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Fiskalpolitik als antizyklisches Instrument?
Eine Betrachtung der Schweiz

von

Christoph A. Schaltegger
economiesuisse, Universitat St. Gallen und CREMA

und

Martin Weder
economiesuisse

Zusammenfassung

Dieses Papier untersucht die Stabilisierungswirkung der Schweizer Fiskalpolitik. Erstens zeigt
sich, dass in etwa 60% der Félle die verfolgte Fiskalpolitik des Bundes antizyklisch wirkte. In
Rezessionen wirkte die Fiskalpolitik des Bundes immer antizyklisch. Im Falle der Kantone
wurden knapp 55% der Rezessionen mit einer antizyklischen Fiskalpolitik begleitet. Wie
beim Bund geht auch bei den Kantonen der Trend in Richtung stérkerer Stabilisierung. Zwei-
tens wurden die beiden Instrumente der aktiven Konjunkturpolitik, automatische Stabilisato-
ren und diskretionire Fiskalpolitik, miteinander verglichen. Uber die letzten 50 Jahre sind die
automatischen Stabilisatoren insbesondere auf der Bundesebene stark ausgebaut worden. Der
Umfang des Impulses der automatischen Stabilisatoren ist dabei etwa doppelt so gross wie
jener der diskretiondren Fiskalpolitik. Drittens wurden die makro6konomischen Effekte der
antizyklischen Fiskalpolitik der Schweiz untersucht. Die automatischen Stabilisatoren zeigten
sich insbesondere auf Kantonsebene als effektive Konjunkturstltze, wéhrend die Effekte der
diskretionaren Fiskalpolitik auf den Konjunkturverlauf schwécher ausfielen.
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Switzerland
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1. Einleitung

Folgt man Richard A. Musgrave (1959), bilden die Aufgaben des Staats einen Dreiklang: Al-
lokation, Distribution und Stabilisierung. Der Staat soll daflir sorgen, dass die Markte funkti-
onieren, umverteilen und die gesamtwirtschaftliche Stabilitat gewahrleisten. Die Frage der
makrodkonomischen Stabilisierung hat dabei in den letzten Monaten stark an Bedeutung ge-
wonnen. Ausgeldst durch die globale Finanzkrise erlebte die Weltwirtschaft einen ausserge-
wohnlich raschen und starken Einbruch. Alle Industrienationen befinden sich gleichzeitig in
einer Rezession. Der IWF (2009) hat in seinem aktuellen World Economic Outlook fiir 2009
die stdrkste Rezession seit dem Zweiten Weltkrieg prognostiziert. Die Weltwirtschaft wird
erstmals in der Nachkriegszeit um 1,4 Prozent schrumpfen. In den Industrielandern betragt
der Rickgang sogar 3,8 Prozent. Fir 2010 wird ein bescheidenes Wachstum der Weltwirt-
schaft von 2,5 Prozent erwartet. Dieser starke Einbruch hat sich deutlich auf den Arbeitsmarkt
niedergeschlagen. So verdoppelte sich in den USA die Arbeitslosenrate seit Beginn der Re-
zession im Dezember 2007 von 4,7 auf 9,5 Prozent— und liegt damit auf dem hochsten Stand
seit 1983. In Spanien prognostizierte die Regierung im Januar fiir Ende 2009 eine Rate von
15,9 Prozent — mittlerweile betrégt sie bereits 18,7 Prozent. Die OECD rechnet fir 2010 mit
57 Millionen Arbeitslosen in ihren Mitgliedstaaten: eine Quote von 9,9 Prozent. Vor zweli
Jahren lag die Arbeitslosenrate noch bei 5,6 Prozent.

Um die durch die weltwirtschaftliche Kontraktion entstehende Nachfragellicke zu schliessen,
haben viele Industrienationen umfassende Konjunktur- und Rettungspakete zur Stabilisierung
der Wirtschaft beschlossen (fiir einen Uberblick Gber die nationalen Konjunkturpakete siehe
OECD, 2009). In den letzten zwei Jahrzehnten hat sich zwar die Ansicht durchgesetzt, dass
zur Glattung von Konjunkturschwankungen die Geldpolitik das geeignete Instrument darstellt
(IWF, 2008a; Elmendorf und Furman, 2008). Als Grund wird angefuhrt, dass entsprechende
fiskalpolitische Massnahmen oft mit Wahrnehmungs-, Entscheidungs- und Wirkungsverzoge-
rungen konfrontiert sind. Kaum bestritten ist hingegen, dass die Geldpolitik dann die Unter-
stutzung der Fiskalpolitik braucht, wenn diese sich als ineffektiv erwiesen hat oder ihre Mittel
vollstandig ausgeschopft sind (IWF, 2008a). Diese Bedingung scheint in der aktuellen Krise
zuzutreffen. Die Notenbanken haben weltweit ihren Leitzins bereits auf ein zum Teil histo-
risch tiefes Niveau nahe null gesenkt und durch konzertierte Aktionen wiederholt grosse
Geldmengen der VVolkswirtschaft zur Verfiigung gestellt. Um die Geldmenge zusétzlich noch
auszuweiten, wird sogar unter dem Begriff ,,quantitative easing” zu unkonventionellen Me-

thoden gegriffen.



Grundsatzlich kann die Fiskalpolitik Gber zwei Arten stabilisierend auf den Konjunkturzyklus
wirken: erstens Uber automatische Stabilisatoren. Die Wirkungsweise der automatischen Sta-
bilisatoren hangt dabei vom Transfersystem wie typischerweise der Arbeitslosenversicherung,
der Progressivitat des Steuersystems und anderen institutionellen Regeln ab, wie beispielswei-
se einer so genannten Schuldenbremse®. Die diskretionére Fiskalpolitik bedarf dagegen expli-
ziter politischer Entscheide im Bereich der Ausgaben- und/oder Steuerpolitik. Diskretionare
Konjunkturstimuli schneiden in bisherigen Studien anhand der oft verwendeten , TTT"-
Kriterien (timely, targeted, temporary) schlechter ab als die automatischen Stabilisatoren
(IWF, 2008a; EImendorf und Furman, 2008; Stone und Cox, 2008).

Im Folgenden wird die Stabilisierungswirkung der Fiskalpolitik der Schweiz Uber die letzten
50 bzw. 30 Jahre analysiert. Nach einem kurzen Literaturtiberblick zu den internationalen
Erfahrungen mit der Stabilisierungspolitik werden der Bundeshaushalt wie auch die Kantons-
haushalte untersucht. Es zeigt sich, dass in etwa 60% der Jahre der Bundeshaushalt tatsdchlich
antizyklisch wirkte. In den Kantonen ist die Rate etwas tiefer. In einem zweiten Schritt unter-
scheiden wir zwischen der Wirkung der automatischen Stabilisatoren und der diskretiondren
Fiskalpolitik als antizyklisches Instrument. Dabei wird die quantitativ bedeutendere Rolle der
automatischen Stabilisatoren im Vergleich zur diskretiondren Fiskalpolitik deutlich. Drittens
betrachten wir die makrookonomischen Effekte der antizyklischen Fiskalpolitik. Es zeigt sich,
dass die automatischen Stabilisatoren als effektive Konjunkturstiitze wirken, wéhrend die Im-
pulse der diskretiondren Fiskalpolitik einen geringeren Einfluss auf den Konjunkturverlauf
ausubten. Abschliessende Bemerkungen uber die Erfahrungen der antizyklischen Fiskalpolitik
in der Schweiz runden den Beitrag ab.

2. Internationale Erfahrungen mit der Stabilisierungspolitik

Im Zentrum der politischen Debatte stehen die so genannten Multiplikatoreffekte fiskalpoliti-
scher Massnahmen. Welches sind die ausgeltsten Veranderungen des BIP in Beziehung zum
Umfang der getroffenen Massnahmen? Die empirische Literatur zu den internationalen Erfah-
rungen mit der Stabilisierungswirkung der Fiskalpolitik ist gleichermassen umfangreich wie
uneinheitlich. Die unterschiedlichen Standpunkte zur aktiven Stabilisierungspolitik in der
gegenwartigen Krise sind im CESifo Forum 10/2 (2009) zusammengefasst. Der IWF (2008)
unterscheidet zwischen drei unterschiedlichen Ansatzen: einem ,,narrativen Ansatz*, der Poli-
tikdnderungen aus der historischen Erfahrung des Gesetzgebungsprozesses identifiziert (Ra-

mey und Shapiro, 1998), einem ,,Fallstudienansatz*, der die Wirkung eines ,,naturlichen Ex-

! vgl. Feld und Kirchgassner (2008).



periments* beispielsweise eines Steuerrabatts untersucht (Shapiro und Slemrod, 2002 fir die
Wirkung des 2001 Steuerrabatts in den USA) und einem Ansatz (ber strukturelle Vektorauto-
regressionen den Einfluss fiskalpolitischer Schocks auf die BIP-Fluktuationen zu untersuchen
(siehe Tabelle 1). Die Unterschiede in den Resultaten zwischen den einzelnen Landern sind
betrachtlich.

Autoren Lander Zeitraum  Methode Resultat
Blanchard und Perotti Positive Effekte von Ausgaben und Einnahmen auf Output; Multipli-
(2002) USA 1947-1997 SVAR kator nahe bei 1
Ausgabenmultiplikatoren kaum tber 1, Abnahme der Multiplikatoref-
USA, UK, fekte Uber die Zeit; Effekte in den USA nicht Vergleichbar mit anderen
Kanada, OECD-Staaten. Effekt von zusatzlichen Staatsausgaben auf den Kon-
Deutschland, sum in den USA grosser ist als in Kanada, Australien oder Grossbri-
Perotti (2005) Australien 1960-2000 VAR tannien
Giordano, Momiglia- Ausgabenmultiplikator von 0.6 nach 3 Quartalen. Effekt nach 2 Jahren
no, Neri und Perotti 0
(2007) Italien 1982-2004 SVAR
Biau und Girard Multiplikatoreffekt von 1.4 bei Staatsausgaben, 0.1 bei Steuern
(2005) Frankreich 1978-2003 SVAR
Castro und Hernan- Ausgabenmultiplikator kurzfristig positiv, mittel- und langfristig
dez de Cos (2007)  Spanien 1980-2004 SVAR negativ.

