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Zusammenfassung

Die Schuldenbremse soll den Bundeshaushalt vor strukturellen (chronischen) Ungleichgewichten be-
wahren und damit verhindern, dass die nominale Bundesschuld ansteigt. Gleichzeitig gewahrleistet sie
eine antizyklische Fiskalpolitik. In einer Unterauslastung der Wirtschaft Iasst sie konjunkturelle Defizite
zu, verlangt aber Uberschiisse in Phasen der Hochkonjunktur. Auf Dauer diirfen die Ausgaben nicht
grosser sein als die Einnahmen.

Die hochstzulassigen Ausgaben des Bundes sind an die Hohe der konjunkturbereinigten Einnahmen
gebunden. Dazu werden die ordentlichen Einnahmen um den Konjunkturfaktor korrigiert, der die wirt-
schaftliche Lage berlicksichtigt. Der Konjunkturfaktor ist definiert als Verhaltnis vom Trend des Brutto-
inlandprodukts (BIP) zum aktuellen BIP. Das Trend-BIP ist eine nicht beobachtbare Gréosse und muss
geschatzt werden. Die dafir verwendete Methode wurde im Voranschlag 2003 eingefiihrt und im Vor-
anschlag 2004 modifiziert. Es handelt sich dabei um ein einfaches (univariates) statistisches Glattungs-
verfahren, den modifizierten Hodrick-Prescott Filter (mHP-Filter).

Der starke Wirtschaftseinbruch im Jahr 2020 aufgrund der Corona-Krise fiihrte dazu, dass das Wachs-
tum der jeweils relevanten Trend-BIP-Werte, welche die Konjunkturfaktoren bestimmen, geméass mHP-
Filter nicht stabil blieb, sondern zeitlich verzbgert relativ stark sank. Die Ursache dafur liegt in der me-
chanischen Glattung, welche keine zusatzlichen konjunkturrelevanten Beobachtungsgrdssen oder Fak-
ten berucksichtigt. Die Methode vermag deshalb die Ursache des BIP-Einbruchs nicht zu berucksichti-
gen. Aus diesem Grund wurden die friiheren Arbeiten an einer alternativen Berechnungsmethode fir
den Konjunkturfaktor infolge der Corona-Krise wieder intensiviert aufgenommen.

Die Eidgendssische Finanzverwaltung (EFV) verfasste 2020 einen Grundlagenbericht und einen Er-
ganzungsbericht zu verschiedenen alternativen Berechnungsmethoden fur das Trend-BIP. Diese Be-
richte bildeten die Ausgangslage fiir vier Gutachten, welche bei externen Experten in Auftrag gegeben
wurden. Zusammen mit einem anschliessenden Workshop mit den Experten bildeten sie die Basis fir
den definitiven Entscheid der Methodenwabhl innerhalb der EFV. Die EFV hat sich schliesslich dazu
entschieden, das Produktionspotential des SECO als Trend-BIP zu ibernehmen. Damit basiert die Be-
rechnung des Konjunkturfaktors zukiinftig auf der SECO-Produktionsfunktion.

Die neue Methode hat den Vorteil, dass sie eine 6konomisch fundierte Schatzung des Trend-BIP er-
maoglicht und damit eine bessere Einschatzung der Konjunkturlage erlaubt. Mit dem Produktionsfunkti-
onsansatz kann insbesondere in Krisenzeiten die konjunkturelle Lage besser eingeschatzt werden. So-
mit ist der Produktionsfunktionsansatz robuster als ein einfaches statistisches Glattungsverfahren. Der
Nachteil der Methode ist die grossere Komplexitat und damit verbunden der gréssere 6konomische Be-
urteilungsspielraum. Die neue Methode wird deshalb nicht mehr von der EFV, sondern vom SECO be-
rechnet, der Fachstelle fiir die Konjunktur beim Bund. Damit wird sichergestellt, dass bei der fiir die
Einhaltung der Schuldenbremse zustandigen EFV keine Interessenkonflikte auftreten.

Die Umstellung vom mHP-Filter auf die SECO-Produktionsfunktion erfolgte in der Rechnung 2021. Das
Trend-BIP wurde darin zum ersten Mal mit der SECO-Produktionsfunktion berechnet.
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1 Einleitung und Inhaltsiibersicht

Die Schuldenbremse soll den Bundeshaushalt vor strukturellen (chronischen) Ungleichgewichten be-
wahren und damit verhindern, dass die nominale Bundesschuld ansteigt. Gleichzeitig gewahrleistet sie
eine antizyklische Fiskalpolitik. In einer Unterauslastung der Wirtschaft Iasst sie konjunkturelle Defizite
zu, verlangt aber Uberschiisse in Phasen der Hochkonjunktur. Auf Dauer diirfen die Ausgaben nicht
grosser sein als die Einnahmen.

Die hochstzulassigen Ausgaben des Bundes sind an die Hohe der konjunkturbereinigten Einnahmen
gebunden. Dazu werden die ordentlichen Einnahmen um den Konjunkturfaktor korrigiert, der die wirt-
schaftliche Lage berlicksichtigt. Der Konjunkturfaktor ist definiert als Verhaltnis vom Trend des Brutto-
inlandprodukts (BIP) zum aktuellen BIP.' Das Trend-BIP ist eine nicht beobachtbare Grésse und muss
geschatzt werden. Die dafir verwendete Methode wurde im Voranschlag 2003 eingefiihrt und im Vor-
anschlag 2004 modifiziert. Es handelt sich dabei um ein einfaches (univariates) statistisches Glattungs-
verfahren, den modifizierten Hodrick-Prescott Filter (mHP-Filter).

Der starke Wirtschaftseinbruch im Jahr 2020 infolge der Corona-Krise fihrte dazu, dass das Wachs-
tum der fiir die Konjunkturfaktoren relevanten Trend-BIP-Werte? berechnet mit dem mHP-Filter nicht
stabil blieb, sondern zeitlich verzdgert relativ stark sank. Dies hatte eine prozyklische Fiskalpolitik impli-
ziert, weil der sich daraus berechnete Konjunkturfaktor wahrend der wirtschaftlichen Erholung im Jahr
2022 Uberschiisse im ordentlichen Bundeshaushalt verlangt hatte. Infolgedessen begann die EFV er-
neut alternative Berechnungsmethoden zum bestehenden mHP-Filter zu prifen. Daraus ist ein um-
fangreicher Grundlagenbericht entstanden, der eine breite Anzahl von Methoden analysiert und die ge-
wonnenen Erkenntnisse, Ergebnisse und Gedankengange darlegt. Weiter wurde ein Ergdnzungsbe-
richt verfasst, der einen spezifischen, auf den Konjunkturfaktor zugeschnittenen, Filter untersucht.
Diese beiden Berichte wurden vier Experten fur je ein externes Gutachten zur Verfigung gestellt und in
bilateralen Gesprachen sowie einem gemeinsamen Workshop besprochen. Auf dieser Basis und auf-
grund weiterer Uberlegungen traf die EFV den Entscheid fir die neue Methode.

Der vorliegende Schlussbericht fasst das Projekt der Uberpriifung der Berechnungsmethode des Kon-
junkturfaktors und die Umstellung auf die neue Methode zusammen. Er soll den Weg des Entschei-
dungsprozesses aufzeigen und den abschliessenden Entscheid begriinden.

Kapitel 2 legt die Ausgangslage dar und schildert die methodische Problematik des mHP-Filters, die
sich in der Corona-Krise akzentuierte. Im Kapitel werden auch die bisherigen Erfahrungen mit dem
mHP-Filter aufgegriffen. In Kapitel 3 werden die gepriften alternativen Berechnungsmethoden und die
Kriterien, welche von der Gesetzgebung an ein Trend-BIP gestellt werden, beschrieben. Kapitel 4
zeichnet den Uberpriifungsprozess nach: Erstens werden der Grundlagenbericht® und der Ergan-
zungsbericht* vorgestellt. Zweitens werden die Gutachten® der externen Experten, sowie die Erkennt-
nisse aus den gemeinsamen Gesprachen erlautert. Drittens wird die Schlussauswahl der Methoden flir
den finalen Entscheid vorgestellt.

Kapitel 5 fasst schliesslich den getroffenen Entscheid zusammen und begrtindet die Wahl der neuen
Berechnungsmethode. In Kapitel 6 werden der Umsetzungszeitpunkt dargelegt und die weitere Zusam-
menarbeit mit dem SECO mitsamt einer begleitenden technischen Arbeitsgruppe beschrieben.

T Art. 13 Abs. 3 FHG: «Der Konjunkturfaktor entspricht dem Quotienten aus dem geschatzten realen Bruttoinlandprodukt geméss langfristig
geglattetem Trend und dem voraussichtlichen realen Bruttoinlandprodukt im Voranschlagsjahr».

2 Der relevante Trend-BIP-Wert beschreibt jener Wert des Trend-BIP, der fiir die Berechnung des Konjunkturfaktors im Voranschlag oder in
der Rechnung Verwendung findet. Dieser relevante Trend-BIP-Wert muss jedes Jahr (generell mit dem Vorliegen neuer Daten oder Prog-
nosen) neu geschatzt werden. Box 2 erklart die dadurch nétig werdende rekursive Berechnung, welche eine historische Echtzeitbetrach-
tung und damit einen quantitativen Vergleich verschiedener Berechnungsmethoden ermdglicht.

3 Schmassmann, Samuel; Bruchez Pierre-Alain und Wiedmer Sandra (2020).
4 Bruchez, Pierre-Alain und Schmassmann, Samuel (2020).

5 Neusser, Klaus (2021), Renne, Jean-Paul (2021), Stalder, Peter (2021) und Sturm, Jan-Egbert; Sarferaz, Samad; Eckert, Florian und Strei-
cher, Sina (2021).

4/22



2 Ausgangslage

Die Schuldenbremse® wurde im Jahr 2001 in einer Volksabstimmung mit 85 Prozent Ja-Stimmen ange-
nommen, nachdem die Verschuldung des Bundes in den 1990er Jahren stark gestiegen war. Sie zielt
darauf ab, die nominelle Verschuldung des Bundes unter Berticksichtigung der Konjunktur zu stabilisie-
ren und den Bundeshaushalt vor strukturellen Ungleichheiten zu bewahren.

Das Kernstick der Schuldenbremse ist die Ausgabenregel fir den ordentlichen Bundeshaushalt. Sie
begrenzt die zulassigen Ausgaben auf die Hohe der um konjunkturelle Einfliisse bereinigten Einnah-
men. Zur Ermittlung der héchstzulassigen Ausgaben, d.h. des Ausgabenplafonds, werden die Einnah-
men mit dem Konjunkturfaktor multipliziert.

