Die Schuldenbremse des Bundes:
Hintergriinde und Wirkung

Thése présentée a la Faculté des Sciences Ecoresmiqu
Institut de recherches économiques
Université de Neuchatel

Pour l'obtention du grade de docteur és scienaaso@uques

Par

Alain Geier
Accéptée sur proposition du jury:
Prof. Claude Jeanrenaud, directeur de thése
Prof. Milad Zarin-Nejadan, rapporteur

Prof. Bernard Dafflon, rapporteur externe
Prof. Nils Soguel, rapporteur externe

Soutenu le 20 janvier 2011

Université de Neuchatel

2011



i
UNIVERSITE DE
MNEUCHATEL

IMPRIMATUR POUR LA THESE

Die Schuldenbremse des Bundes : Hintergriinde und
Wirkung

Alain GEIER

UNIVERSITE DE NEUCHATEL
FACULTE DES SCIENCES ECONOMIQUES

La Faculté des sciences économiques,
sur le rapport des membres du jury

Prof. Claude Jeanrenaud (directeur de thése, Universite de Neuchatel)
Prof. Milad Zarin-Nejadan {président du jury, Université de Neuchétel)
Prof. Bernard Dafflon (Université de Fribourg)
Prof. Nils Soguel (Institut de Hautes Etudes en Administration Publiqgue IDHEAP)

Autorise limpression de la présente thése,
Meuchatel, le 24 février 2011
Le doyen

Hﬁ]ﬂ fUE T’u‘"

Jean-Marie Grether

B Tékephone - +41 32 718 1500 @ Fax ; +41 32 718 15 01 @ E-mail | secretariat. seco@unine.ch B www unine.ch



Les propos et opinions exprimés dans ce documengangent que son auteur et en aucune
maniéere la Faculté des sciences économiques deditdité de Neuchatel.



Résumés

Mots clés:Regle budgétaire, Dette publique, Déficit publioliftjue budgétaire

Zusammenfassung:Die vorliegende Arbeit gibt Auskunft Uber wesestie Aspekte der
Fiskalregel auf Bundesebene in der Schweiz, derul8ehbremse, welche auch fur
Fiskalregeln im allgemeinen von Bedeutung sind. srden die politdkonomischen
Grundlagen der regelgebundenen Finanzpolitik vaefjfesDabei wird argumentiert, dass
eine Fiskalregel landerspezifisch ausgestaltet srias, je hachdem welche institutionellen
«Mangel» vorliegen und durch neue Anreize korrigiegrden sollen. Der Mechanismus der
Schuldenbremse wird ausfihrlich beschrieben. Didaulst es, die Problematik der
Einnahmenschatzungen und der Bestimmung von kemektrukturellen Einnahmen in
Bezug auf die Finanzpolitik auszuleuchten. Es waidumentiert, dass eine zyklische
Bereinigung nicht ausreichend ist, um strukturelennahmen zu bestimmen. Zwel
Simulationen auf historischen und Monte-Carlo Dateranschaulichen und verfeinern die
Analyse. Bezuglich der Schuldenbremse wird der &shtjezogen, dass diese in der Lage ist,
die gesteckten Ziele bezlglich Schuldenstabilisigrwund Konjunkturvertraglichkeit zu
erreichen. Gleichzeitig wird auf die Risiken beiéigleiner moglichen Uberbelastung des
Ausgleichskontos hingewiesen.

Keywords: Fiscal rule, Debt, Deficit, Budgeting

Abstract: The political economy of fiscal rules are presdntiellowed by a discussion of
crucial aspects of any framework of fiscal ruleghva special focus on the Swiss rule on the
federal level. One argument is that fiscal rulesusth take into consideration country-specific
institutional aspects, also depending on the sigepérceived shortcomings of that country
that are leading to a deficit and debt bias. Thengwork of the Swiss fiscal rule is presented
in detail. The importance to fiscal policy of reuenestimates and the calculation of structural
deficits is shown. A cyclical adjustment is likely be insufficient to determine structural
revenues. Two simulations on historical and Mongel&€Cdate are used for further analysis.
The analysis of the Swiss fiscal rule shows thas ian effective instrument to attain the
relevant fiscal policy objectives of debt contr@ldaeconomic stabilization. Possible large
deficits on the "compensation account” of the roday have unwarranted consequences,
though.

JEL-Classification: H61, E62
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Allgemeine Einfihrung und Lesehilfe

Die vorliegende Arbeit befasst sich ausfuhrlich mirerschiedenen Aspekten der
Schuldenbremse, also der Fiskalregel auf Bundesahater Schweiz.

Der erste Teil (A) befasst sich mit dem politékomeechen Hintergrund von Fiskalregeln, d.h.
mit den theoretischen Grundlagen fur die Ausgasiglteiner Fiskalregel, welche dem
jeweiligen institutionellen Rahmen angepasst ise Bchuldenbremse wird diesbeztiglich
unter Ziffer 5 naher betrachtet.

Der zweite Teil (B) untersucht die Wirkung der Sdambremse und stellt dabei den
Mechanismus der Schuldenbremse unter Ziffer 2 adgfti vor. Die Grundformel fur die
Berechnung des Ausgabenplafonds ist zwar sehrokintie Implikationen im Rahmen des
Budgetierungsprozesses und der konjunkturellen Diykaind jedoch deutlich komplexer.
Danach wird als Anwendung der beschriebene Mecimurszunachst unter Verwendung von
historischen Daten, danach unter Verwendung vorallayfgenerierten Daten simuliert
(Monte Carlo), wobei der Aspekt der Einnahmensahigen in der zweiten Simulation
grosstenteils ausgeklammert wird.

Der dritte Teil (C) stellt einen Ansatz zur Bereahg des strukturellen Haushaltsdefizits vor,
welche auch dazu dienen kann, praktische Schwigitigk bei der Umsetzung der
Schuldenbremse zu minimieren. Darin wird insbesmm@egumentiert, dass eine zyklische
Bereinigung fur die Bestimmung der Trend-Einnahmt ausreicht. Dieser Teil wurde in
Zusammenarbeit mit Frank Bodmer erstellt und im OEIurnal of Budgeting publiziert.
Deshalb erscheint der Teil in der englischen Oaljassung.

Die gesamte Arbeit beleuchtet zahlreiche, wenn auct alle Aspekte der Schuldenbremse
und geht dabei teilweise in einen recht hohen Dietaingsgrad. Fir Finanzwissenschatftler,
welche insbesondere ein praktisches Interesse an Wiasetzungsproblematik von
Fiskalregeln haben, dirfte diese Arbeit von Inteeesein. Der modulare Aufbau der
gesamten Arbeit erlaubt auch eine selektive Lektlre

Die Arbeit entstand neben dem Studium der Literaawie der Schaffung und Auswertung
eines umfassenden Datenmaterials insbesondereeadgisivertung zahlreicher Erfahrungen
im Umgang mit Finanzpolitik und der Schuldenbrenfsedieser Stelle seien Margit Himmel
und Peter Saurer gedankt, welche die Schuldenbremigepragt haben und dem Autor zu
einem tieferen Verstandnis dieser Regel verhalfed selbstverstandlich auch Professor
Claude Jeanrenaud, welcher die Konkretisierungaadireichen Ideen und Gedanken in der
Form der vorliegenden akademischen Arbeit sowiauwfaaufbauender Papieren Uberhaupt
ermoglicht hat.
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Variablenverzeichnis

Variable Beschreibung Eigenschaften

G, Ausgaben gemass Finanzrechnung

GtB Veranschlagte Ausgaben

§t B Veranschlagter Ausgabenplafond

C_5t Korrigierter Ausgabenplafond (Zeitpunkt der Rechgiun

G Strukturelle bzw. zyklisch bereinigte Ausgaben

R Einnahmen gemass Staatsrechnung

Rf‘ Einnahmen gemass Voranschlag

RS Strukturelle Einnahmen / Trend-Einnahmen

RG Konjunkturelle Einnahmenkomponente (BIP Zyklus) um null zentriert

RI, Irreguldre Einnahmenkomponente (nicht-BIP Zyklen) um null zentriert

RK, Total nicht-strukturelle Einnahmenkomponente um null zentriert

AK, Saldo Ausgleichskonto (positiv=Uberschuss)

A Staatsvermdgen

D, Staatsschulden (=:A

B, Haushaltstiberschuss (negativ=Defizit)

BS Struktureller Haushaltstiberschuss (negativ=Defizit)

BP Primérsaldo

K , ktB Konjunkturfaktor, Konjunkturfaktor gemass Voransahl ~um eins zentriert
Verhaltinis zwischen Trend-BIP und BIP

7 BIP-Elastizitat der Einnahmen

A Reales Bruttoinlandprodukt (BIP)

Y, Nominales BIP

yt* Trend-BIP (real)

Y* Trend-BIP (nominal)

u Arbeitslosenquote [%%]

UB Leistungen der Arbeitslosenversicherung

6 Ausgaben, die direkt an Einnahmen gebunden sindb.(in
Kantonsanteile)

q Anteil der gebundenen Ausgaben 0 [o_ _1]

4 Ausgaben, bereinigt um gebundene Ausgaben <G

o) Einnahmen, bereinigt um gebundene Ausgaben <R

! Der selbe Buchstaben wird kurz fir eine Hilfsvaléain Kap. 3.2.3.2. gebraucht, welche in keinem
Zusammenhang mit der Schuldenbremse steht.