1% BIP-Impuls der Fiskalpolitik fihrt zu BIP-Erh6hung von 0,1%
sofort und 0,5% Uber 3 Jahre. Effekte grosser, wenn urspriingliche

IWF (2008a) 41 Lénder 1970-2007 Arellano-Bond Staatsschuld niedrig ist
Inshesondere offene Volkswirtschaften mit tiefem Multiplikator von
Diverse OECD- Unter- 0,3-0,8, Ausgabenmultiplikator tendenziell grésser als Steuermultipli-
OECD (2009) Léander schiedlich  Zusammen-stellung kator

Tabelle 1: Ubersicht (iber verschiedene Studien zur Stabilisierungswirkung der Fiskalpolitik

Ein viel zitiertes Papier von Blanchard und Perotti (2002) errechnet fur die USA (ber die Pe-
riode 1947-1997 Multiplikatoren fir Steuersenkungen und Ausgabenerh6hungen um eins.
Interessant ist auch die Zusammensetzung: Wahrend tber die Ausgabenimpulse der private
Konsum stieg, wurden private Investitionen in einem wesentlichen Ausmass verdrangt
(Crowding Out). Neuere Untersuchungen von Perotti (2005) ergeben fir einzelne OECD-
Staaten bedeutend geringere Multiplikatoren. Diese sind in einem Subsample flr die Zeit nach
1980 sogar teilweise negativ. In L&nderanalysen flr die USA, Australien, Kanada, Deutsch-
land und Grossbritannien stellt er dabei fest, dass die Multiplikatoren in allen Féllen Uber die
Zeit abgenommen haben. Perotti (2005) zeigt weiter, dass der Effekt von zusétzlichen
Staatsausgaben auf den Konsum in den USA grosser ist als in Kanada, Australien oder Gross-
britannien. In einigen Fallen war die Wirkung der Impulse nicht signifikant von null verschie-
den. Giordano et al. (2007) zeigen fir den Fall von Italien, dass der Ausgabenmultiplikator
unter 1 liegt, wéhrend Biau und Girard (2005) einen Ausgabenmultiplikator von 1.4 fur
Frankreich errechnen. Castro und Hernandez de Cos (2007) finden im Falle von Spanien
kurzfristig einen positiven Ausgabenmultiplikator. Fir die Schweiz liegen Simulationsrech-
nungen fur das Makromodell der KOF-ETH vor (Frick, Graff und Hartwig, 2009). Diese ge-



hen von einem Multiplikatoreffekt von 1.7 aus, sind aber mit den oben erwahnten empirischen
Arbeiten nicht vergleichbar.

Der IWF (2008a) hat in einer aktuellen Zusammenstellung 41 L&nder Gber den Zeitraum von
1970 bis 2007 untersucht und festgestellt, dass Impulsprogramme zwar einen positiven Ein-
fluss auf die Wirtschaft haben. Dieser Effekt ist aber bei einem Impuls von einem Prozent des
BIP mit einer durchschnittlichen Erhéhung des BIP von 0,1 Prozent im Jahr der Krise gering.
Auch der Gesamteffekt tiber die nachsten drei Jahre war mit einer Erhohung des BIP um ins-
gesamt 0,5 Prozent relativ klein.

Die Studie zeigt ausserdem, dass erstens der so genannte ,,leakage* der Fiskalimpulse mit der
Offenheit und der Sparquote der betrachteten Volkswirtschaft steigt. Die beschlossenen
Massnahmen fanden zweitens oft eine permanente statt temporare Anwendung und erhéhten
somit die Schulden wesentlich. Auch Reinhart und Rogoff (2009) stellen fest, dass in den
Industrienationen seit dem Zweiten Weltkrieg die Verschuldung im Zuge einer Finanzkrise
innerhalb von drei Jahren um durchschnittlich 86 Prozent zugenommen hat. Andere Untersu-
chungen (OECD, 2009) weisen insbesondere bei offenen Volkswirtschaften flr zusétzliche
Staatsausgaben einen tiefen Multiplikatoreffekt zwischen 0,3 und 0,8 aus. Insbesondere Barro
(1974, 2009) kritisiert die Annahme hoher Multiplikatoreffekte aufgrund der Ricardianischen
Aquivalenz, die einem ,deficit-spending* zukiinftige Steuererhdhungen gegeniiberstellt, so
dass private Haushalte mit ihrem Sparverhalten den staatlichen Fiskalimpuls absorbieren
waurden. Ein aktueller Aufsatz von Cwik und Wieland (2009) bestétigt diese Aussage. In ihrer
Analyse von 11 EU-Landern kamen sie zum Schluss, dass zusétzliche Staatsausgaben zu ei-
nem Ruckgang der privaten Konsumausgaben und Investitionen fiihren, weil Haushalte und
Firmen hohere Steuern und Zinsen antizipieren. In der Folge kann dies sogar zu negativen
Multiplikaoreffekten fuhren, wenn es beim Inkrafttreten zusétzlicher Staatsausgaben eine
Verzogerung gibt (,,implementation lag*).

3. Die Stabilisierungswirkung der Schweizer Fiskalpolitik

Die rechtlichen Voraussetzungen fir eine Stabilisierungspolitik in der Schweiz haben sich
allméhlich entwickelt (Frey, 2007). Erste Ansétze einer aktiven Konjunkturpolitik des Bundes
stammen aus dem Jahr 1942 unter dem Eindruck der Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre.
Der eigentliche Konjunkturartikel wurde aber erst 1978 von Volk und Stédnden im zweiten
Anlauf angenommen. In der Schweizer Bundesverfassung wird heute in Art. 100 festgehalten,
dass der Bund Massnahmen fur eine ausgeglichene konjunkturelle Entwicklung zu treffen hat,
insbesondere zur Verhutung und Bekampfung von Arbeitslosigkeit und Teuerung (Absatz 1).



Er berucksichtigt dabei die wirtschaftliche Entwicklung der einzelnen Landesgegenden und
arbeitet mit den Kantonen und der Wirtschaft zusammen (Absatz 2).

Wie wurden diese verfassungsrechtlichen VVorgaben umgesetzt? Welche fiskalpolitischen Im-
pulse wurden Uber die letzten 50 Jahre vom Bundes- und den Kantonshaushalten auf die Kon-
junktur abgegeben?

Analyse der Reaktion der Fiskalpolitik wahrend Rezessionen

Zur Analyse der Schweizer Fiskalpolitik wéahrend Rezessionen, missen zuerst die Rezessi-
onsphasen identifiziert werden. Nach einer géngigen, aber nicht unumstrittenen Definition
liegt eine Rezession vor, wenn das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in zwei aufeinander folgenden
Quartalen einen Rickgang verzeichnet. Da im Folgenden Jahreswerte verwendet werden,
haben wir rezessive Phasen als Jahre mit einem negativen realen BIP-Wachstum definiert.?
Geméss dieser Definition durchlief die Schweiz seit 1950 sechs Rezessionsphasen: 1958,
1975-1976, 1982, 1991, 1993, 2003 (vgl. Grafik 1).
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Grafik 1: Entwicklung des realen Wirtschaftswachstums in der Schweiz (1950-2008)
Quelle: Seco (2009)

Kantonsdaten stehen fir den Zeitraum 1971 bis 2005 zur Verfligung. Eine Rezession wurde
analog als Riickgang des realen kantonalen Volkseinkommens® innerhalb eines Jahres defi-
niert. Gemass dieser Definition haben Uber den gesamten Zeitraum betrachtet alle Kantone
mehrere Rezessionen erlebt, wobei es deutliche Unterschiede gibt. So war der Kanton Neuen-
burg beispielsweise in den 70er-Jahren stark von der Krise der Uhrenindustrie betroffen, wah-
rend der Kanton Solothurn in den 90er-Jahren aufgrund der hohen Bedeutung des industriel-

2 Quartalsdaten sind erst ab 1965 erhaltlich. Die so definierten Rezessionen decken sich aber vollumfanglich mit
der Verwendung von Jahresdaten, so dass keine Rezession ,,uibersehen® wird.
¥ Kantonale BIP-Daten sind erst ab 1990 erhaltlich.



len Sektors mehrere Jahre mit schrumpfendem Volkseinkommen verzeichnete. Ausserdem
haben kleinere Kantone gelegentlich mit strukturellen Problemen, inklusive eines Ruickgangs
der stdndigen Wohnbevolkerung, zu kampfen. Ein Rickgang des kantonalen Volkseinkom-
mens wurde in diesen 35 Jahren in sechs (Nidwalden, St. Gallen, Waadt) bis 15 Perioden
(Neuenburg) registriert. Betrachtet man nur die Rezessionsjahre, so ergeben sich insgesamt
243 Beobachtungen. (vgl. Tabelle 2).

Kantone Perioden  Rezessionen Antizyklisch Rezessionsjahre

Ziirich 35 7 5 1975-1976, 1991-1993, 1997, 2001

Bern 35 9 4 1975-1976, 1979, 1992-1994, 1998-1999, 2002

Luzern 35 9 4 1975-1976, 1978, 1992-1993, 1995,1999, 2002-2003

Uri 35 9 4 1975-1976, 1979-1980, 1994-1995, 1999, 2002-2003
Schwyz 35 9 4 1975-1976, 1992-1993, 1995, 1999, 2001-2003

Obwalden 35 7 3 1975-1976, 1992-1994, 1999, 2002

Nidwalden 35 6 2 1975, 1994-1995, 1999, 2001-2002

Glarus 35 13 7 1974-1976, 1981-1983, 1987, 1991-1992, 1995, 1999, 2001-2002
Zug 35 9 3 1975, 1982, 1991-1993, 1995, 1997-1998, 2001

Freiburg 35 9 4 1975-1976, 1992-1995, 1997, 1999, 2002

Solothurn 35 11 9 1975-1976, 1982, 1991-1994, 1996-1998, 2002

Basel-Stadt 35 12 6 1974-1976, 1978-1979, 1982, 1987, 1989, 1992, 1999-2001
Basel-Land 35 7 2 1975-1976, 1992, 1995, 1999, 2001-2002

Schaffhausen 35 9 5 1975-1976, 1982, 1991-1992, 1996, 1999, 2001-2002
Appenzell-Ausserrhoden 35 13 8 1975-1976, 1979, 1991-1994, 1997-1998, 2001-2003, 2005
Appenzell-Innerrhoden 35 10 8 1975-1977, 1982, 1991-1993, 1996, 2001-2002

St. Gallen 35 6 4 1975-1976, 1978, 1993, 2002-2003

Graubiinden 35 9 6 1975-1976, 1979, 1993-1994, 1997, 1999, 2001-2002
Aargau 35 8 5 1975-1976, 1978, 1992-1993, 1995, 2002-2003

Thurgau 35 8 3 1975-1976, 1978, 1983, 1992, 1996, 1999, 2002

Tessin 35 9 6 1975-1976, 1978, 1991-1992, 1996, 1999, 2001-2002
Waadt 35 6 3 1975-1976, 1978, 1992, 2001-2002

Wallis 35 11 6 1975-1976, 1979, 1991, 1993-1994, 1997-1999, 2002-2003
Neuenburg 35 15 7 1974-1977, 1979, 1982-1983, 1991-1993, 1995, 1997-1999, 2001
Genf 35 10 6 1975-1976, 1991-1994, 1997-1998, 2001-2002

Jura 26 12 7 1982, 1990-1995, 1998, 2001-2003, 2005

Total 901 243 131

Tabelle 2: Ubersicht {iber die Rezessionen in den Kantonen
Quellen: EFV, BfS (2008), eigene Berechnungen

Zweitens geht es um die Definition des Fiskalimpulses. In Anlehnung an den IWF (2008a)
definieren wir den Fiskalimpuls als Verénderung der realen Primé&rbilanz gegentiber dem Vor-
jahr fur alle Perioden t = 1951-2007 fur den Bund bzw. t = 1971-2005 fiir die Kantone als

Ot = (fe=pe) = (e — Pr1) + (6 — ay) — (B — ar1) (¢D)]
N J J

Priméarbilanz  Sozialversicherungsbilanz
wobei rflr die Staatseinnahmen im Verhaltnis zum BIP in Periode t und p; fir die Primaraus-
gaben (Gesamtausgaben abziiglich Passivzinsen) im Verhéltnis zum BIP in Periode t stehen.