Der Konjunkturfaktor ist ein Mass fur die Konjunkturlage. Das Finanzhaushaltgesetz definiert den Kon-
junkturfaktor als k = %.7 Der Konjunkturfaktor kann somit als Funktion der Entfernung des BIP

von seinem Produktionspotential verstanden werden. Diese wird als Produktionslicke bezeichnet und
verhalt sich wie folgt zum Konjunkturfaktor: Produktionsliicke = 1/k-1.8 In Phasen der Hochkonjunktur,
wenn das BIP dber seinem Produktionspotential liegt, ist der Konjunkturfaktor kleiner als eins. Die
Schuldenbremse verlangt in diesem Fall Uberschiisse, d.h. der Ausgabenplafond liegt unter den Ein-
nahmen. In Rezessionen, wenn das BIP unter seinem Produktionspotential liegt, ist der Konjunkturfak-
tor grésser als eins. In diesem Fall wird ein Defizit zugelassen, weil der Ausgabenplafond Uber den
Einnahmen zu liegen kommt. Die Schuldenbremse ermdglicht dadurch eine antizyklische Fiskalpolitik.
Durch die Ausrichtung der Ausgaben an den strukturellen Einnahmen wird gleichzeitig die Ausgaben-
entwicklung verstetigt.

Das Trend-BIP ist nicht beobachtbar und muss daher geschatzt werden. In der Bundesverfassung

(Art. 126 BV) und im Finanzhaushaltgesetz (Art. 13 FHG) ist die Berechnungsmethode fiir das Trend-
BIP nicht festgelegt. Bisher wurden daflr einfache statistische Glattungsverfahren verwendet. Bei der
Einflhrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 wurde der Hodrick-Prescott Filter (HP-Filter) verwendet.
Die Methode zerlegt eine Zeitreihe in einen Trend und eine zyklische Komponente. Seit dem Voran-
schlag 2004 wurde die Berechnung des Konjunkturfaktors anhand eines modifizierten Hodrick-Prescott
Filters (mHP-Filter) vorgenommen.® In diesem Kapitel wird erstens auf die Erfahrungen mit dem mHP-
Filter (und HP-Filter) eingegangen und zweitens auf die Problematik, welche sich durch den starken
Wirtschaftseinbruch infolge der Corona-Krise gestellt hat.

21 Erfahrungen mit dem mHP-Filter

Bei der erstmaligen Anwendung der Schuldenbremse im Voranschlag 2003 wurde der HP-Filter zur
Berechnung des Trend-BIP verwendet. An diesem Glattungsverfahren wurde kritisiert, dass die zulas-
sigen konjunkturellen Defizite zu klein seien und damit den wirtschaftlichen Bedingungen nicht genu-
gend Rechnung getragen werde. Diese Problematik war vor allem eine Folge davon, dass der Trend
gemass HP-Filter stark zu den letzten Werten tendiert (sog. Endpoint-Bias), was zu einer kleinen Pro-
duktionslicke am aktuellen Rand und einem Konjunkturfaktor nahe eins fuhrt.

Die EFV priifte deshalb im Jahr 2003 alternative Moglichkeiten fiir die Berechnung des Konjunkturfak-
tors. Unter den evaluierten Verfahren fiel die Wahl auf eine eigens entwickelte modifizierte Version des
HP-Filters; den mHP-Filter. Mit dem mHP-Filter werden die aktuellsten Werte der Zeitreihe weniger
stark gewichtet, wodurch der Trend am aktuellen Rand weniger stark zu diesen hintendiert. Weiter

8 Die Schuldenbremse ist in Artikel 126 der Bundesverfassung festgeschrieben. Die Details sind im Finanzhaushaltgesetz geregelt (Art. 13—
18 FHG; SR 611.0).

7 Art. 13 Abs. 3 FHG: «Der Konjunkturfaktor entspricht dem Quotienten aus dem geschatzten realen Bruttoinlandprodukt geméss langfristig
geglattetem Trend und dem voraussichtlichen realen Bruttoinlandprodukt im Voranschlagsjahr».

BIP-Trendgp

8 Produktionsliicke =
Trendgip

9 Bruchez, Pierre-Alain (2003).
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wurde im neuen Verfahren nur die BIP-Prognose bis zum entsprechenden Voranschlagsjahr verwen-
det. D.h. fiir den Voranschlag wurden die nachfolgenden Finanzplanjahre' nicht mehr beriicksichtigt.
Die damaligen BIP-Prognosen basierten auf Wachstumsannahmen in Form von Durchschnittswerten,
welche der BIP-Prognose des Voranschlagjahres angehangt wurden. Die Bericksichtigung dieser ein-
fachen Prognosen Uber die Finanzplanjahre hatte den Endpoint-Bias nur weiter verstarkt. Zudem wollte
man den Konjunkturfaktor des Voranschlags nicht von Wachstumsprognosen fiir die nachsten Jahre
abhangig machen.

Der mHP-Filter als Methode zur Berechnung des Trend-BIP wurde breit akzeptiert. Positiv vermerkt
wurde, dass der relevante Trend-BIP-Wert der Methode zeitlich verzégert auf konjunkturelle Schwan-
kungen reagiert und deshalb die Entwicklung des Ausgabenplafonds meistens stabilisiert. Des Weite-
ren ist der mHP-Filter symmetrisch, d.h. positive und negative Abweichungen vom effektiven BIP zum
Trend-BIP gleichen sich aus. Dies gilt auch in der fiur die Bestimmung des Ausgabenplafonds im Vor-
anschlag und in der Rechnung entscheidenden Echtzeitbetrachtung (anhand der jahrlich berechneten
relevanten Trend-BIP-Werte). Die Abweichungen summieren sich somit iber die Zeit auf null. Die
Symmetrieeigenschaft stellt sicher, dass sich die konjunkturellen Defizite und Uberschiisse (ber einen
Konjunkturzyklus in etwa ausgleichen. Auch die Einfachheit der Anwendung und die Eindeutigkeit der
Methode wurden positiv hervorgehoben.

Die Erfahrungen zeigten aber auch gewisse Schwachen der Methode auf: Beispielsweise flihrte die
verzogerte aber relativ starke Reaktion der relevanten Trend-BIP-Werte auf den Konjunkturverlauf
dazu, dass bei grosseren konjunkturellen Schwankungen in der Tendenz der Konjunkturfaktor nach
einem Abschwung zu restriktiv und nach einem Aufschwung zu expansiv ausfiel. Weiter wurde auch
festgehalten, dass die Methode ein Szenario wie in den 1990er-Jahren, also eine langere konjunktu-
relle Schwacheperiode, nicht adaquat abbilden kdnnte, weil die relevanten Trend-BIP-Werte tber die
Jahre relativ rasch zu den neuen BIP-Werten tendieren. Eine langere Unterauslastung der Wirtschaft
kann die Methode deshalb nicht abbilden. Eine antizyklische Fiskalpolitik ware damit nicht gewahrleis-
tet. Es wurde auch kritisiert, dass sich die relevanten Trend-BIP-Werte zu volatil entwickeln, da sie sich
stark an der BIP-Entwicklung orientieren. Aus diesem Grund und wegen der Symmetrieeigenschaft
sind bei einem Konjunktureinbruch relativ bald wieder Uberschiisse notwendig, um die wahrend der
Rezession erlaubten Defizite zu kompensieren. Die Schwachen der Methode wurden EFV-intern be-
reits vor der Corona-Krise diskutiert. Zusammenfassend kann aber festgehalten werden, dass sich der
mHP-Filter unter normalen konjunkturellen Bedingungen im Grundsatz bewahrte.

2.2 Problematik mHP-Filter in der Corona-Krise

Im Frihjahr 2020, zu Beginn der Corona-Krise, war die Unsicherheit bezlglich der Starke und der
Dauer des BIP-Einbruchs sehr hoch. Die Prognosen ab April 2020 zeigten ein sehr pessimistisches
Bild der wirtschaftlichen Entwicklung. Die EFV beschaftigte sich mit den Folgen einer solchen Entwick-
lung. Die Berechnungen der relevanten Trend-BIP-Werte mit den damaligen BIP-Prognosen zeigten,
dass diese gemass mHP-Filter ab 2020 stagnierten und danach sanken, obwohl das Produktionspo-
tential der Wirtschaft durch die Krise nicht geschadigt war, sondern sich nur nicht entfalten konnte
(zum Begriff der Berechnung der relevanten Trend-BIP-Werte siehe Box 2)."" Gemass den Prognosen
vom Juni 2020 zeigte der mHP-Filter bereits im Jahr 2022 wieder eine Uberauslastung an. Das machte
deutlich, dass der mHP-Filter nicht nur eine langere Unterauslastung der Wirtschaft oder starke kon-
junkturelle Schwankungen, sondern auch einen sehr starken Wirtschaftseinbruch nicht adaquat abbil-
den kann.

In Bezug auf die Finanzpolitik hatte die beschriebene Entwicklung zur Folge gehabt, dass im ordentli-
chen Haushalt bereits ab dem Jahr 2022 wieder Uberschiisse hatten erzielt werden miissen, obwohl
sich die Wirtschaft zu diesem Zeitpunkt noch in der Erholungsphase nach der Corona-Krise befunden
hatte. Auch mit den Prognosen vom Juni 2021, welche dem Voranschlag 2022 zugrunde liegen,

"0 Der Finanzplan umfasst die drei Folgejahre nach dem Voranschlag.

" Da das Produktionspotential eine nicht beobachtbare Grosse ist, gehen die Meinungen, wie stark das Potential schwankt und ob dieses unter
der Corona-Krise gelitten hat - und deshalb im Jahr 2020 ebenfalls einbrach -, auseinander. Weitgehend einig waren sich die Experten

jedoch, dass sich die Schweizer Wirtschaft im Jahr 2022 nicht in einer Uberauslastung befinden wird. 6/22



oder den heute vorliegenden Prognosen vom Marz 2022 hatte die Methode fir das Jahr 2022 einen
Uberschuss verlangt.?
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Grafik 1: Verlauf der relevanten Trend-BIP-Werte geméss mHP-Filter's und Verlauf des effektiven BIP (inklusive
damalige Prognosen)

Diese Problematik verdeutlicht die allgemeine Schwache des mHP-Filters - und von univariaten Filter
im Allgemeinen - bei grossen Schocks. Da der mHP-Filter die BIP-Entwicklung verzégert in die Berech-
nung des relevanten Trend-BIP-Werts einfliessen lasst, wurde diese Schwache der Methode in der
Corona-Krise weiter verstarkt. Die verzdgerte Reaktion des relevanten Trend-BIP-Werts auf den BIP-
Einbruch ist auf die Gewichtung der einzelnen BIP-Werte innerhalb des Filters zuriickzufihren (vgl.
Box 1).