Teil A: Politkonomische Begrindung einer Schuldenkemse

1. EinfUhrung

Fiskalregeln sind ein Ldsungsansatz, um Mangel deei diskretionaren Finanzpolitik zu
beheben. Diese «Mangel» sind als Abweichungen woer e- aus dkonomischer Sicht —
optimalen Finanzpolitik zu betrachten. Die Erfalgwerschiedener Staaten mit Fiskalregeln
deutet darauf hin, dass die Behebung dieser Maalfgd andere als einfach ist. Dennoch
scheinen Fiskalregeln eine immer grossere Rolledeei Formulierung der Finanzpolitik
einzunehmen. Weit verbreitet sind Fiskalregeln mclseit einiger Zeit in Gliedstaaten
innerhalb von Bundesstaaten, insbesondere wenbetiieffenden Kdrperschaften tber eine
eigene Finanz- und Steuerautonomie verfugen, lEsspeise in den USA oder in der
Schweiz. Auch auf zentralstaatlicher Ebene stossekalregeln auf zunehmendes Interesse.
Bereits 1985 wurde in den USA die «Gramm-Rudmanriityd Act» verabschiedet, welche
nach verschiedenen Anderungen (1987, 1990: Budtgferé&ment Act) auch heute noch eine
Wirkung ausibt. Weitere Beispiele sind der Staligit und Wachstumspakt der europaischen
Wahrungsunion, welcher supranationale Elemente aéinttder die Schuldenbremse auf
Bundesebene in der Schweiz (vgl. Bodmer, 2006,dBaffs 2000, 2003 und 2008). Letztere
diente in Deutschland und Osterreich als Basisfie Diskussion um die Einfiihrung einer
(zuséatzlichen) Fiskalregel auf Bundesebene (vgth®erstandigenrat, 2007 und Brandner et
al., 2004).

Die schweizerische Schuldenbremse, die unter ZBfdresonders betrachtet wird, ist eine
Verfassungsbestimmung, welche dazu bestimmt isthrgggmommene Fehlanreize zu
beheben, welche durch den Budgetprozess entstBhamnt entspricht die Regel der Idee, die
von Brennan und Buchanan (1985) gedussert wurdmliahd eines in der Verfassung

festgehaltenen Grundprinzips bezuglich Defizited @cthulden. Die Verabschiedung dieses
Prinzips durch einen Volksentscheid im Jahr 200drloedet auch den politischen Konsens,
der dieses Prinzip begrundet.

Die vorliegende Arbeit soll zuerst darlegen, wonmahrgenommene Maéngel einer
diskretionaren Finanzpolitik bestehen, beziehungsvevie sie zustande kommen. Zur
Beantwortung der Fragen wird die massgebliche &fterzum Thema vorgestellt. Parallel
dazu werden formale Zusammenhénge zwischen Theaniwh der Problematik der
finanzpolitischen Nachhaltigkeit dargestellt. Kogtkgeht es meist darum zu erklaren, warum
tendenziell Defizite angehauft werden oder eineiltatspolitisch suboptimale Fiskalpolitik
betrieben wird. Die Ursachen bestimmen auch didituti®nellen Ansatzpunkte fur die
Ausgestaltung einer Fiskalregel. Je nach bereis$ehenden Institutionen oder politischen
Praferenzen, werden von einer Fiskalregel untesdtibhe Wirkungsweisen gefordert.
Deshalb ist es beispielsweise schwierig, spezifidaiskalregeln verschiedener Staaten direkt
miteinander zu vergleichen.

Hinter jeder Finanzpolitik stehen politische Zidleziehungsweise Entscheidungen, die im
politischen Prozedsgetroffen werden. Die Haushaltspolitik, welcheséie Zielen gerecht

werden soll, kann unterschiedliche Auswirkungenkarijunktur, Wachstum, Beschaftigung
oder die Verteilung der Einkommen haben. In deriegenden Untersuchung wird das

! Unterschiedliche Interessen werden im politiscReozess abgewagt und miinden in eine politischergisu
Ob diese Ldsung eine hypothetische «soziale Nutdtibn» maximiert, wird in diesem Papier nicht
untersucht.
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Gewicht auf die Beurteilung anhand der Ziele demaffiziellen Nachhaltigkeit und
Stabilisierungspolitik gelegt. Diese Ziele werdepr@ri als wiinschbare Ziele angesehen. Als
finanziell nachhaltig gilt eine Politik, wenn dere@enwartswert aller gegenwartigen und
zukunftigen Ausgaben dem Gegenwartswert aller gegeigen und zuklnftigen Einnahmen
(plus dem verfuigbaren Finanzvermdogen) entspricgt. iffer 2.1). Diese Politik kommt
langfristig einer konstanten Schuldenquote gleich.

Das institutionelle Problem, welches mittels eiReskalregel behoben werden soll, besteht
einerseits in  einer unterstellten  Asymmetrie  der naRepolitik  zwischen
Haushaltsiberschiissen und Haushaltsdefiziten uddrenseits einer (damit verbundenen)
maoglichen Zeitinkonsistenz: Die diskretionare Rblineigt dazu, in konjunkturellen
Schwachephasen Defizite anzuhaufen, in der Hochk&hjr wird dagegen auf eine
Konsolidierung des Haushalts verzichtet. Dies kaneinem Anstieg der Schuldenquote und
somit einer nicht nachhaltigen Finanzpolitik resuén. Ein besonderer Effekt dieser
Asymmetrie ist die Gefahr einer prozyklischen Figkétik: werden im Aufschwung wegen
der hohen Uberschiisse die Ausgaben erhoht und sehlung angesichts der wachsenden
Verschuldung Ausgabenkirzungen durchgefuhrt, salieattendenziell eine Verstarkung der
konjunkturellen Schwankungen zur Folge. Die Schulde@nnen dariber hinaus der
Finanzierung von laufenden Ausgaben dienen. DenamZielle Last wird dann entsprechend
durch kinftige Generationen getragen, welche kehgizen aus den betreffenden Ausgaben
erzielen und die Finanzpolitik ist damit zeitlictkonsistent.

Treffen einzelne oder alle genannten Tatbestandéeimlet die betreffende Finanzpolitik an

einer Asymmetrie der Anreize beziehungsweise arneirMoral hazard Problem: eine

wachsende Verschuldung, die aus gegenwartigenisobién Entscheiden folgt, verursacht
O0konomische Kosten, welche nicht von den jeweiliBatscheidungstragern getragen werden
missen. Die Regelbindung versucht diese Kostenndesiens teilweise — den jeweiligen

Entscheidungstrdgern anzulasten indem beispielewieitiere Ausgaben zwingend durch
gegenwartige Steuererhohungen finanziert werdensemjsanstatt durch Verschuldung

(Defizitregeln) oder indem Ausgaben, die hoher sifsdein vorgangig bestimmter Wert, gar
nicht zugelassen werden (Ausgabenregeln).

Die Frage nach einer mangelhaften FinanzpolitikeBdhvergleichsweise neu zu sein. In der
Vergangenheit stiegen die Staatsschulden vor all@mRahmen der Finanzierung von
Kriegen (vgl. Anhang 1). Seit etwa den siebzigérrda wird die zunehmende Anh&aufung
von Haushaltsdefiziten vermehrt als problematisaligefasst. Allerdings verlauft die

Entwicklung in verschiedenen Landern unterschibédlizas die Frage nach den jeweiligen
Bestimmungsgrinden aufwirft. In der Schweiz beispreise ist insbesondere in den
neunziger Jahren ein starker Schuldenanstieg zeicénen (vgl. Abbildung A.2.1.). Andere

Lander weisen unterschiedliche Entwicklungen aus.

Fiskalregeln sind nicht die einzige mdgliche ingtdnelle Antwort auf Mangel bei der
Fuhrung der Haushaltspolitik. Ein alternativer Lidgsansatz besteht in der Schaffung von
unabhangigen Instanzen mit der Befugnis, haushuditisghe Steuerungsgréssen selbst
festzulegen — das fiskalpolitische Pendant zu uswadplgen Zentralbanken in der Geldpolitik.
In Wyplosz (2002) beispielsweise werden die Vorzéiges solchen Ansatzes diskutiert.

In Ziffer zwei werden mdogliche Ursachen fur eine yAsnetrie der diskretionaren
Finanzpolitik prasentiert. Ziffer drei beschreibypen von Fiskalregeln und Kriterien fur
deren Implementierung. Unter Ziffer 4 werden enggine Analysen zur Wirkung von
Fiskalregeln vorgestellt. In Anhang eins wird zudeie Wirkungsweise der Schweizer
Fiskalregel auf Bundesebene, der «Schuldenbremeegestellt. Anhang zwei zeigt die

-11-



Schuldenentwicklung in den USA, dem Vereinigten igosich und der Schweiz wahrend
langstmaoglichen Zeitperioden.

2. Ursachen fur asymmetrische Haushaltsergebnisse und
suboptimale Fiskalpolitik

Eine Fiskalregel strebt Uber eine Anpassung detitutisnen die Veradnderung der
Anreizstrukturen innerhalb des politischen Entsghegsprozesses an. In welcher Weise die
Anreize verédndert werden sollen, hangt davon allcheeMangel oder Asymmetrien dem
finanzpolitischen Entscheidungsprozess zugrundgehieEine Analyse des Korrekturbedarfs
an den spezifisch bestehenden Institutionen ishallesunerlasslich. Dabei stellt sich die
Frage nach der Ursache der festgestellten Mangddesondere der Schuldenfinanzierung, fur
welche die politische Okonomie verschiedene Antamrtiefern kann. Eine Abgrenzung
zwischen politischer Okonomie, politischer Wissdradtund Makrookonomie ist dabei nicht
immer sehr prazise durchfuhrbar — das Themenfeld Fiskalregeln ist deshalb ein
tendenziell interdisziplinares Feld.