Der Ausdruck r; — p; ist somit die Primérbilanz in Periode t. Bei der Berechnung des Fiskal-



impulses auf Bundesebene wurden zusétzlich noch der Einfluss der vier staatlichen Sozialver-
sicherungen AHV, IV, ALV und EO* miteinbezogen. Der Term e, steht dabei fiir die Einnah-
men der Sozialversicherungen im Verhaltnis zum BIP, a fir die entsprechenden Ausgaben.

Im Unterschied zum IWF wurde darauf verzichtet, zyklisch adjustierte Werte fir die Primar-
bilanz zu verwenden. Blanchard (1990) und Jordan (1994) weisen darauf hin, dass die Mei-
nungen zur Verwendung von zyklisch adjustierten Werten kontrovers sind, weil davon ausge-
gangen wird, dass das BIP um einen konstanten Wachstumspfad fluktuiert. Zudem gibt es
verschiedene Methoden, um das potenzielle und das zyklische bereinigte BIP zu berechnen.
Jordan (1994) hélt fest, dass je nach Berechnungsmethode des konjunkturell adjustierten
BIPs, hohe aktuelle Defizite auch als unrealistische Uberschiisse erscheinen konnen. Ein wei-
terer Grund ist das Datenproblem. Fir die Kantone existieren weder Daten (iber das potenziel-

le noch Gber das zyklisch adjustierte BIP bzw. VVolkseinkommen.
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Grafik 2: Fiskalimpuls des Bundes und der Sozialversicherungen (1951-2007)
Quellen: EFV, BSV, BfS, Seco, eigene Berechnungen

Grafik 2 zeigt die vom Bundeshaushalt und den Sozialversicherungen abgegeben Impulse im
Vergleich zum realen BIP-Wachstum. Zwischen 1951 und 2007 war die Fiskalpolitik in etwas
mehr als 60 Prozent der Félle antizyklisch — in knapp 40 Prozent der Falle prozyklisch. In der
Vergangenheit wurde der Bund fiir seine prozyklische Finanzpolitik wiederholt kritisiert.”
Unterteilt nach Jahrzehnten lasst sich jedoch seit den 90er-Jahren eine Entwicklung in Rich-
tung antizyklischer Fiskalpolitik beobachten. Seit der Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr

2003 war die Fiskalpolitik des Bundes sogar durchwegs antizyklisch. Ersichtlich ist auch,

* Alters- und Hinterlassenenversicherung (AHV), Invalidenversicherung (1V), Arbeitslosenversicherung (ALV)
und Erwerbsersatzordnung (EO).

® Beispiele dafiir sind Frey (2007), Frick und Lampart (2004), Lampart (2005), Jordan (1994) oder auch die
OECD (2002). Fir einzelne Perioden gibt es jedoch auch Gegenbeispiele, so z.B. Jaeger und Schips (1980) fur
die 70er-Jahre.



dass mit dem Ausbau der Sozialversicherungen der Impuls aus diesem Bereich im Verhaltnis
zu den Uber das Budget beschlossenen Massnahmen immer grésser wurde.

Grafik 3 zeigt den Fiskalimpuls der Kantone fiir den Zeitraum 1971-2005. Der ungewichtete
Fiskalimpuls entspricht dabei dem Durchschnittswert der 26 Kantone, wahrend der gewichtete
Wert die unterschiedliche Grdsse der Volkswirtschaften (ausgedrickt durch die Wohnbevol-
kerung) berlcksichtigt. In den meisten Jahren flhrt dies jedoch kaum zu nennenswerten Un-
terschieden. Verglichen mit Grafik 2 wird deutlich, dass der Impuls der Kantone tendenziell
wesentlich kleiner ist. Wéhrend die Impulse beim Bund auch ohne Einbezug der Sozialversi-
cherungen héufig Werte von Uber 1 Prozent des BIP annehmen, erreicht der Impuls der Kan-
tone nur selten die Schwelle von 0,5 Prozent. Damit bestatigt sich die verfassungsrechtlich
bestimmte Flhrungsrolle des Bundes fur die Stabilisierungspolitik, auch wenn die Summe der
Ausgaben aller Kantone im Verhaltnis zu den Bundesausgaben einen hoheren Anteil am BIP
ausmachen (zuletzt 15 bzw. 11 Prozent). Analog zur Entwicklung auf Bundesebene hat je-
doch auch bei den Kantonen der Impuls im Verhaltnis zum Wirtschaftswachstum Uber die

Zeit zugenommen.
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e Reales BIP-Wachstum (rechte Skala)

Grafik 3: Fiskalimpuls der Kantone (1970-2005)
Quellen: EFV, BfS, eigene Berechnungen

Bisherige Untersuchungen gehen davon aus, dass die Kantone in der Vergangenheit oft eine
prozyklische Finanzpolitik verfolgten. Es wird kritisiert, die verfolgte Fiskalpolitik der Kan-
tone hatte die jeweilige wirtschaftliche Lage noch verscharft. Ammann (2002) hat drei Perio-
den identifiziert, wéhrend derer die Kantone eine klar prozyklische Budgetpolitik verfolgten:
1970-1972, 1988-1990 und 1993-1995. Frick und Lampart (2004) untersuchten die Periode
von 1988-2004 und stellten dabei fest, dass sich die Kantone in etwa gleich haufig pro-
zyklisch wie antizyklisch verhielten. Verglichen mit dem Bund waren sie damit etwas hadufi-

ger prozyklisch.
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Unterscheidung zwischen automatischen Stabilisatoren und diskretionérer Fiskalpolitik
Nachdem wir die Fiskalimpulse identifiziert haben, stellt sich die Frage der Zusammenset-
zung. Wie oben erwahnt, setzt sich der gesamte Fiskalimpuls aus einer automatischen Kom-
ponente ber das Steuersystem, die Sozialversicherungen oder die Schuldenbremse und einer
diskretiondr bestimmten Grosse aus der aktiven Konjunkturpolitik zusammen. Der Fiskalim-
puls g kann illustrativ wie folgt dargestellt werden (siehe auch IWF, 2008a):

gt = (r(yy) — py) — (rea(Ye) — pea(Ye1))

= (Q(Yt) = P(yd) — (r(yes) — pt(Yt-lB + @Yt-l) = Pr(Ye1) — (Fea(Yer) - pt—l(Yt—lB (2)
Y
Automatischer Stabilisator diskretiondrer Fiskalimpuls

wobei ri(y:) — pi(y:) den Primérsaldo in Periode t in Abh&ngigkeit der Wirtschaftslage y dar-
stellt. Der Ausdruck ri(yw1) — pi(Yw1) ist ein Hilfsterm. Er zeigt einen hypothetischen Primar-
saldo in Periode t, der resultieren wirde, wenn sich die Wirtschaft y so entwickelt hatte wie in
Periode t-1. Der erste Klammerausdruck r(y:) — p«(Y) — (ri(yt1) — pi(Ye1) zeigt damit den kon-
junkturellen Anteil der Verénderung des Primérsaldos — also des Fiskalimpulses — wéhrend
der Ausdruck ri(ye1) — pi(Ye1) — (re1(Ye1) — pe1(ye1) die diskretiondren Massnahmen definiert.
Der Hilfsterm ri(yt.1) — pi(Yt-1) ist weiter definiert als

r(Ye) — Pe(Ye1) = rea*(Yed) *er — pra 3)

Zur Berechnung des hypothetischen Primériberschuss riy:.1) — pi«(yw1) in Periode t werden
zundchst die Einnahmen in Prozent des BIP der Vorperiode t-1 multipliziert mit der Wachs-
tumsrate der Wirtschaft des letzten Jahres y..; und der langfristigen Elastizitat der Einnahmen
er. Diese Elastizitat €, liegt sowohl beim Bund als auch bei allen Kantonen (ber eins.® Die
Einnahmen reagieren damit sehr elastisch auf die konjunkturelle Entwicklung. VVon den hypo-
thetischen Einnahmen werden die Ausgaben der VVorperiode t-1 subtrahiert. Damit wird ange-
nommen, dass es in den Bundes- und Kantonshaushalten kaum Ausgabenpositionen gibt, die

® Bei der Schweizer Schuldenbremse werden ebenfalls hypothetische Einnahmenwerte berechnet, kor-
rigiert (ber einen so genannten Konjunkturfaktor (K-Faktor). Der K-Faktor ist definiert als das Ver-
héltnis von geschatztem trendmaéssigem Bruttoinlandsprodukt zu geschétztem aktuellem Bruttoin-
landsprodukt. Das Trend-BIP wird mit Hilfe einer modifizierten Variante des Hodrick-Prescott-Filters
bestimmt (Bruchez, 2003). Der Hodrick-Prescott Filter bewirkt jedoch, dass das Trend-BIP in Rich-
tung der letzten Beobachtungen verzerrt ist (sog. ,,Endpunkt“-Problematik, EFV, 2004). Wir haben aus
diesen Griinden mit langfristigen Elastizitaten und nicht mit BIP-Trendwerten gerechnet.
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institutionell an den Konjunkturverlauf gekoppelt sind. Ein &hnliches VVorgehen wahlt Jordan
(1994). Mit Ausnahme der Ausgaben fiir die Arbeitslosenversicherung definiert er alle Gbri-
gen Veranderungen bei den Ausgaben als rein diskretionar.” Wir haben fiir die Zurechnung
der Sozialversicherungen zum Fiskalimpuls zwei verschiedene Methoden gewahlt. Im ersten
Fall wurde der Impuls der Sozialversicherungen analog zu oben in einen automatischen und in
einen diskretiondren Teil zerlegt. Bei der zweiten Methode wurde der gesamte Impuls als au-
tomatischer Stabilisator betrachtet. Die Uberlegung dahinter ist, dass ein Ausbau von Sozial-
versicherungsleistungen in Periode t ab Periode t+1 als automatischer Stabilisator zu wirken
beginnt. Das Ausmass der automatischen Stabilisatoren wird bei diesem Vorgehen aber even-
tuell Uberschétzt.