Im Voranschlag 2021 und 2022 wurde der aufgezeigten Problematik Rechnung getragen, indem ein
Verfahren angewendet wurde, welches diese lindern konnte und der EFV erlaubte, eine fundierte
Uberpriifung alternativer Berechnungsmethoden durchzufiihren. Das angewendete und als «Doppelte
Glattung» bezeichnete Verfahren ist in Anhang A.1 beschrieben.

Box 1: Verzogerte Reaktion des relevanten Trend-BIP-Werts im mHP-Filter

Grafik 2 zeigt die Gewichtung des mHP-Filters (rot) und des HP-Filters (griin) fir die Berechnung
des relevanten Trend-BIP-Werts, denn dieser bestimmt den Konjunkturfaktor. Die Gewichtung der
beiden Filter wird durch die Minimierung einer Kostenfunktion bestimmt.'* Die Gewichte umfassen
jeweils 24 Werte'> und summieren sich auf eins. Somit zeigen die Gewichte den Einfluss der einzel-
nen BIP-Werte auf den relevanten Trend-BIP-Wert an. Ein BIP-Wert, welcher weit zurtickliegt, wird
nur wenig gewichtet und hat dadurch einen geringen Einfluss auf den relevanten Trend-BIP-Wert.

Im Fall des HP-Filters gilt: Je ndher ein BIP-Wert am aktuellen Rand liegt, desto héher wird er im re-

levanten Trend-BIP-Wert gewichtet. Beim mHP-Filter wird jedoch der drittletzte Wert am héchsten

"2 Die Unsicherheit zu Beginn der Corona-Krise war betrachtlich. So wurde neben dem Basisszenario auch ein positives und ein negatives
Szenario angefertigt. Im Negativszenario zeigte sich die Problematik noch starker.

'3 Die Verlaufe gemass mHP-Filter beruhen auf einer rekursiven Berechnung (vgl. Box 2).

"4 Diese Kostenfunktion ist die Summe zweier Komponenten: i) Die eine Komponente bestraft die Abweichungen zwischen dem Trend und
den Daten und ii) die andere Komponente bestraft die "Knicke" des Trends. Zwischen den beiden Komponenten besteht ein Trade-off. Es
gilt also, den Trend zu finden, der einen optimalen Kompromiss zwischen Datennahe und Glattheit erreicht. In der Kostenfunktion des HP
und mHP-Filters ist dafiir die Wahl des Glattungsparameter A entscheidend (hier A=100): Je héher der Glattungsparameter A, desto mehr
Gewicht hat die zweite Komponente innerhalb der Kostenfunktion. Die mHP-Kostenfunktion ist jedoch eine modifizierte Version der HP-
Kostenfunktion, die dafiir sorgt, dass jeder Datenpunkt gleich oft in der Kostenfunktion vorkommt, unabhangig davon, ob dieser sich in der
Mitte oder am Ende des Zeitfensters befindet, fir das der Trend berechnet wird (im HP-Filter wird in der zweiten Komponente - Bestrafung
der "Knicke" - der Datenpunkt am Ende des Zeitfensters dreimal weniger in der Kostenfunktion beriicksichtigt als ein Datenpunkt in der
Mitte des Zeitfensters: Das flhrt dazu, dass ein "Knick" am Ende des Zeitfensters weniger bestraft wird und somit der Trend am aktuellen
Rand starker zu den Datenpunkten hintendiert).

'5 Der Zeitraum, (iber welchen ein Trend ermittelt werden soll, kann beim mHP-Filter frei gewahlt werden. Im Jahr 2003 wurde dazu ein Fenster
von 24 Jahren festgelegt, da die altesten verfligbaren BIP-Daten aus dem Jahre 1980 stammten. Das Fenster wurde seither unveréndert
Ubernommen. Eine Verldngerung dieses Fensters hat praktisch keinen Einfluss auf das Resultat, da sich die Gewichte nur noch marginal
andern wirden.
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gewichtet.'® Somit wird der BIP-Einbruch des Jahres 2020, beispielsweise, im relevanten Trend-BIP-
Wert desselben Jahres tiefer gewichtet als zwei Jahre spater, wenn der relevante Trend-BIP-Wert
des Jahres 2022 berechnet und der BIP-Einbruch mit dem héchsten Gewicht (=0.3) des Filters be-
rucksichtigt wird. Die Gewichtung des mHP-Filters fiihrt also dazu, dass im Vergleich zu Gewichtung
des HP-Filters der Einbruch einerseits verzégert auf den Trend wirkt und dass anderseits der rele-
vante Trend-BIP-Wert nicht gleich stark von der aktuellsten BIP-Entwicklung beeinflusst wird. Beim
HP-Filter wird der BIP-Einbruch 2020 in der Berechnung des relevanten Trend-BIP-Wert 2022 mit
einem tieferen Gewicht versehen (=0.2).
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Grafik 2: Gewichtung fiir die Berechnung des relevanten Trend-BIP-Werts, mHP-Filter und HP-Filter im Ver-

gleich

3 Uberpriifung der Methoden

Die EFV untersuchte alternative Berechnungsmethoden und beurteilte diese nach Kriterien, welche
aus der Bundesverfassung und dem Finanzhaushaltgesetz abgeleitet wurden.

31 Methoden

Zur Berechnung eines Trend-BIP steht eine breite Auswahl an Methoden'” zur Verfligung:

¢ Univariate Filter verwenden als Input eine einzige Variable, hier die BIP-Reihe. Sie sind meist rela-
tiv einfach anwendbar, transparent und symmetrisch. Eine Methode ist symmetrisch, wenn sich die
Abweichungen der Werte vom Trend ausgleichen. Dies gilt unter relativ losen Annahmen auch fur
die rekursive Anwendung der univariaten Filter (vgl. Box 2).'® Zu der Kategorie der univariaten Filter
gehdrt auch der mHP-Filter.

e Multivariate Filter verwenden zusatzliche Informationen, welche relevant fur das Trend-BIP sind.
FUr die Berechnung des Trend-BIP werden also weitere konjunkturrelevante Variablen hinzugezo-
gen, wie bspw. die Arbeitslosenquote, die Inflation, die Kapazitatsauslastungen etc. Die Auswahl
der konjunkturrelevanten Variablen beruht auf 6konomischen Erkenntnissen.!® Multivariate Filter
sind oft komplexer als univariate Filter und bendtigen Optimierungsalgorithmen.

¢ Produktionsfunktionen verwenden strukturelle Zusammenhange in der Wirtschaft, welche auf
Okonomischen Erkenntnissen beruhen. Das BIP wird in die Inputfaktoren Arbeit, Kapital und

'6 Dass die aktuellsten Datenpunkte weniger als weiter zuriickliegende und dass gewisse Datenpunkte negativ gewichtet werden, ist nicht
ungewdhnlich. Auch die Gewichtung einer Kleinste-Quadrate-Gerade, wie auch andere lineare univariate Filter, weisen solche Gewich-
tungsschemas auf.

7 Gewisse untersuchte Methoden, vor allem die multivariaten Filter und ein Produktionsfunktionsansatz, basieren auf von Peter Stalder zur
Verfligung gestellten Codes. Die Codes liegen auch den von Peter Stalder im Auftrag des SECO verfassten Studien zugrunde (Stalder,
Peter 2020a, 2020b, 2020c).

'8 Renne, Jean-Paul (2021).

S Andere Arten multivariater Filter basieren weniger stark auf 6konomischen Theorien, wie bspw. die Hauptkomponentenanalyse oder maschi-
nelles Lernen, und sind dadurch weniger nachvollziehbar.
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Produktivitdt desaggregiert, wobei diese Desaggregation je nach Methode und Ansatz anders aus-
fallt. Danach werden diese Inputfaktoren um konjunkturelle Einfliisse bereinigt. In Bezug auf den
Arbeitsinput bedeutet dies, dass das strukturelle Niveau des Arbeitsangebots unter Verwendung
der strukturellen Arbeitslosigkeit?? geschatzt wird. Bei der Schatzung des strukturellen Niveaus der
Inputfaktoren verwenden Produktionsfunktionen uni- und multivariate Filter. Zu dieser Kategorie der
Produktionsfunktionen gehort auch die SECO-Produktionsfunktion.

3.2 Kriterien

Zur Beurteilung der untersuchten Methoden wurden Kriterien, die aus der Bundesverfassung (Art. 126
BV) abgeleitet werden kdnnen, aufgestellt:

e Symmetrie: Der Bund halt seine Ausgaben und Einnahmen auf Dauer im Gleichgewicht (Art. 126
Abs. 1 BV). Dies bedeutet, dass die durch den Konjunkturfaktor zugelassenen Defizite wahrend Re-
zessionen auf Dauer durch die von ihm geforderten Uberschiisse wahrend Boomphasen ausgegli-
chen werden mussen.

e Konjunkturreagibilitét: Die Finanzpolitik des Bundes berlcksichtigt die Konjunkturlage (Art. 100 BV).
Der Hochstbetrag der zuldssigen Ausgaben richtet sich unter Berticksichtigung der Wirtschaftslage
nach den Einnahmen (Art. 126 Abs. 2 BV). Die Ausgabenregel der Schuldenbremse ist auf eine
passiv-antizyklische Fiskalpolitik ausgerichtet (stetige Ausgaben bei konjunkturbedingt schwanken-
den Einnahmen). Eine korrekte Einschatzung der Konjunkturlage (Uber-/Unterauslastung der Wirt-
schaft) ist dafiir zentral. Gleichzeitig sollte das Trend-BIP mdglichst wenig volatil sein, damit sich
der Ausgabenplafonds stetig entwickelt.?!

o Stetigkeitsprinzip: Dieser Grundsatz impliziert, dass die Schuldenbremse nicht zu oft geandert und
jede Anderung begriindet wird. Seit Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 wurde die Me-
thode fur die Ermittlung des Konjunkturfaktors nur einmal angepasst (2004). Ein zukunftiger Metho-
denwechsel sollte deshalb gut vorbereitet und begriindet werden.

e Transparenz: Die Umsetzung der Schuldenbremse soll transparent und von Dritten mdglichst nach-
vollziehbar sein??, um Vorwiirfen der Manipulation vorzubeugen und die Glaubwiirdigkeit der Schul-
denbremse zu sichern.

