-
naevnte kriterie e.2 om ligelige vilkar for de enkelte kommuner. Som det er fremgaet tid-
ligere, har dette ogsa indgaet i baggrunden for konstruktionen. Sagt pa en anden méade
er der ingen risiko for en "postnummerdiskussion” vedrerende ldngivning til kommuner,
saledes som det er tilfaeldet for langivning til boliger og erhvervsejendomme i tyndtbe-
folkede omrader.3' Omsat til en kommunal situation er det formentlig iszer de gkonomisk
svagere og mindre velfunderede, typisk mindre kommuner, som ved en decentral kom-
merciel l&ngivning kunne risikere at matte betale en risikopramie, hvis omfang dog ikke
nzermere kan vurderes.3?

Endelig bemaerkes, at KommuneKredit-konstruktionen giver mulighed for stabile Iane-
forhold i finansielt mere krisepraegede perioder, jf. ovenneavnte kriterie a.5. Dette kan
veere af vaesentlig veerdi for gkonomisk mere udsatte kommuner, jf. ogsd erfaringerne
fra flere af sammenligningslandene som tidligere nasvnt.

Samlet set kan det vurderes, at KommuneKredit-konstruktionen i forhold til hovedparten
af de opstillede kriterier, som er gennemgaet enkeltvis i det foregdende, klarer sig godt.

31 Se fx Erhvervs- og Veekstministeriet (2015).

32 Jf. Mau Pedersen (2015: 235) er det primeert mindre kommuner, der har haft dispensation fra kassekreditreglen
eller — populeert sagt — veeret “sat under administration” af ministeriet,
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KommuneKredit-konstruktionen muligger endvidere |an til sdvel egentlig kommunal ker-
nevirksomhed som til forsyningsomradet. Sidstnaevnte omrade er et vaesentligt forret-
ningsomrade for KommuneKredit, herunder ogsa i lyset af tiltag vedrgrende den 'grenne
omstilling’. Pa grund af liberaliseringen gennem de seneste artier og forskellige struktu-
relle andringer i forsyningsomradet er der gennem arene rejst en problematik om hand-
teringen i forhold til EU’s statsstetteregler — senest vedrerende affaldsforbraending, som
ogsa i de kommende ar ma forventes at skulle have en del opmaerksomhed, herunder
ikke mindst fra affaldsforbraendingssektoren. Emnet indgar saledes i skonomiaftalen
mellem KL og regeringen fra juni 2021.

Hvad endelig angar det fremtidige lanebehov og KommuneKredits potentielle I&nevirk-
somhed ligger dette uden for de emner, som VIVE har behandlet i denne fremstilling. Det
er dog papeget, at den betydelige likviditetsopbygning i en stor del af kommunerne gen-
nem en arraekke isoleret set ma antages at reducere lanebehovet. Overfinansieringen af
kommunerne fortsaetter i de kommende ar i kraft af udligningsreformen fra 2020. Indbe-
talinger til Lanmodtagernes Feriemidler, nedbringelse af geeld og delvis likviditetsfinan-
siering vil dog modvirke likviditetsopbygningen i 2021-2022. Laneomfanget vil i sagens
natur ogsa afhaenge af, om og hvordan de ret restriktive danske laneregler viderefores.
En vurdering heraf er heller ikke omfattet af denne rapport.
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