Grafik 4 zeigt das Verhéltnis von automatischen Stabilisatoren und diskretiondren Massnah-
men unterteilt nach Jahrzehnte. Die linke S&ule unterteilt den Impuls der Sozialversicherun-
gen analog zum Finanzhaushalt von Bund und Kantonen in zwei Teile, wéhrend die rechte
Sdule die Sozialversicherungen als automatischen Stabilisator behandelt. Die Grafik zeigt,
dass die automatischen Stabilisatoren sowohl auf Bundes- wie auch auf Kantonsebene uber
die letzten Jahre stark ausgebaut wurden.® Thr Impuls hat sich seit Anfang der 60er Jahre kon-
tinuierlich von durchschnittlich 0,9 auf 1,9 Prozent des BIP verdoppelt. Dies liegt zum einen
in der Ausdehnung der generellen Staatstatigkeit (Erh6hung der Staats- und Fiskalquote). Fa-
tds und Mihov (2001) argumentieren beispielsweise, dass die Hohe der Staatsquote mit dem
Ausmass der automatischen Stabilisatoren auch international korreliert. Zum andern liegt die
Starkung der automatischen Stabilisatoren auch im Ausbau der Sozialversicherungen und
jungst in der Einfuhrung der Schuldenbremse begriindet. Seit 1951 hat sich gleichzeitig auch
der diskretiondre Impuls von 0,6 auf 1,6 Prozent des BIP erhoht. Dies diirfte ebenfalls insbe-
sondere durch das generelle Wachstum der Staatstatigkeit erklarbar sein. Solche permanente
und diskretionére Fiskalimpulse verursachen eine steigende Staats- und Fiskalquote und stér-
ken damit nachgelagert auch die automatischen Stabilisatoren. Gleichzeitig reduzieren sich
mit der Ausdehnung der Staatstatigkeit aber die langfristigen Wachstumsaussichten (IWF,
20084a).

" Mit dieser Definition wird der Umfang der diskretionaren Massnahmen méglicherweise tiber- und derjenige
der automatischen Stabilisatoren unterschétzt.

8 Daten fiir die Kantone sind erst ab 1970 verfiigbar. Die Graphik enthlt fur die Intervalle 1951-1960 und 1961-
1970 somit nur den Impuls des Bundes und der Sozialversicherungen.
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Grafik 4: Stetiger Ausbau der automatischen Stabilisatoren
Quellen: EFV, BSV, BfS, Seco, eigene Berechnungen

Uber die Zeit lasst sich kein Trend beziiglich der Anteile der automatischen Stabilisatoren und
der diskretiondren Impulse feststellen. Wahrend die Schwankungen von Jahr zu Jahr zum Teil
erheblich sind, liegt der Anteil der automatischen Stabilisatoren unter Einbezug von Bund,
Kantone und Sozialversicherungen je nach Berechnungsmethode zwischen 60 und 72 Prozent.
Der Impuls der automatischen Stabilisatoren ist damit durchschnittlich etwa doppelt so gross
wie jener von kurzfristig beschlossenen Massnahmen. Dabei muss jedoch weiter differenziert
werden. Auf Bundesebene ist der Impuls der automatischen Stabilisatoren mit 0,6 Prozent des
BIP doppelt so gross wie der diskretionédre Effekt (0,3 Prozent). Bei den Sozialversicherungen
sind die Anteile bei der ersten Berechnungsmethode mit je 0,3 Prozent des BIP nahezu iden-
tisch. Dies hat damit zu tun, dass die Leistungen kontinuierlich (diskretionar) ausgebaut wur-
den, wéhrend die Einnahmen aufgrund der Ausgestaltung der Finanzierung nur bedingt auf
konjunkturelle Schwankungen reagierten. Bei den Kantonen ist der Anteil der automatischen
Stabilisatoren nur wenig grosser. Da sich in Zukunft die Staatstatigkeit nicht im gleichen
Ausmass ausdehnen kann wie in den Jahren 1951-2007, wird der diskretiondre Impuls aus
dem Staatswachstum im Vergleich zu den automatischen Stabilisatoren automatisch schwa-
cher werden.

Tabelle 3 zeigt die diskretiondren Impulse des Bundeshaushalts gemadss einer Zusammenstel-
lung von Balaster (2009). Die Zusammenstellung orientiert sich an den Parlamentsbeschlis-
sen und nicht an der Datenanalyse. Auch Balastér (2009) kommt zum Ergebnis, dass die dis-
kretiondren Massnahmen im Vergleich zu den automatischen Stabilisatoren nur einen be-

scheidenen Effekt auf die Konjunktur ausubten.
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Massnahmen Zeitpunkt Ausgaben %-BIP Impuls Auftragsvolumen
Arbeitsbeschaffungsprogramme | — IlI Juni 1975 2,10 Mrd. 1,4% 1,3% 2,0%
Milderungsmassnahmen Dez. 1978 0,12 Mrd. 0,1% 0,7% -
Beschaffungsprogramm Marz 1983 0,90 Mrd. 0,4% 0,0% 1,1%
Investitionsbonus 1993 Marz 1993 0,30 Mrd. 0,1% 1,7% 0,4%
Investitionsbonus 1997 Marz 1997 0,48 Mrd. 0,1% 0,5% 0,6%
Stabilisierungsmassnahmen | — 111 Dez. 2008 2,44 Mrd. 0,5% ? ?

Tabelle 3: Finanzpolitische Massnahmen des Bundes als Reaktion auf Krisen seit 1950

Quellen: Balaster (2009), eigene Berechnungen

Damit liegen die Ergebnisse im Rahmen der internationalen Erfahrungen. Geméss OECD
(2009) sind in der gegenwartigen Krise die automatischen Stabilisatoren rund drei Mal um-
fangreicher als die kurzfristig beschlossenen Massnahmen. Interessant ist auch, dass in 95
Prozent aller Rezessionen die automatischen Stabilisatoren ihre Wirkung entfalteten, wahrend
diskretiondre Massnahmen nur in 23 Prozent der Félle beobachtet werden konnten (IMF,
2008a). Letztere waren oft schlecht auf den Konjunkturzyklus abgestimmt und wurden viel-
fach nicht aus Griinden der Konjunkturstabilisierung beschlossen.

Makrookonomische Effekte der Fiskalpolitik

Nachdem wir die Rezessionsphasen und die fiskalpolitischen Impulse identifiziert haben,
stellt sich die Frage der makrookonomischen Effekte. Was waren die Wachstumseffekte, die
durch die verfolgte Fiskalpolitik wéhrend den rezessiven Phasen ausgeldst wurden? In einem
ersten Schritt untersuchen wir diese Frage in einer Event-Analyse. Danach geben Regressi-
onsanalysen systematischere Auskunft tber Einfliisse und Effekte.

Event-Analyse

Mit der Event-Analyse wollen wir die Dynamik von makro6konomischen Schliisselvariablen
vor, wahrend und nach einer Rezession beobachten. Tabellen 4 und 5 zeigen die Entwicklung
von Wachstum, Primardefiziten, Schulden und nominellen Zinssatzen fur die Bundes- wie

auch fiir die Kantonsebene.
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Anzahl Drei Jahre EinJahr Jahr der Ein Jahr Drei Jahre

Perioden vorher vorher Krise spater spater
O BIP 7 3,3 1,8 -1,8 2,2 2,5
Primarsaldo 7 0,4 0,2 -0,3 -0,2 -0,1
O Primarsaldo 7 -0,1 -0,2 -0,5 0,1 0,1
O Schulden 7 -0,2 0,6 1,1 0,5 0,2
O Einnahmen 7 0,0 -0,1 0,1 -0,1 0,1
O Ausgaben 7 0,1 0,1 0,6 -0,2 0,0
O Nominalzins SNB 7 0,6 0,5 -1,2 -0,4 -0,3
O Inflation 7 0,8 0,7 -1,3 -1,6 -0,4

Tabelle 4: Auswirkungen der Impulse des Bundeshaushalts (chne Sozialversicherungen)
in Rezessionsjahren (1950-2008)
Quellen: EFV, SNB, BFS, Seco, eigene Berechnungen

Tabelle 4 zeigt, dass die Wirtschaft in den sechs Rezessionen seit 1950 um durchschnittlich
1,8 Prozent pro Jahr geschrumpft ist. Dieser Durchschnitt wird jedoch durch den starken
Riickgang von 1975 (BIP-Riickgang von 6,7 Prozent) deutlich verzerrt. In den letzten drei
Rezessionen von 1991, 1993 und 2003 lag der Riickgang des BIP jeweils unter einem Pro-
zent. Ein Jahr nach der Rezession lag das Wirtschaftswachstum durchschnittlich bereits wie-
der bei 2,2 Prozent. Die Veranderungen bei den Einnahmen und Ausgaben deuten auf den
Sperrklinkeneffekt gemdss Peacock und Wiseman (1961) hin. In Rezessionen steigen die
Ausgaben um durchschnittlich 0,6 Prozent des BIP an. Die Betrachtung der folgenden drei
Jahre zeigt, dass die Ausgaben dann auf diesem Niveau verharren. Die Einnahmen nehmen
hingegen in den drei Jahren nach einer Rezession jahrlich um durchschnittlich 0,1 Prozent des
BIP zu. Dass die Einnahmenrtickgange erst ein Jahr verzogert zur Krise auftreten, hat wahr-
scheinlich mit der zeitlich verzogerten Steuerveranlagung und der friher ublichen 2-
jahrlichen Veranlagungsperiode zu tun. Die Krisen flhrten erwartungsgemass zu negativen
Primarsaldi und wachsenden Schulden. In den drei Jahren nach der Rezession war der Primar-
saldo im Schnitt aber wieder ausgeglichen und die Schulden stiegen nur noch geringfiigig
starker an als das BIP (vgl. Reinhart und Rogoff, 2009, die flr grosse Krisen im internationa-
len Vergleich von sehr hohen Schuldenzuwachsraten in der Nachkrisenzeit berichten). Die
Geldpolitik reagierte jeweils schnell auf den konjunkturellen Einbruch, indem sie ihren Leit-
zins um durchschnittlich 120 Basispunkte senkte. Die etwas berraschenden negativen Vor-
zeichen fir die Folgejahre sind vor allem auf die 90er Jahre zurlickzuftihren. Die SNB hatte
ihren Leitzins zwischen 1991 und 1996 von 7 auf 1 Prozent gesenkt, obwohl die Wirtschaft ab
1994 wieder ein positives Wirtschaftswachstum aufwies. Im dhnlichen Ausmass wie der Leit-
zins war auch die Inflationsrate gemessen anhand des Landesindexes der Konsumentenpreise
(LIK) rucklaufig.
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Unsere kantonale Event-Analyse der Rezessionsphasen ist in Tabelle 5 dargestellt. Fir die
kantonalen Rezessionen ergeben sich zwischen 1971-2005 insgesamt 243 Beobachtungen.
Dabei wird deutlich, dass sich die Fiskalpolitik der Kantone in Rezessionsjahren nicht wesent-
lich von derjenigen Uber den gesamten Konjunkturzyklus unterscheidet. Antizyklische und
prozyklische Massnahmen sind in etwa gleich haufig (54 Prozent der Félle antizyklisch, 46
Prozent der Félle prozyklisch). Diese Anteile bewegen sich damit auf &hnlicher Hohe wie die
eingangs zitierten Analysen von Frick und Lampart (2004) und Frey (2007), welche jedoch
nicht zwischen Rezessionen und Expansionsphasen differenzieren. Bis Ende der 90er-Jahre ist
bei der Finanzpolitik in Rezessionsphasen kein Trend in eine Richtung ersichtlich. In den letz-
ten Jahren verfolgten die Kantone aber &hnlich wie der Bund vermehrt eine antizyklische Fis-
kalpolitik (zwei Drittel der Félle im Zeitraum 2001-2005). Dabei zeigt sich im Krisenjahr ein
ausgepragter Unterschied in den Primarsalden zwischen jenen Kantonen, die eine antizykli-
sche Fiskalpolitik verfolgten im Vergleich zu jenen, die eine prozyklische Fiskalpolitik auf-
weisen.

