Monatsthema

Die Stabilisierungsmassnahmen des Bundes vor
dem Hintergrund der Schuldenbremse

Mit der Einfiihrung der Schulden-
bremse wurde bewusst der Spiel-
raum fiir finanzpolitischen Akti-
vismus eingeschrankt. Die regel-
gebundene Finanzpolitik stellt
sicher, dass der Bundeshaushalt
iiber den Konjunkturzyklus aus-
geglichen ist. Damit spielt die
Schuldenbremse eine entschei-
dende Rolle fiir die Gestaltung der
aktuellen Stabilisierungsmass-
nahmen des Bundes. Im Vorder-
grund steht eine passiv antizy-
klische Finanzpolitik; diskretio-
ndre Massnahmen sind subsidiar
weiterhin maoglich. Auf diese Wei-
se liefert die Schuldenbremse
einen soliden institutionellen
Rahmen, um den bevorstehenden
Balanceakt zwischen der Notwen-
digkeit mittelfristiger finanzpoli-
tischer Stabilitat einerseits und
der konjunkturpolitischen Unter-
stiitzung andererseits erfolgreich

zu meistern.

1 International Monetary Fund, Financial Stress, Down-
turns, and Recoveries: World Economic Outlook, Oktober
2008, Chapter 5: «Fiscal Policy as a Countercyclical
Tool».

Finanzpolitik im Dienste
der Konjunkturpolitik

Die aktuelle Wirtschaftskrise ldsst die Fi-
nanzpolitik erneut als konjunkturpolitisches
Instrument aufleben. Die Erfahrungen mit
diskretiondrer Finanzpolitik als Instrument
der Konjunkturpolitik sind jedoch durchzo-
gen. So zeigt etwa eine vom IWF durchge-
fithrte Analyse von finanzpolitischen Stabili-
sierungsmassnahmen in Industrie- und
Schwellenldndern im Zeitraum 1970-2007,!
dass ihre antizyklische Wirkung vergleichs-
weise bescheiden und regelmissig verzogert
ausfiel. Die Griinde dafur diirften in erster
Linie in den institutionellen Rahmenbedin-
gungen liegen: Im Gegensatz zur Geldpolitik
und den automatischen Stabilisatoren miis-
Stabilisierungspro-
gramme bis zu ihrer Auslgsung demokra-

sen finanzpolitische

tische Entscheidungsprozesse durchlaufen,
was die Umsetzung verzogert und die Ziel-
genauigkeit der Massnahmen hiufig limi-
tiert, da die Mehrheitsfihigkeit oft die Bedie-
nung unterschiedlicher Interessengruppen
voraussetzt. In kleinen offenen Volkswirt-
schaften wie der Schweiz wird die Wirksam-
keit in der Regel zusitzlich durch eine hohe
Importquote eingeschriankt. Die Studie des
IWF zeigt ferner, dass finanzpolitische Stabi-
lisierungsmassnahmen 6fter in Abschwung-
als in Aufschwungphasen eingesetzt wurden
und dass sie hiufig tiber den Abschwung hi-
naus zu einer permanenten Belastung der
Staatshaushalte fithrten.

In der Vergangenheit zeigte auch der Bun-
deshaushalt tendenziell dieses konjunkturell
asymmetrische Muster: Die Defizite der Re-
zessionsphasen wurden in Zeiten der Hoch-
konjunktur nicht durch entsprechende Uber-
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schiisse kompensiert. Damit verbunden war
ein sukzessiver Anstieg der Verschuldung
(siche Grafik 1). Die dramatische Zunahme
der Verschuldung in den Neunzigerjahren
war hauptsichlich durch Defizite der Finan-
zierungsrechnung verursacht. Die Einfiih-
rung der Schuldenbremse war in erster Linie
die Reaktion des Bundes auf diese finanzpo-
litische Entwicklung.

Stabilitatspolitische Elemente
der Schuldenbremse

Mit der Schuldenbremse verfolgte der Ge-
setzgeber das Ziel, die Bundesschulden no-
minell zu stabilisieren. Eine einfache Ausga-
benregel stellt sicher, dass sich die Ausgaben
nach den Einnahmen richten und damit der
Bundeshaushalt ausgeglichen ist. Bei ihrer
Ausgestaltung wurde jedoch auch konjunk-
turpolitischen Aspekten eine grosse Bedeu-
tung beigemessen, namentlich durch drei
Elemente:

— Beriicksichtigung der Konjunkturlage bei
der Festsetzung der Hdochstausgaben: Die
fiir die Ausgaben massgebenden ordent-
lichen Finnahmen werden mit einem
Konjunkturfaktor (K-Faktor) korrigiert.
Damit erlaubt die Regel bei Unterauslas-
tung der Gesamtwirtschaft ein Defizit in
der Finanzierungsrechnung; im Gegenzug
fordert sie in Zeiten der Uberauslastung
einen Uberschuss. Das Ausgabengebaren
wird also vom konjunkturellen Verlauf der
Einnahmen entkoppelt — die Ausgaben-
entwicklung wird verstetigt. Damit kon-
nen die automatischen Stabilisatoren im
Bundeshaushalt ihre volle Wirkung entfal-
ten. Uber einen Konjunkturzyklus ist der
Haushalt jedoch ausgeglichen, und die no-
minelle Verschuldung bleibt konstant.