Eine Typologie fur die mdglichen Ursachen von systeschen Haushaltsdefiziten wird von
Alesina und Perotti (1995) vorgestellt. Den Autogait es darum zu erklaren, unter welchen
Bedingungen  systematische = Haushaltsdefizite =~ wabnsiether  werden. Die
Erklarungsansatze sind recht unterschiedlich undassend. Im folgenden wird die
Typologie von Alesina und Perotti (1995) weitgehé@bgrnommen.

2.1 Begriff der nachhaltigen Haushaltspolitik

Vorausgehend soll der Begriff der nachhaltigen Fapmlitik geklart werden. Zu diesem
Zweck wird eine intertemporale Budgetrestriktion rgestellt, deren Einhaltung die
Nachhaltigkeit der Finanzpolitik bedingt. Eine Fafgpolitik wird in der Regel als
«nachhaltig» bezeichnet, wenn die Schuldenquotéhu{8en in Prozent des BIP) im
Zeitverlauf konstant bleibt (oder allenfalls abnithnkine stetig zunehmende Schuldenquote
wirde nach einer gewissen Zeit zu einer Situatighren, in welcher die Verzinsung der
Schulden hoher ausféllt als das BIP (ausser dessdta betragt null), also nicht mehr bezahlt
werden kénnte

Als Zielgrosse fir die Schulden wird bisweilen aumhgenommen, dass die nominalen
Schulden konstant bleiben. Dies wirde eine sink&uthelldenquote bedingen.

Zunachst wird zur lllustration der einfachere Falher konstanten nominalen Schuld
angenommen: Die intertemporale BudgetrestriktioleigBung 2.1 bei diskretem, bzw. 2.1a
bei stetigem Zeitablauf) besagt, dass Uber eingelgmen Zeithorizontt) die mit dem
Verzinsungsfaktor (r) abgezinsten Ausgaben (G) eleisprechend abgezinsten Einnahmen
(R) zuzlglich dem aktuellen Wert der Schulden (Btsprechen.

! Streng genommen wird die intertemporale Budgetieisin der Finanzpolitik immer erfiillt, und zwauneh bei
einem explosiven Anstieg der Schulden. In einerahemi Fall wird das finanzielle Gleichgewicht fritoater
spater durch eine Aussetzung des Schuldendiendtestuber hohe Inflation wieder hergestellt. LetztEalle
sind aber mit einer grundlegenden Anderung dertiRalerbunden (Aussetzen eingegangener Verpflicygan
oder Anderung von Inflationszielen). In der vorkaglen Untersuchung fallt eine solchermassen erzeneng
Wiederherstellung des Haushaltsgleichgewichts niaokgr den Begriff der «nachhaltigen Politik».
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G __ & R 2.1
Z(1+r)t_D+Z(1+r)t

t=0 t=0

T T Zla
[Ge™dt=D+[ Re™dt
0 0

Der Fall der konstanten Schuldenquote ist mathectatetwas aufwendiger herzuleiten. Es
wird angenommen, dass die Schuldenquote Uber eegtimmten Zeithorizontr) der Quote
zum Zeitpunkt t=0 entspricht.

D, _D, 2.2
Y0 Yr
Fur das BIP gilt damit:
Y, =Y, 1+g)”" 2.3

Dabei stellt §) das durchschnittliche (als konstant unterstellxschaftswachstum dar. Die
Entwicklung der Schuldenquote, welche fur die Nadtigkeit der Finanzpolitik von
Bedeutung ist, kann aus der Berechnung des Sclardigegs berechnet werden. Fur die
Schulden in der Periode 1 gilt, wobBiR) dem Primartberschuss entspricht:

D, =D,(+r)-BR 2.4
Fir die Schulden und das BIP im Zeitpun®RtKann daraus (algebraisch) folgendes abgeleitet
werden:

s 2.5
D, =D,(@+r)" =Y BR@+r)""

t=1
Werden 2.3 und 2.4 in 2.2 (fur die Periode 1) ese¢, l&sst sich daraus 2.6 ableiten:
D, _D,+r)-BR _D,1+r _BR 2.6
Yy Yo(1+9) Yol+tg Y

Wir treffen nun die Annahme, dass der Haushaltssialdo des BIP konstant bleibt:
Ot: BR_ b 2.6
Y,

Dieses Verhaltnish) soll dazu dienen, eine Defizitquote zu bestimmeziche langfristig mit
einer stabilen Schuldenquote vereinbar ist. Dafussen die Schuldenquoten in jeder Periode
(bzw. in konjunkturell ausgeglichenen Situationd&onstant sein, was in 2.2 ausgedrickt
wird:

D,_D,_D 2.2
Y, Y, Y,
Darauf folgt nun aber:
D, _ Dy 1+t _b:&:& 26 /
] 1+g A : 2.2
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Algebraisch folgt daraus, dass:

b=& 1+r_1 2.7
Y, 1+9

Gleichung 2.7 druckt somit die Bedingung fir eielhaltige Finanzpolitik aus, bei der sich
die Schuldenquote aus der Periode 0 nicht veranDertkonstante Schuldenquote kann als
(d) bezeichnet werden, woraus sich ergibt, dass:

E:ﬁ:—r_g Ot 2.8

Im Fall von ¢=g) (was beim Solow-Modell im Gleichgewicht erwantetd), gilt dass:
B =0 2.9

Dies bedeutet, dass der Primartberschuss ausgaglsain muss, d.h. die Ausgaben fur den
Schuldendienst werden genau durch das zusatzlwlarete Wachstum und die daraus
folgenden Mehreinnahmen finanziert.

Es ist festzuhalten, dass fur eine nachhaltigeiRotler Anteil der Neuverschuldung®) an
der gesamten Verschuldun@)(in einer bestimmten Beziehung zum Zinssatz und zu
Wachstumsrate stehen muss, damit eine nachhaltigé Pesultiert.

Zusatzlich ist zu bericksichtigen, dass Wirtschaithstum und Haushaltssaldo nicht
unbedingt unabhangig voneinander sind. Manche Awesgdoder Steuersenkungen) konnen
sich beispielsweise positiv auf das Wirtschaftswgaam austben. In diesem Fall missten
Gleichungen wie 2.9 oder 2.7 entsprechend relatiwierden, wozu ein makrookonomisches
Modell nétig ware, in dem die Ruckkoppelungen demalzhaushalts auf die
Gesamtwirtschaft modelliert werden. Dabei waren fierschiedene Ausgaben- und
Einnahmentypen die richtigen Multiplikatoren zu wenden, was erfahrungsgemass
schwierig ist (die Multiplikatoren durften je nacWirtschaftslage, z.B. wenn eine
Liquiditatsfalle vorliegt, zudem unterschiedlichséallen).

2.2 Steuerglattung

Aus der neoklassischen Okonomie folgt die normaEwederung nach Steuerglattung, d.h.
dass die Steuersatze (und ceteris paribus der Bader Ausgaben) konstant bleiben sollen
(z.B. Barro, 1979). Damit soll einerseits die itdenporale Budgetrestriktion eingehalten
werden, andererseits sollen mit fixen Steuersatzédie Nutzenfunktionen der

Wirtschaftssubjekte maximiert werden. Die Konkatvitder Nutzenfunktionen fuhrt

annahmegemass dazu, dass es flr einen gegebenerertBaon Einnahmenstrémen

vorteilhafter ist, wenn die Steuerséatze konstagibleh.

Die Anforderung der Steuerglattung kann leicht memn zeitlich begrenzten Schuldenanstieg
fuhren. Ein unerwarteter, aber als temporar eindest Anstieg der Ausgaben, fihrt
beispielsweise zu einer Steuererhdhung. Der Gegé&swext der zeitlich nicht limitierten
Steuererh6hung entspricht dabei dem Wert der tefinporAusgabenerhbhung, wenn die
Anforderung der Steuerglattung erfullt werden sk sich der Einnahmenanstieg tber einen
unbegrenzten Zeithorizont erstreckt, fallt er itmzelnen Jahr geringer aus als die
Mehrausgabe. In einer Ubergangsphase entstehemctabefizite. Nachdem eine getétigte
Ausgabenerh6hung wieder riickgangig gemacht winchmti die Verschuldung wieder ab.
Dieses Beispiel ist gut auf die historische bedeutn Kriegsausbriiche anwendbar (vgl.
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Anhang 1, Grafiken) oder auf ausserordentlichenamzierungsbedarf in Krisenzeiten.
Vorbehalten bleibt dabei die Fahigkeit des Staates, auf dem Kapitalmarkt zu verschulden
(keine Liquiditatsrestriktion). Fur eine ausfuhhieDiskussion der Dynamik von Einnahmen,
Ausgaben und Schuldenquote in der Zeit vgl. zunsfdel Burgat und Jeanrenaud (1989).

Es kdnnen auch andere mégliche Grinde fur dasdbmtistvon Schulden bei gleichzeitiger
Erfullung der Steuerglattung ins Feld gefuhrt werdeés kann beispielsweise angenommen
werden, dass eine Steuersenkung zu einem hohenstawimpuls oder zur Anlockung
neuen Steuersubstrats fuhrt, und zwar in einemesl®nd hohen Ausmass, dass daraus
hohere Steuereinnahmen resultieren. Eine Steuansgngt in diesem Fall nur kurzfristig die
Ursache von hohen Defiziten. Mit der Zeit entsteh&ferschiisse, welche den
Schuldenanstieg wieder riickgéngig machen.