Interessant ist weiter, dass das Ausmass der Rezession kaum einen Einfluss darauf austbt, ob
die Kantone kurzfristig zusatzliche Ausgaben oder Steuersenkungen beschlossen haben. Im
Durchschnitt ist der Riickgang des Volkseinkommens sowohl bei einer anti- wie auch bei ei-
ner prozyklischen Fiskalpolitik im Jahr der Krise nahezu identisch (-2,1 bzw. -2,2 Prozent).
Das durchschnittliche jahrliche Wachstum des Volkseinkommens ist mit 1,5 Prozent in den
drei Jahren nach der Krise ebenfalls in beiden Féllen gleich hoch. Damit zeigt sich eine pro-
zyklische Politik nicht als ausgepragt wachstumsfeindlich. Weil sich Kantone, welche eine
prozyklische Fiskalpolitik verfolgten, in den Jahren vor der Krise oftmals mit Haushaltsdefizi-
ten und steigenden Schulden konfrontiert sahen, liegt die Vermutung nahe, dass der Entscheid
zu Einsparungen oder Steuererhéhungen wahrend Rezessionen nicht gezielt, sondern primar
aus haushalterischer Notwendigkeit geschah. Demgegentber konnten Kantone, welche vor
der Krise einen strukturell ausgeglichenen Haushalt hatten, eher mit einer antizyklischen Fis-
kalpolitik der Krise entgegenwirken. Dieser Befund ist im Einklang mit der Event-Studie des
IWF (2008), die in der jeweiligen Verschuldungshohe eines Landes einen wichtigen Bestim-

mungsgrund fiskalpolitischer Impulse sehen.

Anzahl DreiJahre EinJahr Jahr der Ein Jahr Drei Jahre
Perioden vorher vorher Krise spater spater

A BIP 243 1,3 0,5 -2,1 1,0 1,5
A Prozyklisch 112 11 0,3 -2,1 1.4 1,5
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A Antizyklisch 131 1,5 0,7 -2,2 0,6 1,5
A Primardefizit 243 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,1
A Prozyklisch 112 0,0 -0,1 0,5 0,0 0,0
A Antizyklisch 131 0,1 0,1 -0,7 0,1 0,1
Primardefizit 243 0,2 0,2 0,1 0,2 0,3
Prozyklisch 112 0,0 -0,1 0,5 0,4 0,5
Antizyklisch 131 0,4 0,5 -0,2 -0,1 0,1
A Schulden 243 0,2 0,4 1,0 0,5 0,1
A Prozyklisch 112 0,4 0,7 0,9 0,3 -0,3
A Antizyklisch 131 0,0 0,2 1,1 0,6 0,4

Tabelle 5: Auswirkungen der Impulse der Kantone in Rezessionsjahren (1970-2005)

Quellen: EFV, BFS, eigene Berechnungeng

Regressionsanalyse

Die Event-Analyse hat uns die Dynamik verschiedener wichtiger makrodkonomischer Variab-
len aufgezeigt. Die Analyse sagt aber nichts tber Beziehungen und Effekte zwischen den Va-
riablen. In der Regressionsanalyse wollen wir neben dem Fiskalimpuls verschiedene andere
Faktoren wie die Geldpolitik und andere Determinanten der gesamtwirtschaftlichen Nachfra-
ge simultan betrachten, um die Wirkung auf das reale Wachstum der Volkswirtschaft zu eva-
luieren. Ein wesentliches Problem stellt dabei die Endogenitat des Fiskalimpulses mit dem
volkswirtschaftlichen Output dar. Fiskalpolitik und Wirtschaftswachstum beeinflussen einan-
der gegenseitig, so dass es methodisch schwierig zu bestimmen ist, welcher Effekt worauf
zuriickzufuhren ist. Eine Moglichkeit, den Einfluss der Schocks der Fiskalpolitik auf das reale
Wachstum zu schétzen, besteht mit Vektorautoregressionen (VAR Modellen). Das Problem
der Endogenitat wird dabei durch jeweils um zwei Perioden verzogerte Variablen zumindest
entschérft. VAR Modelle haben den Vorteil, dass sie im Gegensatz zu Fallstudien den syste-
matischen Vergleich ber verschiedene Staaten oder Gebietskorperschaften zulassen. Sie er-
mdoglichen zudem die Einflussfaktoren zu quantifizieren und Prognosen abzuleiten. Nebst
dem Endogenitétsproblem sind allerdings das Berticksichtigen der wirtschaftlichen Situation
sowie die bereits zu Beginn erlduterte Aufteilung in automatische und diskretiondre Mass-
nahmen schwierig und zu einem bestimmten Teil auch subjektiv. Der geschétzte Effekt eines
Stimulus kann weiter dadurch verzerrt werden, dass Veranderungen auf der Einnahmen- und
Ausgabenseite je nach konkreter Massnahme nicht die gleiche Wirkung haben. So spielt es
eine Rolle, fir welche Sachgebiete zusétzliche Ausgaben beschlossen wurden (Transfers oder
Investitionen und fiir wen) oder welche Bevoélkerungsgruppen von Steuersenkungen profitie-

ren (unterschiedliche Konsumneigung).

° Es bestehen zwischen Primardefizit und Veranderung des Primardefizits kleine Rundungsdifferenzen.
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Zur Analyse der Wirkung der Fiskalpolitik des Bundes auf das Wachstum, lehnen wir uns an
den von Blanchard und Perotti (2002) entwickelten Ansatz eines VARs mit Jahresdaten flr
die Periode 1951-2007'°. Unsere VAR-Spezifikation lautet wie folgt:

Yt = A(L)Yt-]_ + Ut (4)

wobei Y = (X, Ty, Gy, Ry, It, Wy) ein Vektor endogener Variablen darstellt. A(L) ist ein auto-
regressiv verzogertes Polynom, das die Beziehung der Koeffizienten zur abhéngigen Variab-
len beschreibt. X steht fur das reale Wirtschaftswachstum, T fir die realen Staatseinnahmen,
G fir die realen Staatsausgaben, R flr den Nominalzinssatz, | fur die privaten Investitionen
und W fur das reale Weltwirtschaftswachstum. Die Anzahl der verzogerten Werte (Lags)
wurde wie in der Analyse des IWF auf zwei gesetzt, um unkorrelierte Residuen zu erhalten.*!
Der Vektor U; = (u*, uY, ud, u", u"y) beschreibt die unkorrelierten Residuen der reduzierten
Form. Analog zu Blanchard und Perotti (2002) wurden verschiedene Tests (Augmented Di-
ckey-Fuller Test, Phillips-Peron Test, DF-GLS Test) zur Uberpriifung der Stationaritat durch-
geflhrt (siehe Appendix E). Bei der Verwendung von Level-Daten hat sich dabei gezeigt,
dass die Trend-Stationaritdt der Primdrausgaben und des BIP pro Kopf verworfen werden
koénnen. Nur die Einnahmen sind stationar. Wir haben uns daher fir die Verwendung von ers-
ten Differenzen und nicht von Levels entschieden. In diesem Fall kann die Nullhypothese,
dass eine Einheitswurzel vorliegt, deutlich verworfen werden. Bei allen drei Tests konnte die
Existenz einer Einheitswurzel innerhalb eines 99% Konfidenzintervalls abgelehnt werden.
Die Normalverteilung der Residuen kann geméass dem Shapiro-Wilk W Test mit Werten um
0.96 ebenfalls nicht abgelehnt werden. Das Korrelogramm (siehe Appendix C.1) zeigt zudem,
dass wir bei den verwendeten Rechtshand-Variablen kaum Probleme der Multikollinearitat
haben. Bei der Identifikation der Fiskalschocks folgen wir dem IWF (2008). Die elastizitats-
basierten Fiskalimpulse — automatisch, wie auch diskretionar — haben wir bereits in Gleichung
2 und 3 ermittelt.

Wir verwenden vier verschiedene Modelle. Die ersten beiden Modelle unterscheiden sich
durch die abhangige Variable. Im ersten Fall wurde das reale BIP Wachstum, im zweiten Fall
das reale Wachstum des BIP pro Kopf verwendet. Das dritte Modell rechnete die Ausgaben
und Einnahmenverénderungen der Arbeitslosenversicherungen (ALV) zum Bundeshaushalt

19Viele Studien zur Wirkung von Fiskalimpulsen verwenden Quartalsdaten (beispielsweise auch Blanchard und
Perotti, 2002 oder Fernandez und Hernandez de Cos, 2007). Aufgrund der besseren Datenqualitat von Jahresda-
ten im Falle der Schweiz haben wir uns gegen die Verwendung von Quartalsdaten entschieden.