Weitere Kriterien, wie bspw. Randwertinstabilitét (Das Trend-BIP sollte im Nachhinein nicht substantiell
anders beurteilt werden als in Echtzeit, d. h. der relevante Trend-BIP-Wert, der den Ausgabenplafonds
des Voranschlags oder der Rechnung bestimmt, sollte spater nicht zu stark revidiert werden), Praktika-
bilitét (Die Methode soll innerhalb der Verwaltung einfach und verlasslich umsetzbar sein) und rechtli-
cher Anpassungsbedarf wurden im Entscheidungsprozess als weniger ausschlaggebend beurteilt.

Beziglich rechtlicher Grundlagen kann festgehalten werden, dass das Trend-BIP in Artikel 13 Absatz 3
FHG als langfristig geglatteter Trend beschrieben wird. Die Berechnungsweise wird jedoch nicht naher
konkretisiert und bewusst offengelassen, da sich die Methoden in der Okonomie und Okonometrie lau-
fend weiterentwickeln. Bei der Methode soll es sich aber um ein wissenschaftlich anerkanntes Verfah-
ren handeln.?3 Daher ist bei einem Wechsel auf eine der gepriiften Methoden keine rechtliche Anpas-
sung notig.

In der Beurteilung der Wichtigkeit einzelner Kriterien liegt ein gewisser Ermessensspielraum vor. Je
nach Gewichtung der Kriterien schneidet die eine oder die andere Methode besser ab, da keine der
untersuchten Methoden bei allen Kriterien vorbehaltlos alle anderen zu dominieren vermag. Zielkon-
flikte sind somit unumganglich.

20 Die strukturelle Arbeitslosigkeit wird meist entweder als NAWRU (non-accelerating wage rate of unemployment) oder NAIRU (non-accelera-
ting inflation rate of unemployment) definiert. Sie basiert auf der Phillips-Kurve, welche die Arbeitslosenquote in Zusammenhang zur (Lohn-)
Inflation stellt. Demnach geht von der Arbeitslosigkeit auf ihrem strukturellen Level kein (Lohn-)Inflationsdruck aus.

2! Hier sind die Grdssenordnungen zu berticksichtigen. Nicht konjunkturbedingte Einnahmenschwankungen (Steuerreformen, Korrektur von
Schatzfehlern im Basisjahr) diirften eine bedeutend gréssere Wirkung auf die Volatilitdt des Ausgabenplafonds haben.

22 Gemass Votum BR Villiger, AB N 2001 778 darf die Berechnung ersetzt werden, wenn sich in der Wissenschaft Verbesserungen ergeben.
Es wird betont, dass die Transparenz wichtig ist und dass die Wissenschaft die Berechnungen nachrechnen kénnen muss.

2 Botschaft vom 5. Juli 2000 zur Schuldenbremse, BBI 2000 4714.
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4 Uberpriifungsprozess

Der Uberprifungsprozess begann mit den Untersuchungen zur vorherrschenden Problematik (Kapitel
2.2) und der Auflistung von zu Uberpriifenden alternativen Berechnungsmethoden und Kriterien zu de-
rer Beurteilung (Kapitel 3). Aus der darauf basierenden Uberpriifung entstanden zwei Berichte (Kapitel
4.1). Vier externe Experten wurden beauftragt, die Berichte zu begutachten und auf deren Grundlage
weiterfiihrende Uberlegungen und Analysen in den Prozess einzubringen, welche in bilateralen Ge-
sprachen sowie in einem gemeinsamen Workshop besprochen wurden (Kapitel 4.2). Auf dieser Grund-
lage wurden zwei Methoden zur finalen Auswahl vorgeschlagen (Kapitel 4.3).

4.1 Grundlagenbericht und Erganzungsbericht

Die EFV konzentrierte sich in ihrem Grundlagenbericht auf eine Auswahl der in Kapitel 3.1 beschriebe-
nen Methoden: Neun univariate Filter, fiUnf multivariate Filter und vier Produktionsfunktionen wurden
mit verschiedenen Spezifikationen ihrer Parameter untersucht.2* In den quantitativen Teilen des Be-
richts wurde die Aneinanderreihung der rekursiv berechneten relevanten Trend-BIP-Werte der ver-
schiedenen Methoden anhand aus dem Verfassungstext abgeleiteter Kriterien analysiert und beurteilt
(Kapitel 3.2). Damit wird versucht, retrospektiv eine Echtzeitbetrachtung zu erhalten, die aufzeigt, wie
sich eine Methode uber die Jahre seit Einflhrung der Schuldenbremse verhalten hatte (vgl. Box 2). Die
Aneinanderreihung zeigt somit die historische Reihe des jahrlich fir die Rechnung oder den Voran-
schlag ausschlaggebenden relevanten Trend-BIP-Werts. Dies ermdglicht einen Vergleich der Metho-
den in ihrer Anwendung in der Schuldenbremse seit der Einflihrung der Schuldenbremse. Die rekur-
sive Berechnung der relevanten Trend-BIP-Werte ist jedoch nicht mdglich, wenn in der untersuchten
Methode Prognosen verwendet werden. Der Grund dafir ist, dass die historischen Prognosen und die
damaligen Inputdaten nicht vollstandig vorliegen. Fir eine wahrheitsgetreue Echtzeitbetrachtung wéaren
ausserdem historische Zeitreihen nétig, denn oft werden die BIP-Werte im Nachhinein revidiert.2

Im Erganzungsbericht wurden vier eigens entwickelte univariate lineare Filter getestet, welche in ihrer
Anwendung auf eine maximale Glattung des rekursiven Trend-BIP hin optimiert wurden.

Box 2: Berechnung der relevanten Trend-BIP-Werte

In Bezug auf die Schuldenbremse ist der Trend-BIP-Wert des kommenden Jahres (Voranschlag) o-
der des vergangenen Jahres (Rechnung) entscheidend. Fir den Voranschlag wird demnach eine
Prognose benétigt, welche durch die «Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes» erstellt
wird. Fur die Rechnung (Voranschlag) eines Jahres wird also der Trend-BIP-Wert fur dieses eine
Jahr benétigt. Fir die Rechnung (Voranschlag) ein Jahr spater verschiebt sich auch der entschei-
dende Trend-BIP-Wert um ein Jahr. Im Vordergrund des Interesses steht somit nicht die gesamte
Trend-BIP-Reihe, sondern nur der Wert, der flr die Rechnung oder den Voranschlag benétigt wird.
Dieser Wert wird in diesem Schlussbericht als der relevante Trend-BIP-Wert bezeichnet.

Um eine historische Echtzeitbetrachtung zu erhalten, werden die Berechnungen aus Sicht jedes ein-
zelnen Jahres durchgefuhrt. Die schrittweise Berechnung Uber die Jahre wird als rekursive Berech-
nung bezeichnet. Die Aneinanderreihung der so ermittelten (vormalig) relevanten Trend-BIP-Werte
ergibt schliesslich die historische Echtzeitbetrachtung.26

24 Fiir eine detaillierte Ubersicht der gepriiften Methoden siehe Grundlagenbericht (Schmassmann, Samuel; Bruchez, Pierre-Alain und Wied-
mer, Sandra (2020), S. 17f)

25 Datenreihen aus frilheren Jahren, welche Schatzungsfehler beinhalten und nicht revidiert wurden, werden als Vintage-Daten bezeichnet.
Diese Daten kénnen auch frihere Prognosen und Erwartungen umfassen. Fir eine wahrheitsgetreue Echtzeitbetrachtung und fiir die wahr-
heitsgetreue Beurteilung einer Methode waren solche Vintage-Daten nétig.

26 In den beiden Berichten wird diese Aneinanderreihung schlicht als rekursives Trend-BIP oder teilweise, wenn der Kontext Klar ist, direkt als
Trend-BIP bezeichnet.
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Beispiel: Ein mHP-Filter wird auf ein Zeitfenster von 24 Jahren??, von 1980 bis 2003, angewendet.
Fur die weiterfihrenden Untersuchungen wird aber nur der relevante Trend-BIP-Wert von 2003 ge-
speichert, da dieser den Konjunkturfaktor dieses Jahres bestimmt. Danach wird das Zeitfenster um
ein Jahr verschoben und der Konjunkturfaktor wiederum berechnet. Dieser Prozess wird wiederholt,
bis das aktuelle Jahr erreicht ist.28 Die gespeicherten relevanten Trend-BIP-Werte werden aneinan-
dergereiht. Diese Aneinanderreihung bildet, ins Verhaltnis zum BIP gesetzt, eine Echtzeitbetrach-
tung der Konjunkturfaktoren seit 2003 nach und basiert in diesem Beispiel auf dem mHP-Filter.

Die Kriterien Symmetrie und Konjunkturreagibilitdt wurden quantitativ untersucht. Dafiir wurden Sym-
metrie- und Volatilitdtsindikatoren auf die Aneinanderreihung der relevanten Trend-BIP-Werte der Me-
thoden angewendet. Andere Kriterien wurden qualitativ beurteilt.

In beiden Berichten wurde auf den Einbezug von Prognosen verzichtet. Einerseits zeigten die Erfah-
rungen (vgl. Kapitel 2.1), dass Prognosen die Volatilitat des Trend-BIP erhéhen kdnnen. Anderseits
wurde beflrrchtet, dass durch die Anfertigung von Prognosen Einfluss auf das Trend-BIP und somit
auch auf das Budget des Bundes genommen werden koénnte. Der Verzicht auf Prognosen ermdglichte
die rekursive Berechnung aller Methoden Gber den untersuchten Zeitraum.

Im Grundlagenbericht wurde befunden, dass gemessen an zwei Glattungsindikatoren

e univariate Filter eine relativ starke Glattung der relevanten Trend-BIP-Werte ermdglichen, bei
gleichzeitiger Einhaltung der Symmetrieanforderung. Insbesondere Spezifikationen des mHP-Filters
mit einem hohen Glattungsparameter?® und einem kurzen Zeitfenster schnitten gut ab;

e multivariate Filter, wie auch Produktionsfunktionen, volatilere relevante Trend-BIP-Werte produzie-
ren, bei gleichzeitig etwas grosserer Abweichung zur Symmetrieanforderung.