— Ex-Post-Abweichungen von der Regel kin-
nen verrechnet werden: Um zu gewihr-
leisten, dass die Vorgaben der Schulden-
bremse beim Budgetvollzug eingehalten
werden, fordert das Gesetz beim Rech-

Nachkalkulation.

Die getitigten Ausgaben werden dem

nungsabschluss eine
«richtigen» — d.h. aufgrund der effektiven
Einnahmen und Wirtschaftsentwicklung
ermittelten — Ausgabenplafond gegen-
iibergestellt; Abweichungen werden im
Ausgleichskonto statistisch erfasst und



Monatsthema

140

120

100

80

60

40

20

Grafik 1

Entwicklung der Verschuldung des Bundes, 1980-2008
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kumuliert. Die gewichtigste Ursache fiir
solche Abweichungen sind Schitzfehler
bei den Einnahmen (Unterschitzungen
fithren zu einer Gutschrift, Uberschitzung
zu einer Belastung). Dies wirkt erfah-
rungsgemadss ebenfalls konjunkturell sta-
bilisierend, weil die Einnahmen in Auf-
schwungphasen tendenziell unterschitzt,
in Abschwungphasen tendenziell iiber-
schitzt werden. Die Gutschriften bzw. Be-
lastungen des Ausgleichskontos folgen
demnach einem konjunkturellen Muster;
das Konto iitbernimmt gewissermassen die
Funktion eines Puffers, weil sich diese Ab-
weichungen im Zeitverlauf tendenziell
ausgleichen und keine ausgabenseitigen
Korrekturen nach sich ziehen.

— Im Falle von aussergewihnlichen Ent-

wicklungen kann von der Regel abgewichen
werden: Damit Ausgaben infolge ausserge-
wohnlicher und nicht steuerbarer Ent-
wicklungen die ordentliche Aufgabener-
fiilllung nicht beeintrichtigen, enthalt die
Schuldenbremse eine Ausnahmeklausel.
Diese erhoht den budgetiren Gestaltungs-
spielraum von Bundesrat und Parlament.
Um die Balance zwischen Verbindlichkeit
und Flexibilitdt der Regel zu halten, wurde
die Geltendmachung der Ausnahmeklau-
sel an Kriterien gebunden: Neben den ma-
teriellen Anforderungen (Aussergew6hn-
lichkeit, Nicht-Steuerbarkeit) wird auch
ein Mindestvolumen des ausserordent-
lichen Mehrbedarfs verlangt. Ausserdem
muss die Anwendung der Ausnahmeklau-
sel vom Parlament mit qualifiziertem
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Mehr bewilligt werden. In der Botschaft
zur Schuldenbremse wurde eine «schwere
Rezession» explizit als Beispiel einer aus-
sergewohnlichen Entwicklung genannt.
Die Moglichkeit, tiber die automatisch
stabilisierenden Elemente hinaus diskreti-
onidre Massnahmen zu ergreifen, ist in ei-
ner ausserordentlichen Situation also wei-
terhin moglich.

Diese drei Elemente machen deutlich,
dass die Einfithrung der Schuldenbremse —
neben dem Wechsel zu einer nachhaltigen
Finanzpolitik — auch konjunkturpolitisch
einen Wendepunkt markiert. Die Elemente 1
und 2 zeigen das Primat der automatischen
Stabilisatoren; die Bundesfinanzen sollen in
erster Linie durch eine passiv antizyklische
Politik zur Glittung der Wirtschaftsschwan-
kung beitragen. Aktive antizyklische Mass-
nahmen hingegen sind unter dem Regime
der Schuldenbremse klar subsididrer Natur
und sollen — im Sinne einer Ausnahme — fir
den schweren Krisenfall vorbehalten bleiben.

Bedeutung der Schuldenbremse
in der aktuellen Rezession

Mit seinem Stabilisierungskonzept fiir die
aktuelle Rezession bekriftigte der Bundesrat
das mit der Einfiihrung der Schuldenbremse
verbundene neue Rollenverstindnis der Fi-
nanzpolitik als Stabilisierungspolitik:

— Zuriickhaltung mit diskretiondren Mass-
nahmen: Die Beschrinkung der Ausgaben
bei den Stufen 1, 2 und 3 auf den noch
vorhandenen Handlungsspielraum der
Schuldenbremse in den Budgets 2009 bzw.
2010 bedeutet, dass mit diesen Ausgaben
kein dauerhafter — d.h. iiber die Krise hi-
nausgehender — Anstieg der Schulden ver-
bunden sein soll.