Es ist festzuhalten, dass die eher normativen \tlengaler Steuerglattung auf der Annahme
von vollstandiger Information und rationalen Entsidungssubjekten beruht.

2.3 Fiskalische lllusion und Préaferenz fur die Gegenwalr

Im Fall der fiskalischen Illusion wird von der Anmae vollstdndiger Information

abgewichen: Entscheidungstrager bewerten die kstigien Vorzige einer fiskalischen
Expansion (falschlicherweise) subjektiv hoher aged langfristige Kosten. Dabei werden —
ohne Bericksichtigung des politischen Systems - Higscheidungstrdger mit den
«Stimmburgern» oder «Wahlern» gleichgesetzt. Didssatz wird in Buchanan und Wagner
(1977) ausgiebig ausgeleuchtet.

Buchanan und Wagner (1977) erwdhnen in diesem Zusammang auch den

«Keynesianismus» als Ursache fir Defizite, indem ldiynesianische Stabilisierungspolitik
als Grund (oder als Vorwand) fur die Tatigung voefibiten in der Rezession dient, denen im
Aufschwung jedoch keine entsprechenden Uberschigsggegengestellt werden. Der
Keynesianismus beispielsweise dient dabei als ipegiion flr eine nicht nachhaltige

Tatigung von Defiziten. Eine solche Politik kannsoreinfacher verfolgt werden, je mehr in
der Offentlichkeit eine gewisse Unwissenheit Uibier Bolgen einer Finanzpolitik besteht,
wobei Unwissenheit nicht zwingend mit einer lllusigleichzusetzen ist. Die lllusion kann
aus einem Mangel an Information resultieren, nidnmbedingt aus einem Mangel an
Rationalitat.

Aus diesem Umstand ist eine Literatur bezuglichtisghen «Konjunkturzyklen» entstanden:
Politiker verfolgen wahrend des Wahlkampfes oderAnschluss darauf, in Erflllung von
Wahlversprechen, eine expansive Fiskalpolitik. Bf@hler verstehen nicht, dass diese Politik
in Zukunft durch eine erhdhte Inanspruchnahme listtaer Mittel fir den Schuldendienst
und eine entsprechende Umgestaltung des Budgerahkibe werden muss. Alesina, Cohen
und Roubini (1992 und 1997) weisen solche Zykleriirer Stichprobe von OECD-Landern
empirisch nach, Rose (2006) deren Dampfung durskakegeln (vgl. Ziff. 4).

Anstelle der fiskalischen lllusion kann der Begd#r Préferenz fir die Gegenwart verwendet
werden. Eine solche liegt vor, wenn die subjekBewertung von zeitlich nahe liegenden
Ausgaben hoher ausfallt als diejenige von weitedlan Zukunft liegenden. Der «subjektive»
Abzinsungsfaktor innerhalb einer Nutzenfunktion sdgbei hoher ausfallen als derjenige,
welcher ein langfristig ausgeglichenes Budget et Ein Mangel an Information oder
Rationalitat, eine «lllusion», ist in dieser Sicktae nicht mehr notig.

Ungleichung 2.10 stellt den Fall formal dar: funem bestimmten Entscheidungstrager mit
einer Nutzenfunktion u, ist der abdiskontierte Numtziner Ausgabed), welche zu einem
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beliebigen Zeitpunktt] anfallt, geringer als der abdiskontierte monettert der Ausgabe.
Um dieses Resultat zu erreichen, muss eine Nutzktidm unterstellt werden, welche die
«Abdiskontierung» anders gewichtet als der Markt.

Ge" >uG|=Ge™ 2.10

Die Ungleichung 2.10 ist dann erfullt, wenp) (in der Nutzenfunktion auf der rechten Seite
von Gleichung 2.2) grésser ist alg)’( also zukiinftigen Geldstromen weniger Nutzen
beigemessen wird als dies der Markt tut (mittels dmssatzes r). Wird davon ausgegangen,
dass dies so ist und die Entscheidungstrager edtsimd, so verleitet diese «Praferenz fur die
Gegenwart» verstandlicherweise zu systematischefizi@a und einem Anstieg der
Verschuldung.

Wenn davon ausgegangen wird, dass der Entscheidéiges tiber den Einfluss verfugt, die
Ausgaben innerhalb eines Zeitraunts0] bis t=17) zu beeinflussen, kann die Ungleichung
2.10 von einem einzelnen Zeitpunkt auf einen deften Zeithorizont hin erweitert werden:

jGte‘rt > ju[Gt] = JT'Gte‘”t 24
t=0 t=0 t=0

Aus 2.10. und 2.11. entsteht eine Praferenz fuhergegende Zahlungsstrome». Anders
ausgedruckt: Ein Zahlungsstrom in der Gegenwarehlsn hoheren Nutzen als der gleiche
Zahlungsstrom in der Zukunft, inklusive Abzinsugich hier gilt, dass dies erfullt wird,
wenn (o) hoher ist alsr{.

Fur einen gewahlten Politiker kann dies als eirmugible Annahme erscheinen; allerdings
konnen andere Elemente (Altruismus, etc.) dessetzeNfunktion ebenfalls beeinflussen.
Wird eine solche, «kurzsichtige» Nutzenfunktiongwie den Ungleichungen 2.10. und 2.11.
entspricht, fir die Entscheidungstrager a priotetstellt, dann ist Schuldenfinanzierung von
staatlichen Ausgaben rational. Als «Entscheiduégst» konnen dabei verschiedene Akteure
fungieren, beispielsweise Stimmburger, Parlamestarioder Regierungsmitglieder.
Empirische Arbeiten von Peltzmann (1992) deuteerdiihgs darauf hin, dass zumindest US-
amerikanische Stimmbdirger in ihrem Wabhlverhaltersgabenfreudige Politiker nicht
belohnen. Je nach Ausgabentyp konnte zudem einersghtedliche Nutzenfunktion der
einzelnen Entscheidungstrager angenommen werdémnfalls konnten die oben genannten
Ungleichungen fur manche Entscheidungstrager undimibestimmte Ausgabenarten erfullt
sein, aber nicht fir andere.

Eine Préaferenz fur die Gegenwart kann beispielsvelaraus folgen, dass gegenwartig
wahlende Generationen ihrem eigenen Einkommen didkaren Nutzen beimessen, als dem
Einkommen der folgenden Generationen, z.B. demgenighrer Kinder. Wirde diese
Annahme getroffen, fiele auch ein Postulat derrdigmischen Aquivalenz weg, namlich
diejenige eines weitgehenden intergenerationelldinui8mus. Diese Annahme wird im
nachsten Ansatz verwendet:

! Ein Unterschied zwischen rho und r bedeutet wlass der Entscheidungstrager zu einem anderen Satz
«abzinst» als der Markt. Letzterer aber bewert&finfiige Geldstrome mit einem Gleichgewichtszinzsigs
Marktes, welcher sich aus dem Zusammenspiel des@tiaftssubjekte ergibt.
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2.4 Intergenerationelle Umverteilung

Die ricardianische Aquivalenz unterscheidet beispieise nicht zwischen unterschiedlichen
Einkommens- und Vermdgenslagen der Wahler. Cukienmend Meltzer (1989) schlagen zu
diesem Zweck ein einfaches Modell vor, in dem zivst «reichen» und «armen» Wahlern
unterschieden wird. Die reichen Wahler reagierdmsteigende Staatsverschuldung mit einer
Erhéhung des Sparens, entsprechend dem ricardianisc Aquivalenztheorem.
Demgegeniber reagieren «arme» Wahler ohne Vermégiestaatliche Verschuldung nicht
mit héherem Sparen. Dies ist darauf zurickzufihdass die Finanzierung der Schulden
durch diejenigen Wirtschaftssubjekte erbracht werdriss, welche tber die nétigen Mittel
verfigen beziehungsweise durch den Staat besteaeden kdnnen. Im Modell sind dies die
«reichen» Wahler, welche den nachfolgenden Gewoeexii angehdren. Die armen Wahler
hinterlassen den ihnen nachfolgenden und durchletimi«reicheren» Generationen einen
negativen Nachlass («negative bequest»). Die Anpahmes Modells begrinden das
finanzielle Interesse der «armen» Wahler die Staastshuldung zu erhdhen und so in den
Genuss von staatlichen Leistungen zu kommen, ohopogional an der Finanzierung
beteiligt zu werden. Bei den «armen» Wahlern gétritardianische Aquivalenz somit nicht.
Als Nettoeffekt resultiert insgesamt eine Praferdilz Schuldenfinanzierung mit einer
Umverteilung zwischen reicheren und armeren Wahleémtscheidend dabei ist, dass die
zukinftige Generation kein Mitspracherecht besitzt.

2.5 Intertemporale strategische Interaktion

In dieser Klasse von Erklarungsmodellen stehen dReggswechsel im Vordergrund und
deren Auswirkungen auf die Formulierung der Finatiig im Zeitablauf. Alesina und
Tabellini (1990) fihren den Hang zur Schuldenfinanmg auf die Alternanz der
Regierungsmehrheit zurlick. Wichtig dabei ist, desgsschiedene Regierungen durch Gruppen
gebildet werden, welche die (finanziellen) Inteegssverschiedener Wahlergruppen
durchsetzen wollen. Die zeitlich limitierte Amtsizeiner Regierung fuhrt dazu, dass sie die
finanziellen Interessen ihrer Klientel teilweiseetitschuldenfinanzierung wahrnehmen. Dies
schrankt den finanziellen Spielraum der nachfolgen®Regierung, welche die Interessen
einer anderen Klientel vertritt, ein.