Diese Resultate basieren auf einem fir die statistische Auswertung sehr kurzen Zeitraum von 2004 bis
2019 und kénnen deshalb nicht als sehr robust eingeschatzt werden. Aufgrund der verfiigbaren Daten
war dies der langst mdgliche Zeitraum, der mit den vorhandenen historischen Daten getestet werden
konnte.® Um die Datengrundlage zu erweitern, wurden artifizielle Daten geschaffen. Diese konnten
jedoch nur fur univariate Filter verwendet werden, da einzelne artifizielle BIP-Zeitreihen mit 8hnlichen
Eigenschaften wie das BIP der Schweiz kreiert werden kénnen, nicht aber ganze artifizielle Daten-
sets.3!

Als grundlegendes Problem der univariaten Filter wurde deren Verhalten bei grossen oder lange anhal-
tenden Schocks erkannt (vgl. Kapitel 2.2). Bei lange anhaltenden Schocks ist die Echtzeiterkennung
auch mit Produktionsfunktionen schwierig. Den BIP-Einbruch aufgrund der Corona-Krise jedoch konn-
ten Produktionsfunktionen besser erklaren als univariate oder multivariate Filter. Das hatte hauptsach-
lich folgenden Grund: Die behordlich verordneten Schliessungen und die damit verbundenen Mass-
nahmen des Bundesrats zum Schutz des Erwerbseinkommens der Schweizer Bevdlkerung fiihrten zu

27 Der Zeitraum vom 1980 bis und mit 2003 umfasst 24 Jahre. Dies war bei der Einfiihrung der Schuldenbremse das langst mégliche Zeitfenster,
da verlassliche BIP-Werte erst seit 1980 vorliegen. Die Lange von 24 Jahren wurde fiir den mHP-Filter beibehalten. Fiir gewisse Methoden
wahlten wir jedoch ein anderes Verfahren. Wir beliessen den Startpunkt bei 1980 und liessen das Fenster wachsen. Mit diesem Verfahren
hat das Fenster im Jahr 2022 eine Lange von 43 Jahren (1980 bis und mit 2022).

28 Dieses Verfahren wird auch als «rolling-window» oder «rolling estimation» bezeichnet.

2 Die Trennung der Trendkomponente von der zyklischen Komponente im HP-Filter wird (iber den Glattungsparameter A bestimmt. Bei Ver-
wendung von Jahresdaten (Quartalsdaten) wird (iblicherweise ein Glattungsparameter A = 100 (1600) verwendet. Eine Erhéhung des
Parameters hat zur Folge, dass der Trend stérker geglattet wird. In der Tendenz trifft dies auch in der rekursiven Anwendung zu (vgl.
Fussnote 14).

% Die historischen Daten werden seit 1980 aufgezeichnet. Der mHP-Filter (HP-Filter) wurde seit seiner Einfilhrung 2004 (2003) mit einem
Fenster von 24 Jahren berechnet. Mit diesem Fenster und den historischen Daten kdnnte folglich auch das Jahr 2003 untersucht werden.
Aufgrund von Berechnungen auf Quartalsbasis musste der untersuchte Zeitraum jedoch im Jahr 2004 beginnen.

31 Die zusétzlichen artifiziellen Variablen, wie bspw. Arbeitslosigkeit oder Inflation, miissen in einem dkonomisch sinnvollen Zusammenhang
zum artifiziellen BIP stehen. Die Erstellung solcher artifiziellen Datensets ist mit grossen Unsicherheiten behaftet. Selbst Resultate aus den
Simulationen mit einzelnen artifiziellen BIP-Reihen miissen mit grosser Vorsicht interpretiert werden.
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einem prazedenzlosen Anstieg im Bezug von Kurzarbeit (im April 2020 waren Uber 1 Mio. Arbeitneh-
mende in der Schweiz betroffen32). In den Produktionsfunktionen konnten Kurzarbeit beziehende Ar-
beitnehmende als voribergehend von der Arbeit ausgeschlossene Arbeitnehmende und nicht etwa als
Arbeitslose erkannt werden. Die Produktionsfunktionen gehen demnach davon aus, dass die Corona-
Krise zu einem BIP-Einbruch fihrt, dass jedoch das zugrundeliegende Potential der Inputfaktoren, also
von Arbeit, Kapital und Produktivitat, nicht massgeblich beschadigt wurde.

Um die Robustheit des mHP-Filters — als den auf dem Zeitraum 2004 bis 2019 und anhand der beiden
verwendeten Glattungsindikatoren am besten abschneidenden univariaten Filter — zu verbessern,
wurde dieser ahnlich einer Produktionsfunktion separat auf die Inputfaktoren des BIP angewendet. Da-
mit konnte beim Inputfaktor Arbeit die in der Corona-Krise entscheidende Kurzarbeit bericksichtigt
werden.33 Somit wurde eine Art Filter entwickelt, welcher auf die Konstruktion einer Produktionsfunk-
tion zurtickgreift und dadurch den BIP-Einbruch aufgrund der Corona-Krise zu absorbieren vermag.
Diese Methode wurde als PF mHP (Produktionsfunktion mHP) bezeichnet.

Im Erganzungsbericht wurde eine neue Art von univariatem Filter entwickelt, der sogenannte ROLUF
(«recursive optimal linear univariate filter»). Filter dieser Art maximieren die Glattung des rekursiven
Trend-BIP bezuglich eines Glattungsindikators. Eine starke Glattung konnte zwar erreicht werden, je-
doch schienen die Filter diesem Kriterium im Vergleich zu den anderen Kriterien ein zu starkes Ge-
wicht beizumessen.

Das Fazit der beiden Berichte war, dass eine Anpassung des mHP-Filters vorgenommen werden
koénnte. Es wurde vorgeschlagen, den mHP-Filter um die Kurzarbeit zu erweitern und/oder den Glat-
tungsparameter zu erhdhen, je nachdem begleitet von einer Anderung des Zeitfensters auf das der Fil-
ter angewendet wird. Aber auch andere lineare Filter (bspw. ROLUF), multivariate Filter (mit Bertck-
sichtigung der Arbeitslosenquote) oder Produktionsfunktionen wurden weiterhin als mégliche alterna-
tive Berechnungsmethoden angesehen.

Im weiteren Uberprifungsprozess drangten sich weitere Erkenntnisse und Methoden auf und die den
Berichten zugrundeliegenden Annahmen wurden teilweise stark revidiert.

4.2 Externe Gutachten

Um eine wissenschaftliche Beurteilung zu erhalten, wurden externe Experten mit der Beurteilung des
Grundlagenberichts, insbesondere mit der Einschatzung gewisser Methoden in Bezug auf die aufge-
stellten Kriterien (vgl. Kapitel 3.2), beauftragt. Zusatzlich wurde im Auftrag nach weiteren Berechnungs-
methoden gefragt, welche die Kriterien ebenfalls zu erflllen vermdgen. Die Experten wurden eingela-
den, solche Methoden zu beschreiben und allenfalls mit eigenen Berechnungen oder Literaturhinwei-
sen zu belegen. Auch der Ergéanzungsbericht wurde den Experten zur Kenntnisnahme zugestellt. Als
Experten standen der EFV Prof. em. Peter Stalder, Prof. em. Klaus Neusser, Prof. Jean-Paul Renne
und die Konjunkturforschungsstelle der ETH Ziirich (KOF) zur Verfiigung. Die Gutachten der Exper-
ten34 werden zusammen mit dem vorliegenden Bericht verdffentlicht.

Die Gutachten, die Gesprache mit den Experten, sowie interne Diskussionen fihrten dazu, dass ge-
wisse Grundannahmen, die massgeblich zu den Resultaten des Grundlagenberichts beigetragen ha-
ben, Uberdacht wurden. Diesbezliglich wegweisend erwies sich die Einschatzung, dass unabhangig

von der Berechnungsmethode auch BIP-Prognosen mitberiicksichtigt werden sollten.

Der Endpoint-Bias und das damit verwandte Problem der Randwertinstabilitat treten auf, weil es
ohne Prognose keine zukinftigen oder mit Prognosen nur unsichere Daten gibt. Univariate Filter

%2 Kurzarbeitsentschadigung abgerufen unter: https://www.seco.admin.ch/seco/de/home/Arbeit/Arbeitslosenversicherung/leistungen/kurzar-
beitsentschaedigung.html

33 Lineare univariate Filter verfiigen Uber die Eigenschaft, dass die Summe aus ihrer Anwendung auf Zahlenreihen das gleiche Ergebnis liefert,
wie die Anwendung auf die Summe der Zahlenreihen. Das BIP kann demnach in seine Inputfaktoren zerlegt, der mHP-Filter auf diese selbst
angewendet - dies fiihrt zu Inputfaktoren-Trends - und anschliessend zum Trend-BIP aufsummiert werden. Mit dieser Zerlegung, kann auch
die Kurzarbeit bei der Aufsummierung berlicksichtigt werden.

34 Neusser, Klaus. (2021), Renne, Jean-Paul (2021), Stalder, Peter (2021) und Sturm, Jan-Egbert; Sarferaz, Samad; Eckert, Florian und Strei-
cher, Sina (2021).
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korrigieren das Fehlen an zukinftigen Datenpunkten, indem sie am Rand ihr Gewichtungsschema an-
dern, was zum Endpoint-Bias fiihrt.35 Diese Anderung im Gewichtungsschema kann auch so interpre-
tiert werden, dass der univariate Filter (bspw. mHP-Filter) eine implizite Prognose bezlglich des weite-
ren Verlaufs der Konjunktur erstellt. Das Fortschreiten der Zeit enthillt nach und nach fehlende Daten-
punkte (und korrigiert die Prognosen). Somit kann die Wirtschaftslage aus der Retrospektive begutach-
tet und mit der Echtzeitbetrachtung verglichen werden (grosse Korrekturen bedeuten eine hohe Rand-
wertinstabilitédt). Wenn aber in der Echtzeitbetrachtung bereits Informationen bezlglich der zukunftigen
Entwicklung vorliegen, dann kdnnen Prognosen den Endpoint-Bias sowie das Problem der Randwer-
tinstabilitat mindern: Je besser die Prognose, desto besser die aktuelle Einschatzung der Konjunktur-
lage.

Auch wenn die Vorhersage der Konjunktur mit Unsicherheit behaftet ist, kbnnen Prognosen wichtige
Informationen Uber den zukunftigen Konjunkturverlauf enthalten (bspw. Informationen Uber einen baldi-
gen Impfstoff in der Corona-Krise), wie auch wichtige Informationen Uber darunterliegende strukturelle
Entwicklungen (bspw. Projektionen tber das Bevolkerungswachstum). Fir die Prognosen tber die Fi-
nanzplanjahre, welche bei der Einfiihrung der Schuldenbremse von der EFV selbst angefertigt wurden,
stehen seit Ende 2019 Prognosen des SECO zur Verfugung, welche auf den Konjunktureinschatzun-
gen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes basieren und diese in die langere struktu-
relle Entwicklung einbetten.