' Der entsprechende Test in Stata hatte sogar das VVerwenden von nur einem Lag erlaubt (siehe Appendix D).
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hinzu. Der Impuls wurde dabei vollstandig den automatischen Stabilisatoren angerechnet. Im
vierten Modell wurden die konsolidierten Einnahmen- und Ausgabenveranderungen der vier
staatlichen Sozialversicherungen AHV, 1V, ALV und EO dem Bundeshaushalt angerechnet.
Der Impuls der Sozialversicherungen wurde wiederum als vollstandig automatisch definiert.
Die Ergebnisse sind in Tabelle 6 festgehalten. In allen vier Modellen hatten die automatischen
Stabilisatoren im Jahr der Rezession einen positiven und statistisch signifikanten Einfluss auf
das Wachstum, wahrend der Effekt von diskretiondren Massnahmen negativ, wenn auch nicht
signifikant war. Letztere hatten hingegen mit einer Verzdgerung von zwei Jahren Uberra-
schenderweise einen stark positiven Effekt auf das Wachstum, was auf eine ausgeprégt pro-
zyklische Wirkung hinweist. Signifikant waren zudem das Wachstum der Vorperiode, das
Bevolkerungswachstum, die Veranderung des Leitzinses der Nationalbank, die Investitionen
und das Wachstum der Weltwirtschaft. Ausgabenverdnderungen, welche ausserhalb von Re-
zessionen stattfanden, hatten hingegen keinen signifikanten Einfluss. Die Ergebnisse decken
sich damit mehrheitlich mit jenen des IWF (2008) im Falle von L&nderanalysen. Der IWF
(2008) erkléart sich die haufig insignifikanten Resultate der Fiskalimpulse mit der geringen
Anzahl an Beobachtungen und der damit verbundenen ungentigenden Variation innerhalb des
Samples. Er verwendet jedoch Quartalsdaten und kommt damit auf tber 140 Beobachtungen
pro Land, wahrend flr unsere Analyse unter Beriicksichtigung der Lags nur 55 Beobachtun-
gen zur Verfugung stehen.

VARIABLEN (1) ) ®3) (4)
Wachstum (Lag 1) 0.19**

(2.54)
Wachstum (Lag 2) -0.07

(-0.93)
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Pro-Kopf-Wachstum (Lag 1) 0.21%** 0.20*** 0.18**
(2.69) (2.62) (2.30)
Pro-Kopf-Wachstum (Lag 2) -0.08 -0.09 -0.09
(-0.95) (-1.11) (-1.10)
Einnahmen -0.20 -0.17 -0.45 -0.41
(-0.67) (-0.58) (-1.59) (-1.65)
Einnahmen (Lag 1) 0.46 0.45 0.10 0.18
(1.20) (1.18) (0.31) (0.63)
Einnahmen (Lag 2) 0.31 0.30 0.18 0.19
(1.05) (1.05) (0.64) (0.76)
Ausgaben -0.37 -0.39 -0.28 -0.31
(-1.16) (-1.25) (-0.95) (-1.25)
Ausgaben (Lag 1) 0.12 0.17 0.13 -0.02
(0.38) (0.55) (0.49) (-0.10)
Ausgaben (Lag 2) 0.08 0.09 -0.02 -0.01
(0.30) (0.32) (-0.08) (-0.04)
Impuls -1.15 -1.14 -1.14 -0.49
(-0.75) (-0.76) (-0.72) (-0.73)
Impuls (Lag 1) 0.83 1.06 1.04 0.13
(0.58) (0.76) (0.70) (0.20)
Impuls (Lag 2) 3.45%** 3.42%** 2.99** 1.62%**
(2.82) (2.82) (2.33) (2.84)
Stabilisatoren 1.33** 1.25* 1.22** 0.80**
(2.01) (1.91) (2.12) (2.01)
Stabilisatoren (Lag 1) 0.23 0.22 0.24 0.19
(0.39) (0.36) (0.43) (0.49)
Stabilisatoren (Lag 2) 0.79 0.80 0.42 0.36
(1.30) (1.33) (0.77) (0.90)
Staatsquote -0.13 -0.13 -0.11 -0.20**
(-1.24) (-1.25) (-0.94) (-2.07)
Schulden 0.21 0.20 0.19 0.22
(1.47) (1.45) (1.27) (1.49)
Bevolkerungswachstum 1.66*** 0.72** 0.67** 0.58*
(4.87) (2.26) (2.08) (1.82)
Geldpolitik 0.005*** 0.005*** 0.005*** 0.004***
(3.72) (3.67) (3.50) (2.72)
Investitionen 0.006*** 0.006*** 0.006*** 0.006***
(8.13) (8.21) (7.90) (7.17)
Weltwirtschaft 0.45%** 0.46*** 0.47%** 0.50***
(4.23) (4.33) (4.42) (4.73)
Konstante 0.00 0.00 0.00 0.01
(0.41) (0.38) (0.23) (1.14)
Beobachtungen 55 55 55 55
Chi-Squared 587.563 459.502 439.797 466.678
Log likelihood 190.835 191.610 190.536 191.991
R-Squared 0.914 0.893 0.889 0.895

z-Werte in Klammern
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Tabelle 6: Resultat fiir den Bund (VAR Schétzverfahren)
(1) Nur Bundeshaushalt ohne ausserordentlicher Haushalt, BIP-Wachstum

(2) Nur Bundeshaushalt ohne ausserordentlicher Haushalt, Wachstum des BIP pro Kopf

(3) Bundeshaushalt plus ALV, ALV als automatischer Impuls
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(4) Bundeshaushalt plus AHV, 1V, ALV, EO, alle Sozialversicherungen als automatischer Impuls

Impuls-Antwort Analyse

Zur Quantifizierung der Impuls-Antwort-Reaktion haben wir zwei einfache SVAR-Modelle
mit funf bzw. sechs Variablen geschétzt (Veranderung der Geldpolitik, diskretionare Fiskal-
politik, automatische Stabilisatoren, Wachstum der Investitionen, Weltwirtschaftswachstum
sowie reales Pro-Kopf-Einkommen). SVAR-Modelle bieten gegenliber VAR Modellen den
Vorteil, dass zusatzliche kurz- und langfristige Einschrankungen bzw. Nebenbedingungen
formuliert werden kénnen. Wir haben fur das SVAR-Modell folgende Einschrankungen un-

terstellt:

— Pro-Kopf-Wachstum: Kann von allen anderen Variablen beeinflusst werden

— Weltwirtschaftswachstum: Wird von keiner anderen Variablen beeinflusst

— Investitionen: Alle Variablen haben einen potenziellen Einfluss

— Fiskalpolitik: Ausser der Investitionen haben alle anderen Faktoren einen Einfluss

— Geldpolitik: Pro-Kopf-Wachstum und Weltwirtschaftswachstum beeinflussen die Veran-

derung der Geldpolitik, Investitionen und Fiskalpolitik hingegen nicht

Fur das 5-SVAR Modell wurden die automatischen Stabilisatoren nicht berucksichtigt. Grafik
5 mit der Impulse-Antwort-Analyse halt die Ergebnisse fest. Im 5-SVAR Modell betrégt der
Einfluss der diskretiondren Fiskalpolitik auf das Wachstum ein Jahr nach der Rezession 0,4
Prozent. Da der Effekt im Jahr der Rezession bei null liegt, betragt der kurzfristige Multipli-
kator 0,4. Der langfristige liegt nahe bei 1. Betrachtet man isoliert die in der Vergangenheit
vom Bund verabschiedeten Konjunkturprogramme, welche teilweise ausserhalb von Rezessi-
onen beschlossen wurden, so liegt der Einfluss bei 0,2 Prozent. Der gesamte Multiplikator
liegt in diesem Fall bei 0,5. Im 6-SVAR Modell besteht in beiden Fallen im Jahr der Rezessi-
on ein negativer Multiplikator von -0,2 bzw. -0,1. Der Effekt ein Jahr spater ist vergleichbar
mit dem 5-SVAR Modell: Diskretiondare Massnahmen wahrend Rezessionen erhéhen das BIP
um 0,4 Prozent, nimmt man nur die Konjunkturprogramme gemadss der Zusammenstellung
von Balastér ergibt sich ein Wert um 0,2 Prozent. Die langfristigen Multiplikatoren liegen bei
0,6 bzw. 0,3. Diese Zahlen sind vergleichbar mit den Ergebnissen des IWF (2008a). Dieser
hatte einen langfristigen Multiplikator von 0,5 berechnet, wobei die Industrieldander deutlich
besser abschnitten als die Entwicklungslander, welche teilweise negative Multiplikatoren
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aufwiesen. Im Jahr der Rezession lagen die Multiplikatoren der Industrielander im Schnitt bei
0,1 Prozent.

0.5%
0.4%
0.3%
0.2%
0.1%

0.0%

Verdanderung des BIP

-0.1%

-0.2%

0 1 2 3 4 5 6 7 8

Diskretiondre Massnahmen in Rezessionen (5-SVAR)
— — — Diskretiondre Massnahmen in Rezessionen (6-SVAR)
Konjunkturprogramme (5-SVAR}

Konjunkturprogramme (6-SVAR)

Grafik 5: Einfluss diskretiondrer Massnahmen und Konjunkturprogramme auf das Wachstum
Quelle: Eigene Berechnungen anhand von SVAR Modellen mit STATA

Makro6konomische Effekte auf der Kantonsebene

Die Schweiz ist ein ausgeprégt foderalistischer Staat mit starker Fiskalautonomie bei den
Kantonen, die durch Artikel 47 bis 49 der Bundesverfassung gesichert wird. Mit einem Aus-
gaben- und Einnahmenanteil von knapp 70% an den Gesamtausgaben bzw. den Gesamtein-
nahmen, nehmen die Kantone und Gemeinden finanzwirtschaftlich eine bedeutende Stellung
ein. Auch wenn, wie eingangs erwéhnt, der verfassungsrechtliche Auftrag zur Stabilisierungs-
politik dem Bund zuféllt, ist es wichtig, dass die Kantons- und Gemeindehaushalte die Bun-
despolitik nicht neutralisieren. Im Folgenden untersuchen wir deshalb die makrodkonomi-
schen Effekte der von Kantonen verfolgten Fiskalpolitik.

In Anlehnung an die Studie des IWF (2008) benutzen wir fir unsere Panel-Analyse der 26
Kantone tber den Zeitraum 1971 bis 2005 einen Arellano-Bond Schétzer (vgl. Arellano und
Bond, 1991). Dieser Ansatz eignet sich besonders fiir Samples mit kurzen T und langen N-
Reihen (Mileva, 2007). Unser Sample mit Daten fur alle 26 Kantone tber die letzten 35 Jahre
besteht aus 901 Beobachtungen. Damit erfillen wir wie die Studie des IWF (2008) die Krite-
rien fur einen Arellano-Bond-Schéatzer nicht vollumfanglich und kdnnen eine Verzerrung der
Ergebnisse nicht ausschliessen. Die entsprechenden Tests zeigen jedoch, dass die Schatzun-
gen konsistent sind. Der Arellano-Bond Test lieferte keine Hinweise, dass die Storterme in
der Niveaugleichung autokorreliert sind. Ebenso kénnen anhand des Sargan Test Uberidentifi-
zierbare Restriktionen abgelehnt werden. Die gewahlten Instrumente erscheinen daher geeig-
net. Ware dies nicht der Fall gewesen, so wére anstelle des Arellano-Bond Schéatzverfahren
ein System-GMM-Schatzer nach Blundell und Bond (1998) die bessere Wahl gewesen. Ein
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weiterer Vorteil dieses Schétzverfahrens besteht darin, dass es sich fiir Regressionen eignet,
bei welchen die unabhdngigen Variablen nicht strikt exogen sind, sich also auf vergangene
und gegenwartige Auspragungen des Fehlerterms auswirken kénnen. Ausserdem werden mit
fixen Effekten die kantons- und zeitspezifischen Charakteristiken aufgefangen und die Hete-
roskedastie und Autokorrelation in den Daten gemildert (Roodman, 2008).