Demgegeniber unterscheiden Persson und Svenss88) (d&ht zwischen verschiedenen
Arten von Ausgaben, sondern bezlglich der angdstiddohe der staatlichen Ausgaben. Die
eine Regierungspartei méchte ein héheres Ausgaleaunials die andere. Die Konsequenz
ist, dass die Partei mit einer Praferenz fur ngelhusgaben die Steuern so weit senkt, dass
hohe Defizite und eine Schuldenfinanzierung resulti Dies reduziert den
Ausgabenspielraum der Partei mit einer Préaferemzhfihe Ausgaben. Letztere wiederum
strebt geméass Modell finanzielle Uberschiisse amitvein Anreiz fur héhere Ausgaben in
der Zukunft entsteht. Im betrachteten Modell kongperen sich jedoch Defizite und
Uberschiisse iber langere Zeit, so dass per Salht mivingend eine Zunahme der
Verschuldung resultiert.

Die Modelle in dieser Kategorie deuten auf die Rate von verschiedenartigen Interessen
der politischen Parteien, der Polarisierung diéstressen und der Unsicherheiten Gber den
Ausgang zukunftiger Wahlen.

2.6 Synchrone strategische Interaktion

Strategische Uberlegungen spielen nicht nur imabéauf (iber verschiedene Zeitperioden)
eine Rolle, sondern auch innerhalb einer ZeitperioDabei handelt es sich vorab um
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Konflikte zwischen Parteien oder Interessensgruppgen. Diese Form von Modellen ist
insbesondere — aber nicht nur — in politischen &yeh mit Koalitionsregierungen relevant.
Alesina und Drazen (1991) schlagen das Modell eingsrteilungskampfes oder
«Aushungerungskried>zwischen zwei verschiedenen politischen Gruppigeanvor. Diese
Gruppierungen — beispielsweise Koalitionspartnestreiten um die Verteilung der Kosten
einer Budgetsanierung durch Ausgabenkirzungen d8Euersenkungen. Wenn die
Gruppierungen versuchen, die politischen KostenSgrmassnahmen auf die jeweils andere
Gruppe zu Uberwdlzen, verzogert sich die Budgetsang und die Staatsverschuldung
nimmt zwischenzeitlich zu. Je weniger die Kosteopprtional auf die beiden Gruppierungen
verteilt werden konnen, desto langer dirfte siche eBudgetsanierung dabei verzdgern.
Drazen und Grilli (1993) zeigen die Relevanz denjokturlage in diesem Zusammenhang
auf: eine Rezession tendiert dazu, die Sparmassrahascher herbeizufihren. Spolaore
(1993) wendet vergleichbare Modelle explizit aufaitionsregierungen an. Er kommt zum
Schluss, dass sich Koalitionsregierungen verzogaufdeine Budgetsanierung auswirken,
insbesondere im Vergleich mit einer «optimalen»itRRokines sozialen Planers und noch
deutlicher im Vergleich mit einer Regierung, welalan einer einzigen Partei gestellt wird.
Letztere fuhrt die Budgetbereinigung zwar rasckcduallerdings werden dabei — wie bei der
Koalitionsregierung im tbrigen auch — die KostenBlereinigung auf Dritte abgewalzt.

2.7 Geographische Interaktion

Anstelle der Interessen von verschiedenen poligiscBruppierungen kénnen geographisch
gebundene Interessen betrachtet werden. Die Greaditkibt, dass verschiedene Akteure in
einem politischen Konkurrenzverhéltnis zu einamstehen und dabei die Budgetbereinigung
verzogern. Weingast, Shepsle und Johnsen (1981agsechin diesem Zusammenhang ein
Modell von Wahlbezirken vor, deren Vertreter dent2¢n von Projekten zugunsten ihrer
Wabhlbezirke héher bewerten als den Nutzen fur desa@tstaat und entsprechend auch die
Finanzierungskosten vergleichsweise zu wenig geeichSolche Modelle erklaren auf
formale Weise, warum eine unterschiedliche Vertglwon Entscheidungskompetenz und
Finanzierungslast zu hoheren Ausgaben fuhren konreiese Mechanismen sind
insbesondere in Bundesstaaten von Bedeutung, leindAusgabenentscheidungen durch
Gliedstaaten getroffen werden und der Zentralstaaginer (Teil-)Finanzierung verpflichtet
werden kann.

2.8 Finanzordnung und Institutionen

Die Finanzordnung regelt den Budgetprozess undalisshaltspolitischen Kompetenzen. Es
kann vermutet werden, dass die Organisation demset#ine Auswirkung auf Hohe und
Zusammensetzung der Ausgaben und die Hohe des &ltmaiizits haben kann. Die
Finanzordnung stellt den rechtlichen Rahmen daweithem ein Budget beschlossen wird.
Dabei ist zu bertcksichtigen, dass die gesetzgedten Institutionen nicht nur Uber das
Budget, sondern in der Regel auch Uber die geskézii Rahmenbedingungen entscheiden
konnen. In Bezug auf Fiskalregeln sind Uberlegungbar die Finanzordnung besonders
interessant, weil Fiskalregeln einen Bestandteil Fleanzordnung darstellen und sie diese
Ordnung sowie den daraus entstehenden Budgetprgeesdt verandern kbnnen.

Von Hagen (1992) definiert diesbezuglich Indizesglohe es erlauben, institutionelle
Eigenschaften verschiedener Staaten miteinandeergleichen und deren Auswirkungen auf
die Staatsausgaben und den Haushaltssaldo zu piédei wurden insbesondere folgende
Kriterien betrachtet:

! In der Spieltheorie als «War of attrition gamekdent.
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- Die relative Einflussmoéglichkeit eines Ministerpdienten beziehungsweise
Finanzministers innerhalb einer Regierung.

- Das Ausmass der Einflussnahme des Parlaments siifuittget.

- Die Art des Parlamentsbeschlusses (Beschluss mitidPooder Globalbeschluss).
- Der Zeitpunkt von Parlamentsbeschlissen innerhedlPilozesses.

- Die Nachvollziehbarkeit und Transparenz des Budgets

- Der Spielraum bei der Implementierung der Budgethiéisse.

Auf der empirischen Ebene konnte Von Hagen einemfliSs dieser Kriterien auf die
finanzpolitische Disziplin nachweisen. Letztere dvirbeispielsweise durch starke
Ministerprasidenten und/oder Finanzminister, eimniéte Implementierung des Budgets oder
geringfugige parlamentarische Modifikationen bedigns Von Bedeutung fur den letzten
Punkt ist insbesondere, dass bei geringerer Esriafsme durch das Parlament das Ausmass
von «Universalismus» und «Reziprozitat» innerhab Budgets sinken. Als Universalismus
wird eine Tendenz in der Struktur des Budgets lobnet, bei welcher allen politischen
Gruppierungen entgegengekommen wird. Reziproztatin Verzicht einer Gruppierung auf
die Bekdmpfung der Ziele anderer Gruppierungenese eine entsprechende (reziproke)
Zuruckhaltung gegentiber den eigenen Zielen ausiben.

2.9 Wirdigung der Ansatze

Die unter den Ziffern 2.1. bis 2.7. vorgestelltensAtze zur Erklarung von systematischen
Haushaltsdefiziten tragen alle teilweise zum Verdités der Problematik bei. Ein Kritikpunkt
an die Adresse nahezu aller Ansatze ist die madgdinklarungskraft fur die Veranderungen
in der Finanzpolitik zahlreicher Staaten — abehnailer — nach den 1970er Jahren (Roubini
und Sachs, 1989; Von Hagen, 1992). Zudem sind i\esmed Periode systematische Defizite
ohne direkten Bezug zu einer Ausnahmesituatione@&iund Krisen) seltener als danach,
obschon keine offensichtliche Veranderung der igalien Institutionen, Budgetprozesse etc.
stattgefunden hat.

Roubini und Sachs (1989) haben einen deutlichenretipen Bezug zwischen der Anzahl
von Regierungsparteien (politische Fragmentierung)d offentlicher Verschuldung
festgestellt. Fur die USA — wo Koalitionsregierungecht relevant sind — haben Autoren wie
z.B. Poterba (1994) festgestellt, dass Sparmassrahm denjenigen Bundesstaaten
langsamer verlaufen, in denen die Regierungspkeieie Mehrheit im Parlament hat. Eine
solche Situation kann auch als Sonderform eineitigdien Fragmentierung interpretiert
werden.

Die Argumentation Uber eine strategische Interaktin.B. Tabellini und Alesina (1990)
scheinen als Erklarungsansatz fiir die politischemekungen in den 1970er Jahren am
ehesten geeignet, weil die wachsende politischarBarung und sinkende Stabilitdt gemass
diesen Modellen zu héheren Defiziten fihren musSelche Tendenzen scheinen sich
gemass Alesina und Perotti (1995) tatsachlich eetigu haben, wenn auch die empirischen
Resultate dazu als unsicher einzustufen sind.