Wahrend die impliziten Prognosen der univariaten Filter also mechanisch erstellt werden und nicht auf
dkonomischen Uberlegungen beruhen, berlicksichtigen explizite Prognosen (méglichst) alle vorhande-
nen konjunkturrelevanten Informationen. Explizite Prognosen kénnten jedoch dem Risiko einer politi-
schen Einflussnahme oder dem Verdacht auf Manipulation ausgesetzt sein. Um dies vorzubeugen soll
die Erstellung der Prognosen aus der EFV ausgelagert werden. Die Mehrheit der Experten schatzte es
zudem als unwahrscheinlich ein, dass elaborierte Prognosen systematisch einseitig verzerrt sein konn-
ten (also weder in der Tendenz zu pessimistisch noch zu optimistisch).

Die Verwendung von Prognosen hat zur Folge, dass sich der Endpoint-Bias in die Zukunft verschiebt
und fuihrt dazu, dass sich die relevanten Trend-BIP-Werte gemass HP- und mHP-Filter bereits bei kur-
zen Prognosen (= ab 3 Jahren) kaum mehr unterscheiden. Bei den univariaten Filtern verschob sich
deshalb der Fokus weg vom mHP-Filter und verstarkt in Richtung HP-Filter. Die Verwendung von
Prognosen in der Methode bewirkt weiter, dass sich die Konjunkturfaktoren der Finanzplanjahre aus
derselben Berechnung ergeben wie der Konjunkturfaktor des Voranschlags/der Rechnung selbst. Da-
mit wird die Konsistenz innerhalb des Finanzplans sichergestellt.

Konjunkturrelevante Informationen, wie bspw. Arbeitslosenquote, Inflation oder Kapazitatsauslastung
sollten zu einer besseren Einschatzung der aktuellen Konjunkturlage beitragen. Multivariate Filter und
Produktionsfunktionen beriicksichtigen in unterschiedlichem Ausmasse und auf unterschiedliche Weise
zusatzliche Konjunkturindikatoren. Aufgrund der hohen Volatilitat der relevanten Trend-BIP-Werte und
aufgrund der erwarteten Schwierigkeiten bei der Umsetzung fielen die untersuchten multivariaten Filter
schliesslich aus dem Uberpriifungsprozess. Stattdessen richtete sich das Interesse zunehmend auf die
Produktionsfunktionen, da sie Prognosen sowie zusatzliche konjunkturelle Informationen verwenden
und da sie 6konomisch fundiert und robuster gegentiber schweren negativen Schocks sind.

4.3 Schlussauswahl

Die Schlussauswahl der zur Verfligung stehenden Methoden reduzierte sich auf zwei Methoden:

e HP-Filter inklusive BIP-Prognosen. Als zusatzliche Spezifikation mit Beriicksichtigung der Kurzar-
beit, um die Robustheit der Methode gegeniliber schweren negativen Schocks zu erhéhen.

e SECO-Produktionsfunktion: Die Ubernahme des vom SECO berechneten Produktionspotentials,
basierend auf der Produktionsfunktion der Europdischen Kommission (EK-Methode)

% Dies ist bei symmetrischen Filtern der Fall, zu denen der HP wie auch der mHP-Filter gehéren (vgl. Box 1).
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Die zwei Methoden haben den Vorteil, dass sie die aktuelle wirtschaftliche Entwicklung aufgrund der
Verwendung von Prognosen stark und auf Basis 6konomischer Einschatzungen einbeziehen. Im Ge-
gensatz zum mHP-Filter fallt das Trendwachstum in der Corona-Krise deswegen auch deutlich weniger
stark, weshalb im Jahr 2022 nicht bereits Uberschiisse gefordert werden. Weiter wird die Endpoint-
Bias entscharft, da die Methoden nicht nur Daten bis zum aktuellen Rand, sondern auch Prognose-
werte miteinbeziehen. Mit guten Prognosen kann auch die Randwertinstabilitét reduziert werden.

Die beiden Methoden vermogen jedoch nicht alle an die Methode gestellten Kriterien gleich gut zu er-
fillen. Tabelle 1 gibt einen Uberblick, wie die beiden Methoden die in Kapitel 3.2 beschriebenen Krite-
rien erfullen. Da eine quantitative Analyse oftmals nicht mdglich ist, basieren die meisten Einschatzung
auf qualitativen Argumenten.

HP-Filter SECO-Produktionsfunktion

Symmetrie Solange die Prognosen nicht einseitig Im Grundlagenbericht gehort die Me-
verzerrt sind, ist die Methode symmet- thode zu den asymmetrischeren Metho-
risch. Wenn Kurzarbeit bertcksichtigt den.38 Allerdings ist die Robustheit der
wird, ist die Methode leicht asymmet- Analyse anzuzweifeln, aufgrund des kur-
risch. zen untersuchten Zeitraums. Auch

wurde sie ohne Prognosen durchge-
fuhrt. Die Berucksichtigung von Kurzar-
beit fuhrt mechanisch zu leichten Asym-
metrien. Auch einseitig verzerrte Prog-
nosen haben einen asymmetrischen

Einfluss.3”
Konjunktur- Dem rein statistischen Glattungsverfah- | Die Methode erlaubt eine 6konomisch
reagibilitat ren wird durch den Einbezug der Kurzar- | fundierte Einschatzung der Konjunktur-
beit und der Prognosen ein gewisses lage. Der Arbeitsmarkt als wichtigster
O0konomisches Fundament gegeben. Konjunkturindikator ist zentraler Be-
standteil der Methode.
Stetigkeit Die Methode ist technisch nah am mHP- | Die Methode bedeutet einen System-
Filter und am zu Beginn der Schulden- wechsel bei der Berechnung des Kon-

bremse eingefuhrten Verfahren. Die zu- | junkturfaktors.
satzliche Spezifikation mit Beriicksichti-
gung der Kurzarbeit ist allerdings nicht
mehr mit der urspringlichen Methode
vergleichbar.

Transparenz | Die Methode ist einfach anwendbar. Der | Die zugrundeliegende EK-Methode ist

HP-Filter ist Bestandteil jedes statisti- komplex und beinhaltet viele Inputfakto-

schen Auswertungsprogramms.3® ren und Parameter. Die Berechnungen
kénnen nur von Experten nachvollzogen
werden.

Tabelle 1: Gegendiiberstellung der beiden verbliebenen Methoden

5 Entscheid

Nach eingehender Prifung und Abstimmung mit dem SECO hat die EFV den Entscheid gefallt, das
Trend-BIP in Zukunft auf die Produktionsfunktion abzustitzen, die seit Ende 2019 vom SECO berech-
net wird.

36 Im Grundlagenbericht liess die EK-Produktionsfunktion (welche der SECO-Produktionsfunktion zugrunde liegt) Giber den untersuchten Zeit-
raum (2004-2019) durchschnittlich einen Uberschuss von ungefahr 500 Millionen CHF zu. Die Methode wurde auf Jahresbasis, ohne Prog-
nosen und mit starren Parametern geschatzt. Das SECO schétzt die Methode auf Quartalsbasis, mit Prognosen und evaluiert die Parameter
laufend. Das erwahnte Resultat ist folglich mit Vorsicht zu betrachten.

37 Asymmetrien kénnen sich verstarken (Asymmetrien gehen in die gleiche Richtung) oder auch verringern (Asymmetrien gehen in verschiede
Richtungen).

38 Letztendlich ist der HP-Filter eine simple Matrix-Multiplikation.



Die neue Methode ermdglicht eine dkonomisch fundierte Schatzung des Trend-BIP und erlaubt eine
bessere Einschatzung der Konjunkturlage als die bisherige Methode. Zudem hat die Corona-Krise ge-
zeigt, dass mit dem Produktionsfunktionsansatz insbesondere in Krisenzeiten die konjunkturelle Lage
besser eingeschatzt werden kann. Der Produktionsfunktionsansatz ist somit robuster als ein einfaches
statistisches Glattungsverfahren. Dies grindet darauf, dass die SECO-Produktionsfunktion im Gegen-
satz zu einem mechanischen Trend-BIP ein BIP-Potential schatzt (das BIP der Schweiz im volkswirt-
schaftlichen Gleichgewicht). Die Methode erhdht damit auch die Konjunkturreagibilitat des Konjunk-
turfaktors. Einen kurzen Beschrieb der Methode findet sich in Box 3.

Das SECO hat seine Kompetenzen in der Analyse der Konjunktur Uber die letzten Jahre stark ausge-
baut. Nebst den Prognosen der Expertengruppe Konjunkturprognose des Bundes fiir die nachsten
zwei Jahre stehen seit Ende 2019 auch Mittel- und Langfristprognosen des SECO zur Verfugung. So-
mit liegen fur das reale BIP Prognosen vor, die auch die Finanzplanjahre abdecken. Diese Prognosen
basieren auf der SECO-Produktionsfunktion und bieten eine Datengrundlage, die auch in der Finanz-
politik verwendet werden kann. So werden die Mittelfristprognosen seit Juni 2020 bereits als Eckwerte
fur die Finanzplanjahre verwendet. Zuvor basierten diese auf Annahmen der EFV.

Aus der SECO-Produktionsfunktion resultiert nicht nur eine BIP-Prognose, sondern auch ein BIP-Po-
tential und dessen Prognose. Da beide Grossen gemeinsam geschatzt werden, liegen ihnen dieselben
O0konomischen Annahmen zugrunde. Die beiden Schatzungen sind daher in sich konsistent und der so
berechnete Konjunkturfaktor lasst sich 6konomisch erklaren und kommunizieren (z.B. Griinde fir Un-
ter- oder Uberauslastung der Wirtschaft). Dies ist bei einem Konjunkturfaktor auf Basis des mHP-Fil-
ters nur begrenzt mdglich, da es sich um ein statistisches Glattungsverfahren handelt. Das vom SECO
verwendete Verfahren zur Schatzung des Produktionspotentials basiert auf der Produktionsfunktion
der Europaischen Kommission.