Die zu erklarende Variable beschreibt das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens (w;). Wir
schatzen folgende Gleichung:

Wi=¢C+ o Wig + o, W2 + o, It + Oy lg + s It2 + Ol Pt + O Pt1 + Og Pt-2 + Ol diSkt +
o, diske; + o, disk., + o, auto; + o, ; auto.; + o, auto., + o, bevy + a,, mon; +

o, staat; + a4 niveau; + a,, schulden; mit ¢ als Konstante sowie einem Storterm e;. 5)

Die verwendeten erklarenden Variablen und deren Reihenfolge sind:

- w: Das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens der beiden Vorperioden 1 und ¢,

- r: Die Veranderungen der Kantonseinnahmen in Prozent des VVolkseinkommens der lau-
fenden Periode { sowie der beiden Vorperioden 1 und .,

- p: Die Verénderungen der kantonalen Primdrausgaben in Prozent des Volkseinkommens
der laufenden Periode  sowie der beiden Vorperioden ., und ¢,

- disk: Diskretiondre Fiskalpolitik in Rezessionen (Ausgabenerh6hungen, Steuersenkungen)
in Prozent des kantonalen Volkseinkommens fiir die Perioden , .1 und .,

- auto: Das Ausmass der automatischen Stabilisatoren (konjunkturell bedingte Minderein-
nahmen und Ausgabenerhdhungen) wéhrend Rezessionen in Prozent des kantonalen
Volkseinkommens fur die Perioden ¢, +1 und

- bev: Die Zunahme des jeweiligen Bevolkerungswachstums in Prozent

- mon: Die Geldpolitik, ausgedruckt durch die Verdnderung des Leitzinssatzes in Prozent-
punkten gegeniiber dem Vorjahr

- staat: Die Staatsquote, ausgedriickt durch die Gesamtausgaben in Prozent des kantonalen
Volkseinkommens

- niveau: Das Niveau des kantonalen Pro-Kopf-Einkommens um den in der Wachstumsthe-
orie postulierten Aufholeffekt zu Uberprifen, wonach Staaten mit hohen Pro-Kopf-
Einkommen weniger stark wachsen als solche mit niedrigerem Einkommen

- schulden: Die Auswirkungen der Schulden, ausgedriickt durch die Zunahme der Schulden
in Prozent des kantonalen Volkseinkommen in der Periode ¢
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Zudem wurden die ersten beiden Lags der Staatsquote und der Hohe des Pro-Kopf-
Einkommens als Instrumentalvariabeln zur Adressierung des Endogenitatsproblems aufge-
nommen. Der Sargan-Test ist hoch signifikant und zeigt, dass die Instrumente nicht mit dem
Storterm Kkorrelieren und sich daher eignen. Das Problem der Multikollinearitat besteht ge-
mass Appendix C.2 im Falle der Stabilisatoren und der Impulse. Wie die Gleichungen (7) und
(8) im Vergleich zu (5) und (6) zeigen, andert sich im Falle der diskretionaren Impulse etwas
an der qualitativen Aussage: Wahrend der Einfluss der Stabilisatoren robust bleibt, néhrt der
Vorzeichenwechsel bei den diskretiondren Impulsen Zweifel an der Wirkung. Gleichung (6)
verwendet eine alternative Variable fiir die Geldpolitik zur Uberpriifung der Stabilitat der
Ergebnisse. Anstelle der Veranderung des Leitzinssatzes der SNB gegenuber dem Vorjahr
wurde die Verdnderung des realen Zinssatzes (Leitzinssatz abziglich der Inflationsrate) ver-
wendet.

Die Resultate in Tabelle 7 lassen sich wie folgt interpretieren: Wie bereits auf Bundesebene
erhoht die Wachstumsrate des Pro-Kopf-Einkommens aus der VVorperiode die Wachstumsrate
pro Kopf signifikant. Gleiches gilt fir das Bevoélkerungswachstum und die Geldpolitik. Der
Effekt der Geldpolitik ist hoch signifikant, wenn auch quantitativ gering. Im Gegensatz zur
Analyse auf der Bundesebene haben Veranderungen auf der Einnahmen und Ausgabenseite
einen Einfluss auf das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens. Eine Erhéhung der Einnahmen
dampft das Wachstum bereits in der aktuellen Periode — der Effekt ist hoch signifikant und
grosser als bei einer entsprechenden Veranderung auf der Ausgabenseite. Veranderungen auf
der Ausgabenseite in der aktuellen und der vorherigen Periode erhéhen das Pro-Kopf-
Wachstum in Gleichung (6). In Rezessionen beschlossene diskretiondre Massnahmen wirken
erst verzogert. Heute beschlossene Massnahmen wirken sich erst im ndchsten Jahr statistisch
signifikant auf das Wachstum aus. Dieser Effekt ist einerseits nicht robust wie Gleichung (8)
zeigt und zudem geringer als jener der automatischen Stabilisatoren. Letztere wirken bereits
in der aktuellen Periode (Gleichung (6)). Im folgenden Jahr verstarkt sich der Impuls. Die
Wirkung der Fiskalimpulse l&duft nach etwa zwei Jahren aus. Das Niveau des kantonalen
Volkseinkommens ist ebenfalls signifikant, hat jedoch nicht das erwartete VVorzeichen. In der
Tat sind jene Kantone, welche 1970 ein Uberdurchschnittlich hohes Pro-Kopf-Einkommen
aufwiesen, deutlich starker gewachsen als die anderen. Die Unterschiede zwischen den Kan-
tonen sind demnach im Laufe der Jahre grosser geworden. Wahrend 1970 alle Kantone ein
Einkommen zwischen 24000 und 48000 Franken aufwiesen, lag im Jahr 2005 die Spannwei-
te zwischen 34°000 und 91°000 Franken. Der signifikant negative Effekt der Schuldenerho-
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hung auf das Wirtschaftswachstum deutet darauf hin, dass die Wirtschaftssubjekte die Ricar-

dianische Aquivalenz von Verschuldung und Steuerbelastung mindestens teilweise erkennen.

VARIABLEN

Pro-Kopf-Wachstum (Lag 1)

Pro-Kopf-Wachstum (Lag 2)

Einnahmen
Einnahmen (Lag 1)
Einnahmen (Lag 2)

Ausgaben
Ausgaben (Lag 1)
Ausgaben (Lag 2)

Impuls
Impuls (Lag 1)
Impuls (Lag 2)
Stabilisatoren
Stabilisatoren (Lag 1)
Stabilisatoren (Lag 2)
Bevolkerungswachstum
Geldpolitik
Staatsquote
Log Volkseinkommen
Schuldenveranderung
Konstante
Beobachtungen
F-Statistik
Prob > F
Arellano-Bond test AR(1)
Arellano-Bond test AR(2)

Sargan test (Prob > chi2)

()

0.10%*
(2.56)
-0.07
(-1.59)
-1.30%%+
(-5.35)
-0.07
(-0.26)

0.28
(1.09)

0.24
(0.92)

0.33
(1.37)
-0.20

(-0.79)

-0.71

(-1.26)

1.01%
(1.96)
-1.55%*

(-2.57)

0.12
(0.20)

l 76***
(3.16)
-1.13%

(-1.66)

-0.84% %

(-7.04)

0.01%**
(6.95)
-0.04

(-1.44)

0.002*
(1.92)
-0.63%+*

(-5.98)
-0.02
(-0.77)
849

29.01
0.000
0.000
0.867

0.000

(6)

0.12%**
(2.71)
-0.04

(-0.75)
S1.57*R

(-6.00)
-0.38

(-1.26)

0.25

(0.89)

0.57**

(1.99)
0.66%*
(2.51)
-0.17

(-0.60)

0.52

(0.86)
1.64%+*
(2.89)
-1.23*

(-1.87)
1.34%*
(2.09)
(4.02)
-0.89

(-1.19)
-0.68%*+

(-5.19)

0.003***

(4.03)
-0.03

(-0.86)

0.005*

(1.85)
-0.97% %+

(-9.15)
-0.06

(-1.32)

849

22.95
0.000
0.000
0.458

0.000

t-Werte in Klammern

(7)

0.08*
(1.95)
-0.06

(-1.23)
S1.31%x

(-5.75)
-0.09

(-0.35)

0.11

(0.44)

0.25
(1.02)
0.33

(1.49)
-0.02

(-0.07)

0.85%**
(4.14)
085***
(3.86)
0.60***
(2.85)
-0.85%*
(-7.12)
0.006%**
(6.83)
-0.05*
(-1.85)
0.004
(1.51)
-0.70% %
(-6.91)
-0.03
(-0.76)
849

33.80
0.000
0.000
0.828

0.000

(8)

0.10%*
(2.44)
-0.08*

(-1.70)
S1. 14

(-5.18)

0.25
(1.03)
0.16
(0.71)
0.03
(0.14)
0.03

(0.15)
-0.08

(-0.36)
_0.76***

(-3.99)
-0.53%**

(-2.71)
-0.54%**

(-2.96)

-0.84%+*
(-6.96)
0.007***
(7.56)
-0.05*
(1.81)
0.004
(1.56)
-0.65%+*
(-6.36)
-0.03
(-0.84)
849

33.14
0.000
0.000
0.729

0.000
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**% n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Tabelle 7: Resultate fiir die Kantone (Arellano-Bond Schatzverfahren fir Panel-Daten)

(5) Mit Geldpolitik = Veradnderung des Leitzinssatzes der SNB (analog zu Bund)
(6) Mit Geldpolitik = Veranderung des realen Zinssatzes gegeniiber dem Vorjahr
(7) Modell ohne diskretionare Massnahmen zur Uberpriifung der Stabilitat der Ergebnisse

(8) Modell ohne automatische Stabilisatoren zur Uberpriifung der Stabilitat der Ergebnisse

Der Arellano-Bond Test fir Autokorrelation der Residuen liefert keine problematischen p-
Werte. Die Nullhypothese ,,keine Autokorrelation® kann zwar im Fall der ersten Ordnung in
allen Gleichungen abgelehnt werden (p-Wert von null). Wichtiger ist aber die Autokorrelation
zweiter Ordnung, da keine Autokorrelation der Storterme in der Niveaugleichung auftreten
darf: Mit p-Werten zwischen 0.458 und 0.867 kann Autokorrelation zweiter Ordnung abge-

lehnt werden.