— Bedeutung der automatischen Stabilisa-
toren: Die laufende Entwicklung des Bun-
deshaushalts illustriert, wie die Ausgestal-
tung der Schuldenbremse wesentlich zur
Stabilisierung der Konjunktur beitragt.
Aufgrund der damaligen Prognose eines
realen BIP-Wachstums von 1,3% verlangte
die Schuldenbremse im Budget 2009 noch
einen konjunkturellen Uberschuss von
300 Mio. Franken: Die Ausgaben mussten
um diesen Betrag tiefer sein als die Ein-
nahmen. Mit der massiven konjunktu-
rellen Verschlechterung im laufenden Jahr
werden die Mindestvorgaben der Ausga-
benregel markant gelockert. Mit den aktu-
ellen BIP-Prognosen lisst die Schulden-
bremse ein Defizit von rund 1,7 Mrd.
Franken zu. Allein durch die Beriicksichti-
gung der Konjunktur in der Ausgabenre-
gel wirken die automatischen Stabilisa-



Kasten 1

Erganzungsregel - Regelbindung fiir
den ausserordentlichen Haushalt

Im bisherigen Regelwerk der Schulden-
bremse haben ausserordentliche Einnahmen
und Ausgaben keinen Einfluss auf den ordent-
lichen Haushalt. Damit wird sichergestellt,
dass einmalige oder unvorhersehbare Trans-
aktionen nicht zu grossen Schwankungen in
den ordentlichen Ausgaben fiihren und somit
die Stetigkeit der staatlichen Aufgabenerfiil-
lung gefédhrden. Der ausserordentliche Haus-
halt bleibt aber eine magliche Verschuldungs-
ursache und kann trotz schuldenbremsekon-
former Finanzpolitik zu einem weiteren An-
stieg der Bundesschulden fiihren. Dies zeigte
sich zuletzt im Rechnungsjahr 2008, in wel-
chem der ausserordentliche Haushalt mit
einem Defizit von 10,9 Mrd. Franken ab-
schloss.

Die vom Parlament im Friihjahr 2009 ver-
abschiedete Erganzungsregel zur Schulden-
bremse, welche erstmals im Budget 2010 an-
gewendet wird, unterstellt neu auch den aus-
serordentlichen Haushalt einer Regelbin-
dung. Defizite des ausserordentlichen Haus-
halts miissen kiinftig iiber den ordentlichen
Haushalt kompensiert werden. Als Steue-
rungsgrosse fiir den ausserordentlichen
Haushalt dient dabei das Amortisationskonto.
Darin werden die ausserordentlichen Einnah-
men und Ausgaben erfasst. Weist es einen
Fehlbetrag auf, so ist dieser wahrend der
sechs folgenden Rechnungsjahre durch struk-
turelle Uberschiisse im ordentlichen Haushalt
abzutragen. Das Parlament kann allerdings in
besonderen Féllen die Amortisationsfrist ver-
langern.

Die Konjunkturvertraglichkeit der Schul-
denbremse bleibt auch unter der Erganzungs-
regel gewdhrleistet. Fehlbetrage im Amorti-
sationskonto miissen nur kompensiert wer-
den, wenn das Ausgleichskonto bereinigt ist.
Weist das Ausgleichskonto hingegen ein Defi-
zit auf, was tendenziell in Abschwungphasen
der Fallist, entfallt die Pflicht, Fehlbetrage
im Amortisationskonto abzutragen. Dadurch
wird verhindert, dass wahrend einer Rezessi-
on umfangreiche Sparmassnahmen ergriffen
werden miissen, um den ausserordentlichen
Haushalt zu bereinigen.

toren im Bundeshaushalt also mit einem
Fiskalimpuls von 2 Mrd. Franken. Diese
Wirkung wird noch verstirkt, wenn der
Riickgang der Einnahmen im laufenden
Abschwung tiefer ausfillt als derzeit ange-
nommen. Insbesondere bei den Einnah-
menkomponenten, deren Korrelation mit
dem BIP gering ist (z.B. Verrechnungs-
steuer), ist dies nicht unwahrscheinlich.