Bei Einfiihrung der Schuldenbremse sowie bei der Uberpriifung des Konjunkturfaktors im Jahr 2003
wurden in den Botschaften und Berichten die Vor- und Nachteile verschiedener Berechnungsmetho-
den fir ein Trend-BIP aufgefuhrt. Darin wurden auch Vorbehalte gegenuber Produktionsfunktionen ge-
aussert. Diese kdnnen aus heutiger Sicht grosstenteils entkraftet werden, da sich die Ausgangslage
gegeniber 2003 deutlich verandert hat (vgl. Anhang A.2).

Einige Nachteile bleiben jedoch weiterhin bestehen. Eine Schwache der Methode ist die grossere
Komplexitat und damit verbunden der grossere 6konomische Beurteilungsspielraum. Die neue Me-
thode wird deshalb nicht mehr von der EFV, sondern vom SECO berechnet, der Fachstelle fir die Kon-
junktur beim Bund. Damit wird sichergestellt, dass bei der fir die Einhaltung der Schuldenbremse zu-
stéandigen EFV keine Interessenkonflikte auftreten.

Box 3: SECO-Produktionsfunktion / Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommis-
sion (EK-Methode)*

Die SECO-Produktionsfunktion basiert auf dem Produktionsfunktionsansatz der Europaischen Kom-
mission. Das Verfahren wurde von der Europaischen Kommission explizit fir die Schatzung des
Produktionspotentials entwickelt und wird von den EU Mitgliedsstaaten angewendet. Die Bestim-
mung von Produktionspotential und -llicke ist aus dem Stabilitats- und Wachstumspakt hervorge-
gangen und bildet einen Bestandteil der haushaltspolitischen Uberwachung.

Definiert wird das Produktionspotential in der EK-Methode als das lohninflationsneutrale Produkti-
onsniveau. Ausgangspunkt bildet eine Produktionsfunktion, die das aktuelle Niveau des tatsachli-
chen realen BIP beschreibt. Das BIP (Y;) wird anhand einer Cobb-Douglas-Produktionsfunktion mo-
delliert. Die Inputfaktoren bilden die geleisteten Arbeitsstunden (L), der Kapitalstock (K;) und die to-
tale Faktorproduktivitat (TFP;), welche den Teil des BIP darstellt, der nicht mit dem Kapitalstock und

dem Arbeitseinsatz beschrieben werden kann:

% Die EK-Methode wird in Havik, Karel et al. (2014) vorgestellt. Die EK-Methode wird innerhalb der Output Gaps Working Group (https://eu-
ropa.eu/epc/working-groups-epc/output-gaps-working-group_de) der Europaischen Union laufend verbessert, verfeinert und aktualisiert.
In einer vom SECO beauftragten Studie (Glocker, Christian und Kaniovski, Serguei 2020a) wird die EK-Methode auf die Schweiz ange-
wendet. In Glocker Christian und Kaniovski Serguei (2020b) wird das Modell weiter verfeinert (optimierte Parameterwahl) und auf Quar-
talsbasis appliziert. Dieses Modell liegt der SECO-Produktionsfunktion zugrunde (SECO 2021).
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Abgeleitet von dieser Produktionsfunktion kann das Produktionspotential berechnet werden. Dafir
werden die strukturellen Niveaus der einzelnen Inputfaktoren bestimmt und zum Produktionspoten-
tial aggregiert.

6 Umsetzung

Die Umstellung vom mHP-Filter auf die SECO-Produktionsfunktion erfolgte in der Rechnung 2021. Das
Trend-BIP wurde darin zum ersten Mal mit der SECO-Produktionsfunktion berechnet. Tabelle 2 gibt
eine Ubersicht tiber die verwendeten Methoden zur Berechnung des relevanten Trend-BIP-Werts in
den Voranschlagen sowie den Rechnungen der Ubergangsphase.

Jahr Voranschlag Rechnung
2020 mHP-Filter mHP-Filter
2021 Doppelte Glattung SECO-Produktionsfunktion
2022 Doppelte Glattung SECO-Produktionsfunktion
2023 SECO-Produktionsfunktion SECO-Produktionsfunktion

Tabelle 2: Verwendete Methoden in Voranschlag bzw. Rechnung

Im Voranschlag 2021 und 2022 wurde fir die Ermittlung der relevanten Trend-BIP-Werte und somit der
Konjunkturfaktoren das Verfahren der «doppelten Glattung» angewendet (vgl. Anhang A.1). Die Grafik
3 zeigt ein Vergleich der Konjunkturfaktoren fiir den Voranschlag 2021 (links) und fur den Voranschlag
2022 (rechts) gemass den verschiedenen Methoden anhand der Prognosen vom Juni 2020 und 2021.
Fir den Voranschlag 2021 lag der Konjunkturfaktor berechnet mittels SECO-Produktionsfunktion iber
demjenigen des mHP-Filters und unter demjenigen der doppelten Glattung. Gestutzt auf die Progno-
sen flr den Voranschlag 2022 zeigt sich, dass der Konjunkturfaktor gemass SECO-Produktionsfunk-
tion beinahe identisch ist mit jenem der doppelten Glattung.

1.09 1.06
108 1.05
1.07
1.06
1.05
1.04 1.02
1.03 101
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0.98 0.97

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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1.03
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@ SECO Produktionsfunktion essss Doppelte Gldttung e mHP-Filter === SECO Produktionsfunktion  e= Doppelte Glittung == mHP-Filter

Basierend auf Prognosen vom Juni 2020 (linke Grafik) und Juni 2021 (rechte Grafik)

Grafik 3: mHP-Filter wird durch SECO-Produktionsfunktion abgel6st

In der Rechnung 2021 wurde erstmals auf einen Konjunkturfaktor zurlickgegriffen, der auf der SECO-
Produktionsfunktion basiert. Anhand der SECO-Produktionsfunktion lag die Schweizer Wirtschaftsleis-
tung im Jahr 2021 rund 2,3 Prozent unter ihrem Produktionspotential. Der Konjunkturfaktor betrug de-
mensprechend 1.023 und liess ein Defizit von 1715 Millionen CHF zu. Der Ausgabenplafond fur or-
dentliche Ausgaben lag demnach um 2,3 Prozent héher als die ordentlichen Einnahmen (74 545 Mio.
CHF).
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Grafik 4: Niveau des Produktionspotential der SECO-Produktionsfunktion verglichen mit dem effektiven BIP-Ver-
lauf und Konjunkturfaktoren berechnet mit den unterschiedlichen Methoden

SECO und EFV haben eine Vereinbarung ausgearbeitet, welche die Zusammenarbeit im Bereich des
Konjunkturfaktors regelt. Darin wurden die Datenlieferungen und die Termine festgehalten sowie ein
regelmassiger Austausch in Form einer technischen Arbeitsgruppe vereinbart. Um die Transparenz
Uber die Methode und ihre Anwendung zu gewahrleisten, verdffentlicht das SECO neu die Grundlagen
fur die Potentialschatzung auf seiner Website. Dazu gehéren neben der Methodenbeschreibung das
eigentliche Schatzmodell (verfligbar auf der Internetseite der EU-Kommission) sowie die wichtigsten
verwendeten Inputdaten (insb. die Inputfaktoren Kapitalstock und Arbeitseinsatz und die totale Faktor-
produktivitat inkl. Prognosen), welche zur Ermittlung des Potentialoutputs verwendet wurden. Das
SECO legt auf Anfrage auch die bendtigten Modellparameter und Optimierungsalgorithmen offen, um
Externen eine Replikation des Potentialoutputs zu ermdglichen.*® Zudem soll die Methode im Sinn der
Stetigkeit tiber die Zeit méglichst unverandert angewandt werden. Anderungen in der Schatzmethode
werden vom SECO offengelegt und begrindet.

Ebenfalls vereinbart wurde ein Monitoring der weiteren Anforderungen an die Methode (siehe Kapitel
3.2). Die Symmetrie der Abweichungen zwischen Produktionspotential und BIP, sowie eine geringe
Volatilitat der relevanten Trend-BIP-Werte kdnnen mit einer Produktionsfunktion nicht auf gleiche Art
gewahrleistet werden wie mit dem mHP-Filter. Beide Elemente sind im Gegensatz zum mHP-Filter
keine Eigenschaften der Methode.4' Methodische Uberlegungen und ex-post Schatzungen zeigen je-
doch, dass die Anforderung mit der SECO-Produktionsfunktion im Wesentlichen erflillt sein sollten. Im
Sinne eines Monitorings wird die EFV je eine Reihe der fir den Voranschlag und die Rechnung ver-
wendeten Konjunkturfaktoren fiihren, die aufzeigt, ob sich die Defizite und Uberschiisse tiber die Zeit
in etwa ausgleichen. Zudem soll auch die Volatilitdt dieser Reihen gemessen werden, um aufzuzeigen,
inwiefern sich der Ausgabenplafond stabil entwickelt.

40 Die Kommunikation im Detail obliegt dem SECO.

41 Wie im Grundlagenbericht gezeigt wird, kénnte mit einem Symmetriesierungsmodul eine Produktionsfunktion jedoch exakt symmetrisch aus-
gestaltet werden. Wenn die Symmetrie verletzt ware, bestlinde demnach die Mdéglichkeit die Methode symmetrisch zu gestalten.
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A. Anhang
AA1 Doppelte Glattung — Vorgehen im Voranschlag 2021 und 2022

Die unmittelbare Wirkung des BIP-Einbruchs im Jahr 2020 auf den relevanten Trend-BIP-Wert im Jahr
2022 zeigte, dass das Glattungsverfahren gemass mHP-Filter bei einem starken BIP-Einbruch an
seine Grenzen stésst. Um einen Trend zu erhalten, der diesen BIP-Einbruch zu absorbieren vermag,
wurde im Voranschlag 2021 und 2022 als Ubergangsmassnahme eine doppelte Glattung eingefiihrt.
Das Verfahren wurde zweistufig durchgefuhrt. In einem ersten Schritt wurden der BIP-Einbruch 2020
und der Aufschwung 2021 interpoliert, in einem zweiten Schritt wurde der mHP-Filter auf die interpo-
lierte BIP-Zeitreihe angewandt. Aufgrund dieser zwei Schritte wurde das Verfahren als «Doppelte Glat-
tung» bezeichnet.
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Grafik 5: Verlauf der relevanten Trend-BIP-Werte und Verlauf des effektiven BIP, inkl. der geglétteten BIP-Reihe
flir den Voranschlag 2021 und Voranschlag 2022

A.2 Friihere Einwande gegen Produktionsfunktionen

In friheren Botschaften und Berichten im Rahmen der Einflihrung der Schuldenbremse und der Uber-
prifung des Konjunkturfaktors wurden die Vor- und Nachteile verschiedener Berechnungsmethoden
fur den relevanten Trend-BIP-Wert aufgeflhrt und beurteilt. In der Botschaft zur Schuldenbremse
200042 wurde die Wahl des HP-Filters begriindet. Bei der Evaluierung im Jahr 2003 analysierte die
KOF alternative Berechnungsmethoden im Rahmen eines Gutachtens.*® Die vier analysierten Metho-
den beruhten auf dem KOF-Makromodell, wobei auch eine Produktionsfunktion geprift wurde. In der
Botschaft zum Entlastungsprogramm 200344 wurde auf die Studie der KOF verwiesen und erlautert,
weshalb die darin gepriften Methoden nicht geeignet sind. Schliesslich wurde auch im Bericht der EFV
zur Neubewertung der Schuldenbremse von 200445 festgehalten, weshalb die untersuchten Methoden
zu verwerfen sind.