Im Gefolge der siebziger Jahre waren neben Andemrig der Finanzpolitik mit der
Aufgabe von Bretton-Woods auch Anderungen in derhiwigs- und Geldpolitik zu
verzeichnen. Gleichzeitig durfte der Anteil der gaben fir Soziale Wohlfahrt in den
Budgets vieler Staaten etwa ab dieser Zeit korgiiah zugenommen haben. Es konnte
deshalb auch untersucht werden, ob die Anderungelvéhrungsordnung einen Einfluss auf
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die Ausgaben und das Budgetdefizit gehabt habenr obe allenfalls ein dauerhafter

Ausgabendruck aus dem Bereich der sozialen Wollfdibrin den vorangehenden Ziffern

beschriebenen Mechanismen verstarkt hat. Es koaotd untersucht werden, ob die
Akzeptanz von Haushaltsdefiziten in gewissen Penodugenommen hat, beispielsweise
weil die (wahrgenommene) 6konomische Wissenschaé solche Sichtweise unterstitzte
und damit eine fiskalische lllusion schuf.

Fur die Opportunitdt und Ausgestaltung einer Figgdl sind die erwahnten Ansatze
relevant. Je nach institutionellen Voraussetzungaah politischen Gegebenheiten innerhalb
eines Staates konnen Fiskalregeln verschiedenadigke verfolgen. Die Unterschiede
zwischen einzelnen Staaten legen auch nahe, dakeims «Einheitsregel» geben kann,
welche universal angewendet werden kann. Vielméimgén Erfolg und Misserfolg einer
Regel und die besten Kriterien fur deren Ausgastgltvon den im betreffenden Land
vorherrschenden Bestimmungsgriinden der Haushaitgdefb.

3. Ausgestaltung und institutionelle Einbettung

3.1 Definition und Typologie

Die Diskussion um Fiskalregeln entflammt meist damann das finanzielle Gleichgewicht
als gefahrdet angesehen wird. Entsprechend erfalgh der Entscheid, eine Fiskalregel
einzufihren, in dem Moment, in dem sich die diskregire Fiskalpolitik in der 6konomischen
und politischen Wahrnehmung als nicht zielfuhremdiesen hat. Die Fiskalregel hat in
diesem Fall die Aufgabe, Schwachen der vorangemerfi@itik zu korrigieren. Dies
geschieht durch eine «Selbstbeschrankung» derik?ollfo vorher der finanzpolitische
Spielraum der Entscheidungstrager nicht limitiedrwsetzt sich der Gesetzgeber mit einer
Fiskalregel formale Grenzen. Diese Grenzen geltezipiell auf unbeschrénkte Zeit.

Vorrangiges Ziel einer Fiskalregel ist in der Redab finanzielle Gleichgewicht. Daneben
spielen aber auch Ziele wie die kurzfristige kolkpumnelle Stabilisierungspolitik oder die
praktische Umsetzbarkeit der Regel eine Rolle. Bigkalregel umfasst zu diesem Zweck
Ziel- und Steuerungsgrossen, welche in der Literbtsweilen nicht klar konzeptionell von
einander getrennt werden. Die Zielgrosse ist in deegel letztlich immer die
Staatsverschuldung, weil sich darin die Abkehr oranziellen Gleichgewicht dussert. Um
eine bestimmte Zielgrésse — also beispielsweise ¥erschuldungsobergrenze — einzuhalten,
braucht es eine operationelle Steuerungsgrossehaédurch die Regel definiert wird. Es gibt
eine Vielzahl von mdglichen Steuerungsgrossen, wsu Beispiel die Staatsausgaben, das
Haushaltsergebnis, die Staatsschulden selbst @deAdsmass der Kreditaufnahme auf dem
Kapitalmarkt. Kopits und Symansky (1998) untersdbgiverschiedene Typen von Regeln.
Diese Typologie wurde insbesondere durch Daban. é2@03), um die wichtige Kategorie
der (4) Ausgabenregel ergénzt. Bei letzterer erfdlg Steuerung Uber die Hohe oder das
Wachstum der Staatsausgaben. Darauf basierend &aren Taxonomie aufgrund der
Steuerungsgrosse aufgestellt werden:

1. Defizit:

o Einfache Defizitregeln (balanced-budget), bei desieh die Ausgaben direkt
nach den Einnahmen richten. Steuerungsgrosse astdais einfache (oder
allenfalls priméare) Haushaltsergebnis.
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o0 Regeln fur das strukturelle Defizit (structurallgyclically adjusted balanced
budget), bei denen sich die zyklisch bereinigtersgsiben nach den zyklisch
bereinigten Einnahmen richten. Die Steuerungsgrigsdabei ein Mass fur
das strukturelle Haushaltsergebnis, also das unjukkturelle Einflisse
bereinigte Haushaltsergebnis.

0 Regeln fur den Ausgleich von laufenden Einnahmeshlanfenden Ausgaben,
also unter Ausschluss von Investitionsausgaben-eimtahmen. Diese Regel
wird auch als goldene Regel («Golden-rule») bezath

. Aufnahme von Krediten:

o Verbot einer Kreditaufnahme im Inland.

o0 Verbot oder Restriktion der Kreditaufnahme bei d&entralbank.
Grundlegende Regel, welche die Trennung von Geltd &inanzpolitik
sicherstellt.

. Schulden / Vermdgen:

o Obergrenze fur die Staatsverschuldung, in der RedgelAnteil des BIP
ausgedruckt. Die Steuerungsgrosse entspricht ddgrdsse, was mit einer
eher geringen Steuerbarkeit einher geht.

0 Mindestgrosse fur Reserven als Puffer fur zukueftigdelastungen.
Beispielsweise die Mindestreserven der Rentenvessimg, ausgedrickt als
Anteil der jahrlichen Ausgaben.

. Ausgaben:

o Festlegung eines Ausgabenpfads (jahrliche Zeitreiie zulassige
Hochstausgaben) Uber einen definierten Zeithorizdaissgebend dafir ist in
der Regel Ausgabenwachstum. Es besteht in diesimeéach kein direkter
Bezug zu einem Schulden- oder Defizitziel ! Wenchsunerwartet Defizite
einstellen, braucht es separate Mechanismen, um Admgabenpfad neu
auszurichten.

. Einnahmen:

o Festlegung eines verbindlichen Rahmens fiur die @&inmrenpolitik. In der
Regel werden dabei Steuererhbhungen nicht als sigéss Mittel zur
Schuldenstabilisierung zugelassen.

0 Umgekehrt dazu konnen aber auch automatische $thddungen
vorgesehen sein, insbesondere als Sanktion furlaséene ausgabenseitige
Sparmassnahmen.

Ein bekanntes Beispiel fir eine Defizitregel ise¢ &%-Defizitgrenze beim Stabilitats- und
Wachstumspakt (SWP) der Eurozone. Diese darf —hivajlg von der Konjunkturlage —
nicht Gberschritten werden. Ein anderes Beispiekfiie Defizitregel ist die Schweizerische
Schuldenbremse, welche einen strukturell ausgeggiieh Haushalt vorgibt: in diesem Fall
darf das um konjunkturelle Faktoren bereinigte BefICAB) nicht grésser als null sein (nur
ein struktureller Uberschuss ist zulassig). Der SWP auch ein Beispiel fir eine
Schuldenregel, da die Schulden 60% des BIP niodrtsighreiten dirfen.

Eine Kombination der Regeln ist — wie im Fall deadhstums- und Stabilitatspakts der EU —
maoglich. So bestehen in vielen Staaten Restriktiobezlglich der Finanzierung von
staatlichen Defiziten durch die Zentralbank (Kradfhahme). Gleichzeitig kénnen die

-21-



Reserven einer Rentenversicherung einem Mindeatpatiterworfen sein (Vermdgen). Es ist
denkbar, getrennte Komponenten des Budgets micliedenen Regeln auszustatten. So
erscheint beispielsweise das kurzfristige Finanmgsdefizit nicht als zweckmassige

Steuerungsgrosse fur eine Rentenversicherung. éseni Fall ist ein langer zeitlicher

Planungshorizont massgebend, und entsprechendfemticiit dies die Verwendung einer

langerfristig («forward looking») orientierten Segungsgrosse.

Die Diskussion um Fiskalregeln findet gegenwartigish um den Gegensatz zwischen
Ausgabenregeln und Defizitregeln statt, insbesandergeregt bei Daban et al. (2003). Es
bestehen gegenwartig Bestrebungen, die Vorzige Defizit- und Ausgabenregeln zu
vereinen und so deren jeweiligen Vor- und Nachteueoptimieren (z.B. bei Debrun et al.,
2008). Daneben werden Diskussionen um die Zweckgkiss des Einschlusses oder
Ausschlusses von Investitionen gefiihrt. Die Gruedider «Goldenen Regel» besteht darin,
dass wachstumsfordernde Ausgaben (Investitionshasyjaganz oder teilweise durch
Schulden finanziert werden durfen, wahrend die serdeg(laufenden) Ausgaben durch
Einnahmen zu finanzieren sind (vgl. Fatas, 2005r oH® Treasury, 2004). Die
Schuldenfinanzierung von Investitionsausgabenusttaeoretischer Sicht zulassig, weil das
dadurch generierte Wachstum auch hoéhere zukinfBgmiereinnahmen generiert. Die
theoretischen Argumente gegen eine «Golden Ruleielen sich auf die Schwierigkeit,
einzelne Ausgabenkategorien klar von einander amngn und auf die geschaffene
Moglichkeit zur Umgehung der Fiskalregel dank dend&rregel fur Investitionen (Fatas,
2005). Die Schweizer Schuldenbremse unterstelkpielsweise Investitionsausgaben trotz
allem ausdrucklich der Regel (vgl. Botschaft, 20@0)d nimmt dabei Bezug auf die
genannten theoretischen Argumente. Auch empiristfuelien wie Perotti (2005) kdnnen
keine statistischen Griunde fur eine unterschiedliBehandlung von Investitionsausgaben
und laufenden Ausgaben des Staates liefern.