— Ausserordentlicher Zahlungsbedarf nur bei
einer schweren Rezession: Sollten die Kon-
junkturprognosen weiter stark nach un-
ten revidiert und eine schwere Rezession
diagnostiziert werden, konnten diskretio-
nire Massnahmen zur Diskussion stehen.
Das Regelwerk der Schuldenbremse ver-
hindert indessen, dass ein Entscheid tiber
solche Massnahmen, die ausserordent-
liche Ausgaben erfordern, automatisch
erfolgt. Das geforderte Quorum im Parla-
ment spielt dabei eine wichtige Rolle. Es
setzt einen breiten politischen Konsens
iiber die Notwendigkeit von weiteren,
umfangreichen Ausgaben voraus. Da-
durch wird verhindert, dass die kurzfri-
stige Konjunkturstiitzung zu leichtfertig
zum Preis einer Schuldenerhohung er-
kauft wird. Von Bedeutung fiir ausseror-
dentlichen Zahlungsbedarf im Falle einer
schweren Rezession ist ferner die so ge-
nannte Ergidnzungsregel zur Schulden-
bremse (vgl. Kasten 1). Sie tritt voraus-
sichtlich Anfang 2010 in Kraft; d.h. die
von ihr geforderte Kompensationspflicht
wiirde auch derartige Stabilisierungs-
massnahmen umfassen.

Bewdhrungsprobe
fiir langfristige Glaubwiirdigkeit

Die Schuldenbremse verhinderte, dass in
den wirtschaftlich starken Jahren der jiin-
geren Vergangenheit die konjunkturbe-
dingten Mehreinnahmen fiir dauerhafte Aus-
gabenerh6hungen eingesetzt wurden. Der
Bundeshaushalt geht strukturell ausgegli-
chen in die Krise; das hat sich firr den Bund
als klarer stabilitétspolitischer Vorteil erwie-
sen. Die Schuldenbremse hat damit aber erst
die Hilfte ihres Hirtetests bestanden. Mit
der laufenden Rezession steht sie vor einer
weiteren Belastungsprobe: Die konjunktur-
stabilisierenden Elemente des Regelwerks
werden sich nun auch in der Rezession be-
wihren miissen. Aus heutiger Sicht darf man
sich von der automatisch stabilisierenden
Wirkung der Schuldenbremse einen wich-
tigen Beitrag zur Konjunkturstiitzung erhof-
fen.

Fir die langfristige Glaubwiirdigkeit der
Schuldenbremse wichtiger ist indes die Fra-
ge, wie mit dem steigenden politischen Druck
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fiir weitere diskretionire Massnahmen um-
gegangen wird. Die Schuldenbremse sieht
die Moglichkeit von konjunkturpolitischen
Massnahmen in extremen Krisensituationen
zwar vor. Entscheidend ist aber, ob diese
Massnahmen nach der Krise als struktureller
Ballast am Bundeshaushalt hingen bleiben
werden. Dies wire erstens der Fall bei Mehr-
ausgaben, die anschliessend — d.h. nach
durchlaufener Rezession — nicht mehr riick-
gingig gemacht werden konnten. Zweitens
fithrte ein zu grosses Volumen von ausseror-
dentlichen Ausgaben zwangsweise zu einem
Verschuldungsanstieg und entsprechender
Belastung des ordentlichen Haushalts auf-
grund hoherer Schuldzinsen. Diese Belastung
des ordentlichen Haushalts wird mit der vor-
aussichtlichen Inkraftsetzung der Ergin-
zungsregel per 1.1.2010 zusitzlich erhoht.
Der Grundsatz der Schuldenbremse, wonach
finanzielle Belastungen der Rezession in
wirtschaftlich guten Jahren wieder kompen-
siert werden miissen, wird hier auch auf den
ausserordentlichen Haushalt angewendet.

Fazit und Ausblick

Zusammenfassend liefert die (erginzte)
Schuldenbremse einen guten institutionellen
Rahmen, um den bevorstehenden Balanceakt
zwischen der Notwendigkeit mittelfristiger
finanzpolitischer Stabilitdt einerseits und der
konjunkturpolitischen Unterstiitzung ande-
rerseits zu meistern. Trotzdem bleibt fiir die
Jahre nach iiberstandener Rezession die fi-
nanzpolitische Herausforderung, den Bun-
deshaushalt weiterhin innerhalb der Vorga-
ben der Schuldenbremse zu halten. Nur
wenn dies gelingt, kann das Regelwerk si-
cherstellen, dass die Schweiz auch der nichs-
ten Krise mit einem soliden und strukturell
ausgeglichenen Bundeshaushalt begegnen
kann. Damit wird auch die Wirksamkeit
konjunkturpolitischer Massnahmen in spa-
teren Krisen gestirkt. Die wirtschaftlichen
Akteure miissen keinen Schuldenanstieg —
und die damit verbundene Gefahr von Steu-
ererhéhungen — befiirchten und kénnen so-
mit von einer erhohten Spartitigkeit absehen,
welche die Wirkung von stabilititspolitischen
Massnahmen vermindern wiirde. 1