Die damaligen Argumente gegen eine Produktionsfunktion werden im Folgenden rekapituliert. Es zeigt
sich, dass die SECO-Produktionsfunktion, die neu fir die Berechnung des Konjunkturfaktors verwen-
det wird, nicht vergleichbar ist mit den damals untersuchten Produktionsfunktionen.

Die von der KOF untersuchten Methoden wurden kritisiert, weil sie ...

a) nicht zwingend symmetrisch sind

b) Trends mit einer prozyklischen Komponente schatzen

¢) nur ex-post analysiert wurden, obwohl eine ex-ante Schatzung nétig ist

d) zu wenig transparent sind

e) zu komplex und dadurch schwerer verstandlich sind und sich Manipulationsspielrdume erdffnen

42 Botschaft vom 5. Juli 2000 zur Schuldenbremse, BBI 2000 4653.

43 KOF Konjunkturforschungsstelle ETH Ziirich (2003).

44 Botschaft vom 2. Juli 2003 zum Entlastungsprogramm 2003 fiir den Bundeshaushalt (EP 03), BBI 2003 5788.
45 Colombier, Carsten (2004).
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f) zu einer grésseren Anzahl von zu prognostizierenden Variablen fuhren, deren Festsetzungen zu
Diskussionen und zu parteipolitischer Einflussnahme flhren kénnten.

Zu a) Symmetrie

Anforderungen an die Symmetrie lassen sich mit einer Produktionsfunktion nicht auf gleiche Art ge-
wahrleisten wie mit dem bisherigen statistischen Filter. Im Gegensatz zum mHP-Filter ist die Symmet-
rie keine Eigenschaft der Methode.6 Methodische Uberlegungen und ex-post Schatzungen zeigen je-
doch, dass die Anforderung mit der SECO-Produktionsfunktion im Wesentlichen erflillt sein sollten.
Dies im Gegensatz zum KOF-Makromodell, in dem eine weitere Neu-Kalibrierung nétig ist, damit die
Methode ex-post symmetrisch ist. Zudem bildet das Produktionspotenzial der SECO-Produktionsfunk-
tion keine Vollauslastung ab. Die SECO-Produktionsfunktion versucht vielmehr die gleichgewichtige
Auslastung der Wirtschaft zu eruieren, welche zu keinem Inflationsdruck flhrt.

Im Sinne eines Monitorings wird die EFV eine Reihe der fir den Voranschlag und die Rechnung ver-
wendeten Konjunkturfaktoren fiihren, die aufzeigt, ob sich die Defizite und Uberschiisse (iber die Zeit
in etwa ausgleichen.

Zu b) Prozyklischer Trend

Die dem KOF-Makromodell spezifizierte Produktionsfunktion ist grundsatzlich anders ausgestaltet als
diejenige der Europaischen Kommission. Das KOF-Makromodell ist nicht fiir die Berechnung eines
Produktionspotentials im Sinne der Schuldenbremse konzipiert worden. Das KOF-Makromodell be-
rechnet auch kein Produktionspotential, sondern eine sogenannte Produktionskapazitat. Die Produkti-
onskapazitat ist nicht als gleichgewichtige Normalauslastung ohne Inflationsdruck (Produktionspoten-
tial) zu verstehen, sondern als die kurzfristige maximal maégliche Produktion der Wirtschaft. Die im
KOF-Makromodell berechnete Produktionskapazitat hat also vor allem auch zum Ziel, die Investitions-
tatigkeit der Schweizer Unternehmen abzubilden, welche in konjunkturstarken Phasen steigt und in
konjunkturschwachen Phasen sinkt. Somit beinhaltet diese Produktionskapazitat ein prozyklisches Ele-
ment. Aufgrund der Uberkapazitadten muss sie auch neu kalibriert werden, um im Durchschnitt einen
Konjunkturfaktor von 1 zu erzeugen.#” Aufgrund der Prozyklizitat eignet sie sich nicht fiir den Konjunk-
turfaktor, da dieser passiv-antizyklisch sein sollte.

Der Konjunkturfaktor soll eine bestmaogliche Einschatzung der Konjunkturlage erlauben und nicht pro-
zyklisch reagieren. Zuklnftig soll nebst einem Monitoring zur Symmetrie auch die Volatilitdt des Pro-
duktionspotentials gemessen werden.

Zu c) ex-post Betrachtung

Die KOF evaluierte die verschiedenen Berechnungsmethoden des Trend-BIP ex-post. Im Gegensatz
zu den Uberpriifungen im Jahr 2003 wurden bei den aktuellen Analysen, wo méglich, die Berechnun-
gen rekursiv durchgefuhrt. Ex-ante Berechnungen sind fur gewisse Methoden, z.B. univariate Filter,
moglich.*® Komplexere Methoden wie Produktionsfunktionen kénnen jedoch nicht ex-ante berechnet
werden, da fir frihere Zeitpunkte die damaligen Prognosen und 6konomischen Annahmen vorliegen
missten.

46 Mit einem Symmetrisierungs-Modul kénnte eine Produktionsfunktion jedoch exakt symmetrisch ausgestaltet werden. Wenn die Symmetrie
verletzt ware, bestinde die Méglichkeit, die Methode symmetrisch zu gestalten.

47 Die im KOF-Makromodell verwendete sogenannte «vintage»-Produktionsfunktion entwickelt sich dynamisch iiber den Schatzzeitraum. Somit
ist auch die daraus geschatzte Produktionskapazitdt um einiges volatiler und prozyklischer als das Produktionspotential des SECO. Da
aufgrund dieser prozyklischen Eigenschaft diese «vintage»-Produktionsfunktion nicht direkt fir die Anwendung in der Berechnung des K-
Faktors verwendet werden konnte, wurde diese durch «ad-hoc»-Ansatze ersetzt: Trend-BIP mit konstantem technischen Fortschritt und
variablem Arbeitsangebot, Anspannung auf dem Arbeitsmarkt, Trend-BIP mit konstantem Trendwachstum.

48 Theoretisch miissten dazu «vintage»-Daten verwendet werden, also die Zahlenreihen, welche in der Vergangenheit zum Zeitpunkt der Be-
rechnungen vorlagen.
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Zu d/e) Transparenz und Manipulationsspielraum

Wie auch beim KOF-Makromodell kann die Transparenz beim Produktionsfunktionsansatz des SECO
bemangelt werden. Um die Transparenz jedoch zu gewabhrleisten, wird das SECO die wichtigsten
Grundlagen fur die Potentialschatzung auf seiner Website publizieren. Dazu gehért neben der Metho-
denbeschreibung das eigentliche Schatzmodell (verfligbar auf der Internetseite der EU-Kommission)
sowie die verwendeten Inputdaten (inkl. Prognosen; insb. Kapital- und Arbeitseinsatz), welche zur Er-
mittlung des Produktionspotentials verwendet werden. Flr eine exakte Reproduktion der Resultate
sind jedoch weitere Angaben nétig (z.B. Details zum Optimierungsalgorithmus, Parameterwerte, etc.).
Diese Angaben werden bei externen Anfragen vom SECO bereitgestellt.

Die Produktionsfunktion ist deutlich komplexer als der mHP-Filter, was die Mdglichkeit fir einen mani-
pulativen Eingriff erhdht. Die Produktionsfunktion soll deshalb vom SECO, der Fachstelle des Bundes
fur Konjunktur, berechnet werden. Die BIP-Prognosen sowie das Potentialwachstum werden von der
EFV unverandert ibernommen. Bei der Festlegung der Parameter bei der Schatzung des Potentials,
sowie bei der Prognostizierung der Inputdaten hat das SECO zwar einen gewissen Ermessensspiel-
raum. Das SECO hat dabei aufgrund seiner institutionellen Rolle jedoch den Anspruch, eine bestmdgli-
che Schatzung des Produktionspotenzials und des Potentialwachstums vorzunehmen, um die konjunk-
turelle Entwicklung mdglichst akkurat zu prognostizieren (und nicht den finanzpolitischen Handlungs-
spielraum zu optimieren). Somit sind keine Interessenskonflikte seitens des SECO zu erwarten.

Zu f) Politische Einflussnahme

Mit der Auslagerung der Berechnungen an die Fachstelle fir Konjunktur des SECO soll eine politische
Einflussnahme in die Berechnungen verhindert werden. Die Fachstelle fertigt ihre Prognose im Ein-
klang mit dem ihr am wahrscheinlichsten eingeschatzten Zukunftsszenario an. Dieses kann natrlich
die Zukunft nicht vorwegnehmen, jedoch sind die verwendeten Inputdaten auf dieses Szenario abge-
stimmt. Das Zukunftsszenario an und fir sich ist mit Unsicherheiten verbunden. Jedoch erstellen die
meisten Methoden, welche nur Daten bis zum aktuellen Rand in ihre Berechnungen einbeziehen, wie
beispielsweise der mHP-Filter, implizit eine Prognose. Dies, weil zuklnftige BIP-Werte fehlen. Der rele-
vante Trend-BIP-Wert bleibt deshalb nur stabil, wenn diese implizite Prognose eintritt. Der impliziten
Prognose des mHP-Filters liegen aber keine dkonomischen Uberlegungen zugrunde.*® Sie kann des-
halb auch nicht 6konomisch interpretiert werden. Somit sind explizite Prognosen, welche 6konomisch
interpretiert werden kdénnen, zu bevorzugen. Das vom SECO publizierte Szenario ist zum Publikations-
zeitpunkt das wahrscheinlichste Zukunftsszenario, auch wenn es nicht exakt eintreffen wird.

49 Vgl. Stalder, Peter (2021).
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