Tabelle 4.1. enthalt eine Aufstellung von Fiskalagverschiedener Staaten. Diese Angaben
wurden vom Kumar et al. (2009) zusammengetragerin@athalten sind die Regeln fir 83
Staaten. Der IWF findet mehr Defizitregeln (57) Alssgabenregeln (23). Oft treten diese
Regeln aber gemeinsam auf, und auch gekoppelt chitl&enregeln. Die Autoren weisen
explizit insgesamt 65 Defizitregeln aus, davon eeigdoch 8 als Steuerungsgrdsse nicht das
Defizit, sondern das zyklisch bereinigte oder dudle Defizit auf. In der Studie wird
zudem zwischen zentralstaatlichen Regeln und Regd@nsich auch auf weitere staatliche
Ebenen beziehen unterschieden. 10 Staaten beEitzeahmenregeln.

In Tabelle 4.1. sind die USA nicht aufgefuihrt. @Rebesassen bis 2002 verschiedene
gesetzlichen Beschrankungen der Finanzpolitik (GnaRudman-Hollings Balanced Budget
Act, Budget Enforcement Act, welche heute nicht miekraft sind). In den USA werden
zurzeit Fiskalregeln vornehmlich auf sub-nationalésene, in einzelnen Bundesstaaten
angewendet.

In der Euro-Zone gilt der Stabilitdts- und Wachsspakt (SWP). Dieser beinhaltet
Obergrenzen fur die Staatsdefizite und die Schulden einzelnen Mitgliedslander. Die
Obergrenze fur Defizite betragt 3% des BIP. Da ali€3renze unabhangig von der
Konjunkturlage gilt, ist ein Defizit von 3% auch @iner guten Konjunkturlage zulassig. Bei
einer konjunkturellen Verlangsamung wirde das Dtefiel in einem solchen Fall jedoch
rasch Uberschritten. Entsprechende Erfahrungenteftihdazu, dass die EU-Kommission
zusatzliche Empfehlungen aufstellen musste, instoese nach einem ausgeglichenen
strukturellen Haushaltssaldo. Letzterer ist in &ohweiz auf Bundesebene zwingend
vorgeschrieben (vgl. Ziff. 5). Im Vereinigten Kénggch fordert das Gesetz, dass der Haushalt
Uber einen Konjunkturzyklus ausgeglichen bleibt rétischnittlich ausgeglichener
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struktureller Haushalt), ohne jedoch jahrlich bimde Vorgaben zu machen.
Investitionsausgaben sind von dieser Forderungeklemgmert («Golden rule»).
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Tabelle 4.1: Fiskalregeln in der Welt im Jahr 2008

Ausgaben

Defizit

Konjunkturell

Bereinigtes

Defizit

Schulden

Einnahmen

Angola

x

Antigua and
Barbuda

x

Aquatorial-
guinea

Argentinien

Armenien

Australien

Belgien

Benin

XXX |x]|Xx

Botswana

Brasilien

x

Bulgarien

Burkina Faso

Chile

Costa Rica

Danemark

Deutschland

X | X | X

Dominica

Ecuador

Elfenbeinkiiste

Estland

Finnland

Frankreich

Gabun

Grenada

Griechenland

Guinea Bissau

s |3 | > | XXX X [ x| X x|

Hong Kong

Indien

Indonesien

Irland

Island

Israel

Italien

Japan

Kamerun

Kanada

Kap Verde

Kenya

X|x|[x|x

Komoren

Kongo

Kosovo

Lettland

Liberia
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Ausgaben

Defizit

Konjunkturell

Bereinigtes
Defizit

Schulden

Einnahmen

Litauen

X

x

x

Luxemburg

x| X

x

x

Madagaskar

Mali

Malta

x

Mauritius

Mexiko

X x| x|>

Namibia

Neuseeland

Niederlande

Niger

Nigeria

Norwegen

Osterreich

Osttimor

Pakistan

x

Panama

x

Peru

Polen

Portugal

Rumanien

X | X[ XX ||

Schweden

x| >x< | X|X

Schweiz

Senegal

Slovakei

Slovenien

Spanien

X | X[ X|x

Sri Lanka

XIx|x|>]|x

St. Kitts und
Nevis

St. Lucia

St. Vincent &
Grenadinen

Togo

Tschad

Tschechien

Ungarn

><><><><

USA

Vereinigtes
Kdnigreich

Zentralafr.
Republik

X

Zypern

X

Quelle:Kumar et al. (2009johne USA)




3.2 Zielgréssen

3.2.1 Staatsschulden

Systematische Defizite und eine daraus folgende rwimeschte Verdnderung der
Zusammensetzung des Budgets entstehen aus einaats¥®tsagen», das aus Fehlanreizen
innerhalb der staatlichen Institutionen entstehe Biskalregeln sollen diese Anreize durch
eine Anpassung der Institutionen korrigieren.

Unabhangig von der institutionellen Ausgestaltungy dRegel, ist eine Zielgrésse der
Fiskalregel zu bestimmen, welche aus makrodkondraiscesichtpunkten zweckmassig ist.
Meist besteht die Zielgrosse — unabhéngig von dSteuerungsgrosse» — in einer
Stabilisierung der Schulden oder der Schuldenquaatis. makrobkonomischer Sicht gibt es
keine klaren quantitativen Kriterien fir die optimalohe der Schulden. Gewisse Aussagen
sind aber dennoch mdoglich. So lasst sich mindesfesthalten, dass eine steigende
Schuldenquote langfristig nicht tragbar ist (vghzd Ziff. 2.1). Daraus lasst sich ein erstes
allgemeines Ziel ableiten, namlich die langfristigdabilisierung der Schuldenquote.
Abweichungen von diesem Ziel lassen sich durchdépmkzifische Umstande begrinden,
beispielsweise die Antizipierung von fiskalischesld&tungen, die sich aus demographischen
Entwicklungen ergeben.

In statistischen Publikationen werden oft nur dratischulden ausgewiesen. Diese bestehen
aus bestehenden Verbindlichkeiten, insbesondereadenem Kapitalmarkt eingegangenen
Verpflichtungen. Daneben sind aber auch die Vermggerte im Finanzvermdgen des
Staates von Bedeutung. Aus unterschiedlichen Grjnisbesondere als Liquiditats- und
Transaktionsreserven, konnen solche Vermdgen Hedickeéin. Daneben weist ein Staat auch
ein  Verwaltungsvermdgen auf, welches zur Erfullusginer Aufgaben dient (z.B.
Immobilien, Fahrzeuge, etc.). Fur eine Beurteildgy finanziellen Lage ist sowohl die
Vermogens- als auch die Schuldenseite zu berldigech Deshalb werden bisweilen auch
die Nettoschulden, namlich die Bruttoschulden abefigiem Finanzvermdgen ausgewiesen.
Diese Grosse ist jedoch insofern problematischeims klare Abgrenzung zwischen reinem
Finanzvermégen und reinem Verwaltungsvermdogen in Beaxis kaum mdglich ist.
Verschiedenartige Ansatze und Bedingungen in anerel LAndern erschweren auch
internationale Vergleiche. Aus diesem Grund werden analytischen Zwecken oft nur
Bruttoschulden ausgewiesen.

Die Tatigung von Schulden fir die Finanzierung gbisdenartiger Aufgaben ist zumindest
aus theoretischer Sicht ebenfalls von Bedeutungn@kisch lasst sich begriinden, dass
Investitionsausgaben durch Schulden finanziert arersbllen, wahrend laufende Ausgaben
durch Einnahmen gedeckt sein sollten. In der Praxesden deshalb auch separate
Investitionsrechnungen und laufende Rechnungenhgefitgl. dazu die Fallstudie Uber
Sparmassnahmen in Schweizer Gemeinden von Schwab, it einer Beschreibung des
verwendeten Rechnungsmodells). In den laufendehrRegen erscheinen die Investitionen
als jahrliche Abschreibungen, welche sich Uber lda@fzeit der jeweiligen Investitionen
erstrecken. Es stellt sich das Problem der oftmatklaren Abgrenzung zwischen
Investitions- und laufenden Ausgaben. Ein typisdBespiel sind Bildungsausgaben, welche
als laufende Ausgaben gelten, aber aufgrund ilken@mischen Wirkung teilweise eher als
Investitionen angesehen werden koénnten. Manche alégleln, z.B. im Vereinigten
Konigreich, unterstellen laufende Ausgaben einegdRenicht jedoch Investitionsausgaben.
Die Schuldenbremse in der Schweiz verzichtet wiereitee erwdhnt wegen der
Abgrenzungsprobleme und der daraus entstehendertumgsmaoglichkeiten der Fiskalregel
auf eine differenzierte Behandlung der Investitaarsgaben. Je nach der Struktur eines
Budgets, lassen sich fur beide Sichtweisen Arguenénten. Im Fall der Schweiz ist darauf
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hinzuweisen, dass auf Bundesebene vergleichswessega Investitionsausgaben anfallen
beziehungsweise Zahlungsspitzen uber speziellenE@aingsvehikel abgewickelt werden
kénnen (Fonds fur Eisenbahngrossprojekte, Infresirtonds, vgl. Anhang zur Botschaft,
2008).