4. Schlussfolgerungen

In diesem Paper haben wir die Stabilisierungswirkung der Schweizer Fiskalpolitik seit 1950
untersucht. Trotz verfassungsméssigem Auftrag verfolgte der Bund nur in rund 60% der Félle
eine antizyklische Finanzpolitik. In Rezessionsjahren war diese jedoch immer antizyklisch.
Seit 1990 und insbesondere seit der Einfihrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 ist ein
deutlicher Trend zur verstarkten Stabilisierung festzustellen. Ahnliches gilt fiir die Kantone,
deren Fiskalpolitik Gber den Zeitraum von 1971 — 2005 in etwa gleich hdufig antizyklisch wie
prozyklisch und in Rezessionsjahren zu 54% antizyklisch wirkte. Auch hier ist in den letzten
Jahren ein Trend in Richtung antizyklischer Politik zu beobachten.

Die automatischen Stabilisatoren wurden insbesondere auf Bundesebene tber die letzten 50
Jahre stark ausgebaut. Ihr Umfang ist rund doppelt so umfangreich wie die diskretiondren
Massnahmen. Bezuglich makrookonomischer Wirkung schneiden die automatischen Stabili-
satoren zudem besser ab. Sie wirken schnell, gezielt und befristet, wahrend die diskretionére
Fiskalpolitik h&ufig verzogert eintritt und damit vor allem in kurzen und milden Rezessionen
prozyklisch ist.

Der Einfluss der diskretiondren Massnahmen auf die Konjunktur ist bescheiden, die Multipli-
katoren liegen in allen Modellen stets unter eins und waren im Jahr der Krise teilweise sogar
negativ. Es kann vermutet werden, dass dieser Effekt in den letzten Jahren aufgrund der zu-
nehmenden internationalen Verflechtung und den damit verbundenen offenen Grenzen deut-

lich abgenommen hat. Zusammen mit der Geldpolitik sind die automatischen Stabilisatoren
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daher effektivere Konjunkturstiitzen. Diskretionére fiskalpolitische Massnahmen bergen aus-
serdem das Risiko eines permanent hoheren Ausgaben-, Steuer- und Schuldenniveaus in sich.
Um ihrem verfassungsmassigen Auftrag nach zu kommen, ohne dabei das Ziel der Nachhal-
tigkeit der offentlichen Finanzen zu geféhrden, sollten sich Bund und Kantone daher an den
Kriterien orientieren, wonach entsprechende Massnahmen zielgenau, zeitgerecht und zeitlich
befristet sein missen. Zu einer erfolgreichen antizyklischen Fiskalpolitik gehort letztendlich
vor allem auch die Zurlckhaltung bei weiteren Ausgaben in der Hochkonjunktur. Im Gegen-
satz zum Verhalten in Rezessionsphasen besteht hier sowohl beim Bund als auch bei den
Kantonen weiterhin Handlungsbedarf.
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Appendix A: Datenbeschreibung

Variable

Beschreibung

Quelle

Wachstum

Wachstum des realen BIP bzw. des realen
kantonalen Volkseinkommens

Seco, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
rechnungen

Pro-Kopf-Wachstum

Wachstum des realen BIP pro Kopf bzw.
reales VVolkseinkommen pro Kopf

Seco, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
rechnungen

Einnahmen Verénderung der realen Einnahmen in EFV, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
Prozentpunkten des BIP bzw. des kanto- | rechnungen
nalen Volkseinkommens

Ausgaben Veranderung der realen Primadrausga- | EFV, Bundesamt fir Statistik, eigene Be-
ben in Prozentpunkten des BIP bzw. | rechnungen
des kantonalen Volkseinkommens

Impuls Nettoeffekt diskretionarer Verénde- EFV, Bundesamt fir Statistik, eigene Be-

rungen auf der Einnahmen und Aus-
gabenseite wahrend einer Rezession
in Prozentpunkten des BIP bzw. des
kantonalen Volkseinkommens

rechnungen

Stabilisatoren

Nettoeffekt der automatischen Stabilisato-
ren wahrend einer Rezession in Prozent-
punkten des BIP bzw. des kantonalen
Volkseinkommens

EFV, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
rechnungen

Bevolkerungswachs-
tum

Wachstumsrate der standigen Wohnbe-
volkerung in Prozent gegeniiber dem
Vorjahr

Bundesamt fur Statistik, eigene Berechnun-
gen

Geldpolitik

Verénderung des Leitzinssatzes der
Schweizerischen Nationalbank (SNB)
gegeniiber dem Vorjahr

SNB

Investitionen

Verénderungen der Investitionen gegen-
Uber dem Vorjahr in Prozentpunkten des
BIP

Penn World Tables 6.2, eigene Berechnun-
gen

Weltwirtschaft

Reale Wachstumsrate des Bruttoinland-
produktes der Welt

IMF

Staatsquote

Reale Gesamtausgaben in Prozent des
kantonalen Volkseinkommens

EFV, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
rechnungen

Volkseinkommen

Logarithmiertes reales kantonales
Volkseinkommen

Bundesamt fur Statistik, eigene Berechnun-
gen

Schulden

Verénderung der Schulden gegentiber
dem Vorjahr in Prozentpunkten des BIP
bzw. des kantonalen Volkseinkommens

EFV, Bundesamt fiir Statistik, eigene Be-
rechnungen
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Appendix B: Deskriptive Statistik

Variable Mit- Std. Abw. Minimum  Maximum
telwert
Bund:
Wachstum pro Kopf 0.01823 0.02346 -0.06190  0.06150
Einnahmen 0.00034 0.00698 -0.01760  0.01790
Ausgaben 0.00055 0.00506 -0.01440  0.01400
Impuls 0.00005 0.00117 -0.00720  0.00370
Stabilisatoren -0.00067 0.00284 -0.01320  0.00560
Bevolkerung 0.00840 0.00582 -0.00580  0.02770
Geldpolitik 0.02193 0.99724 -2.50000  3.00000
Investitionen 0.12754 196592 -6.43000  4.11000
Weltwirtschaft 0.03982 0.01335 0.00880 0.07300
Schulden -0.00321 0.01617 -0.03540  0.03620
Kantone :
Wachstum 0.01128 0.03889 -0.16650  0.40990
Einnahmen 0.00203 0.01355 -0.09470  0.09240
Ausgaben 0.00188 0.01328 -0.09870  0.08830
Impuls 0.00018 0.00905 -0.06100  0.09030
Stabilisatoren -0.00042 0.00871 -0.08810  0.05450
Bevolkerung 0.00606 0.01655 -0.22910  0.17480
Geldpolitik -0.07857 1.20337 -2.50000  3.00000
Staatsquote 0.17071 0.06177 0.06220 0.57230
Volkseinkommen 15.63746 1.18472 12.69510 18.18240
Schulden -0.00084 0.02106 -0.16570  0.24120
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Korrelogramm C.1: Schatzungen fir den Bund (57 Beobachtungen, 1951-2007)

5 o 5 ;
£ 5 c 5 5 = g 3
1) < = k%) 2 4 = = k=}
g 2 2 s E s 2 E
= i I E & & 3 g 2 3
Wachstum 1.000
Einnahmen -0.146 1.000
Ausgaben -0.346 0.277 1.000
Impuls -0.202 -0.161 -0.122 1.000
Stabilisatoren 0.403 0.210 -0.153 -0.586 1.000
Bevdlkerung 0.380 -0.176 0.052 0.299 -0.126 1.000
Geldpolitik 0.411 0.015 -0.188 0.083 0.139 0.178 1.000
Investitionen 0.771 -0.099 -0.312 -0.188 0.221 0.207 0.109 1.000
Weltwirtschaft 0.596 -0.001 -0.154 -0.295 0.394 0.229 0.270 0.279 1.000
Schulden -0.559 0.369 0.235 -0.140 -0.182 -0.608 -0.385 -0.313 0.468 1.000
Korrelogramm C.2: Schatzungen fir die Kantone (901 Beobachtungen, 1971-2005)
2
5 2 < o 3
5 2 5 £ g = E = s
2 = S 2 2 = 2 g 3 k=
g = 2 g g = = g 5 2
= i < E & @ o & > &
Wachstum 1.000
Einnahmen -0.441 1.000
Ausgaben -0.473 0.779 1.000
Impuls -0.032 -0.210 -0.011 1.000
Stabilisatoren 0.073 0.189 -0.048 -0.957 1.000
Bevélkerung -0.386 0.022 0.011 0.020 -0.016 1.000
Geldpolitik 0.310 -0.141 -0.133 0.075 -0.025 0.058 1.000
Staatsquote -0.089 0.101 0.114 -0.045 0.039 -0.105 0.016 1.000
Volkseinkommen -0.020 -0.004 -0.009 -0.014 0.020 0.015 -0.006 -0.187 1.000
Schulden -0.390 0.310 0.377 -0.108 0.084 0.009 0.065 0.138 0.113 1.000
Appendix D: Likelihood Test und Informationskriterien
Anzahl Lags Log likelihood LR p-Wert AlIC HQIC SBIC
0 187.853 -6.106 -5.779 -5.258
1 189.924 4.143* 0.042 -6.145* -5.804* -5.261*
2 190.295 0.742 0.389 -6.122 -5.767 -5.201
3 191.257 1.923 0.166 -6.121 -5.751 -5.163
54 Beobachtungen fir den Bund (1954-2007)
LR: Likelihood Ratio Test, AIC: Akaikes Informationskriterium, HQIC: Hannan-Quinn Informati-

onskriterium, SBIC: Schwarz-Bayes Informationskriterium

Das gewahlte Modell

Lags verwendet wurden.

entspricht weitgehend Schatzgleichung (2),

ausser dass drei

statt zwei
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Appendix E: Tests zur Uberpriifung der Stationaritat

Variabel Augmented Dickey-Fuller Test Phillips-Peron Test DF-GLS Test

Level Differenzen Level Differenzen Level Differenzen
BIP pro Kopf -1.735 -5.617*** -1.953 -5.539*** -1.540 -5.186***
Primérausgaben -3.093 -8.942*** -3.120 -9.065*** -3.074* -9.072***
Einnahmen -4.546*** -18.697*** -4.631*** -17.321%** -4.484*** -9.494***




	2009-24-Deckblatt
	2009-24