Fur die Ausgestaltung einer Fiskalregel spielt sah@ Verwendung der Schulden eine Rolle,
beispielsweise ob sie durch die Tatigung von laddéen Ausgaben oder von

Investitionsausgaben stammen. Schulden fur diengieeung laufender Ausgaben ohne
investiven Charakter lassen sich kaum Uber einepothgtischen zuklnftigen Nutzen

begrinden. Dieser Umstand begrindet a priori eiffierenzierte Behandlung verschiedener
Ausgabenkategorien durch eine Fiskalregel, insloeseninvestitionen (z.B. Blanchard und
Giavazzi, 2004). Die Problematik wird in Fatas (2D8usflhrlich dargelegt. Dabei wird auch
auf die erheblichen theoretischen Umsetzungsprableimer «Golden-rule» hingewiesen.

Es ist fur den Entscheid, ob Ausgaben durch Schulmger durch Einnahmen finanziert
werden zu berucksichtigen, dass der Staat niclene@ewinn maximiert, sondern politische
Ziele anstrebt. Deren Bewertung hangt von den jayesi Interessen der Entscheidungstrager
ab und kann sich im Zeitverlauf &ndern — insbesmntdei einem Regierungswechsel. Dies
bedeutet, dass staatlichen Investitionen oftmalmekealirekten zukinftigen Geldstréme
gegenuber stehen, sondern schwer abschatzbareg@@stekte auf das Wirtschaftswachstum
oder ein rein qualitativer Wohlfahrtsgewinn. Angéss der verschiedenartigen politischen
Interessen ist ein sachliches Abwagen deshalb scigwi

Im Gegensatz dazu steht der Lehrbuchfall des gemammmierenden Privatunternehmens.
Bei diesem kann eine analoge Uberlegung einfachemetkstelligt werden: Der zukinftige
«Nutzen» entspricht dem Erwartungswert zukunftigekkommen, die aus einer Investition
generiert werden. Diesen Einkommen sind die Koslieminvestition (beziehungsweise der
Finanzierung dieser Investition) gegenuber zu extelWenn der Barwert der Einkommen
Uberwiegt, wird die Investition getétigt und dastéfnehmen kann sich daflr voribergehend
verschulden. Aber auch in diesem Fall ist die Raolgnverschiedenen Unsicherheiten
unterworfen. Zum einen muss fir die Berechnung Bi@svertes eine Annahme getroffen
werden, was den Abzinsungsfaktor betrifft. Zum aadebesteht eine objektive Unsicherheit
bezuglich zuklnftiger Geldstréme.

Praktisch ist es im Rahmen einer demokratischerns@éiaftspolitik der politische Prozess,
der entscheidet, ob eine Investition (oder einefelade Ausgabe) winschbar ist oder
nicht(vgl. dazu auch der von Frey und Kirchgéassgef2, beschriebene ordnungspolitische
Rahmen). Der politische Prozess aber ist gepragtdem Interessen und Uberzeugungen der
jeweils amtierenden Entscheidungstrager. Der rekeva zeitliche Horizont der
Entscheidungstrager muss aber nicht mit der Lau&eer Investition Ubereinstimmen. Mit
anderen Worten: Der Abzinsungsfaktor — also diglicee Gewichtung — fir den Nutzen
einer Investition ist fur Entscheidungstrager undadiesser (Burger) nicht notwendigerweise
identisch. Bei der Begrindung von Fiskalregeln kamterstellt werden, dass politische
Akteure einen kirzeren Zeithorizont berlcksichtigafs die Birger eines Staates
(beziehungsweise eine starkere Praferenz fur dge@eart). Die Fiskalregel zielt in diesem
Fall darauf ab, zu verhindern, dass Ausgaben nigrand von kurzfristigen politischen
Uberlegungen getatigt werden.

Bei der Festlegung einer Zielgrosse fur eine Frekgl spielt auch die spezifische finanzielle
Lage eines Staates eine Rolle. Die Schuldenqugfibtesich aus einer Ist-Betrachtung der
expliziten  Staatsschulden. Wird beispielsweise raufgg von demographischen
Verschiebungen eine hohe implizite Verschuldunggewsesen musste dies bei der
Festlegung einer Zielgrosse fur die explizite Vatddung beriicksichtigt werden.
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3.2.2 Stabilisierungspolitik

Neben dem Ziel der finanzpolitischen Nachhaltigk@itnmt die Finanzpolitik auch eine
wirtschaftspolitische Funktion wahr. Die Verandegumon Ausgaben, Einnahmen und
Defiziten hat konjunktur- und wachstumspolitischeswirkungen. Die Okonomie kann keine
eindeutigen Anhaltspunkte fir eine optimale Poliiéfern, weil die Auswirkungen der
Fiskalpolitik teilweise kontrovers diskutiert werdeNeoklassische Theorien unterstreichen
die Rolle der Steuerglattung bei den Einnahmen,revithandere Theorien die kurzfristige
Stabilisierungsfunktion der Fiskalpolitik (d.h. Mashmen zur Dampfung von
Konjunkturzyklen oder ihren Auswirkungen) in denrdergrund rticken.

Die unter Ziffer 2 vorgestellten Uberlegungen fithmum Schluss, dass eine Finanzpolitik
grundsatzlich stetig ausgestaltet sein sollte. ykiesrhe Schwankungen der Haushaltssaldi
sollen auch aus einer stabilitdtspolitischen Péaspe nach Mdglichkeit vermieden werden,

ebenso wie starke Schwankungen von Ausgaben ungrS&ezen. Rein konjunkturbedingte

Schwankungen auf der Einnahmen- und Ausgabenséiieck demgegeniber hingenommen
werden. Erstens beeintrachtigen sie mittel- bigfiastig das Schuldenniveau nicht (oder nur
wenig). Zweitens, stellen sie automatische Stalidien dar, von denen tendenziell eine
konjunkturdampfende Wirkung ausgeht. Die Stabilisigswirkung geht insbesondere von
den direkten Steuern und den Leistungen der Albs#&saversicherung aus.

Ein besonderes Kriterium der Stabilisierungspolitbetrifft nicht die kurzfristigen
fiskalpolitischen Impulse, sondern die «Glaubwukeéitp> der Finanzpolitik in Bezug auf
Nachhaltigkeit. FUr Kopits (2001) ist diese Sichieedie wichtigere. Eine Fiskalregel zielt
dabei darauf ab, die Wahrscheinlichkeit zu erhordass die oOffentlichen Finanzen uber
langere Zeit hinaus tragbar bleiben. Eine Fiskalrekann die gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen der Fiskalpolitk verdndern, indem sidie Erwartungen der
Wirtschaftssubjekte beeinflusst. Die daraus remwtide erwartete makrotkonomische
Stabilitat wirkt sich positiv auf die Erwartungshadgen von Haushalten und Unternehmen
aus. Voraussetzung fur die Glaubwuirdigkeit der fnpmlitik ist die Erwartung, dass die
Fiskalregel auf unbestimmte Zeit hinaus tatsacleicigehalten wird.

Daban et al. (2003) gehen davon aus, dass Fiskairdge Erwartungen positiv beeinflussen,
wenn sie in ihrer Funktionsweise von den Wirtsdalfteuren verstanden werden und deren
Einhaltung als glaubwiirdig angesehen wird. Werdeispielsweise die Steuern permanent
gesenkt, wahrend gleichzeitig eine glaubwirdig&dtiegel in Kraft ist, durfte sich diese
Massnahme positiv auf den privaten Konsum auswirkdme Fiskalregel dagegen dirfte das
Vertrauen in eine nachhaltig gefuhrte Fiskalpolig&ringer sein. Die daraus resultierende
Erwartung einer zukinftigen Steuererhéhung dirfie ®WVirkung der urspriinglichen
Steuersenkung auf den privaten Konsum entsprechesattwachen, weil die
Wirtschaftssubjekte eine kommende Steuererhéhutigj@aren.

3.3 Steuerungsgrosse

Die (operative) Steuerungsgrosse ermdglicht dien&ltang der (strategischen) Zielgrosse,
analog einem Regler innerhalb eines Regelkreisesieéien sind Ziel- und Steuerungsgrosse
identisch, wie im Fall einer Schuldenregel. Eine g&le kann auch verschiedene
Steuerungsgréssen beinhalten. Im Fall der Schwe&zbuldenbremse ist der (geschatzte)
zyklisch bereinigte Haushaltssaldo die wichtigsteuSrungsgrosse. Daneben wird diese
Funktion aber auch von einem «Ausgleichskonto» gatommen, in welchem die

Abweichungen von den Vorgaben registriert werddmefem bestimmten Ausmass muissen
negative Abweichungen kompensiert werden, flhreso atu einem entsprechenden
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Handlungs- und Steuerungsbedarf (vgl. Teil B fumeeausfihrliche Beschreibung sowie
Botschaft 2000, 2003 und 2008).

Als Steuerungsgrosse kommen gemass der Typologi&Zwb 3.1. insbesondere Einnahmen,
Ausgaben oder Schulden in Frage. Bei der Bestimmumgl Ausgestaltung der

Steuerungsgrosse ist zu beachten, dass die veatsobkie Ziele einer Fiskalregel in Konflikt

zu einander stehen kénnen (Debrun et al., 20086%%). Daban et al. (2003) unterstreichen
die Vorzuge von Ausgabenregeln im Vergleich mitlexiblen Defizitregeln, insbesondere
im Bereich der Stabilisierungspolitik. Sie geheleralings — im Gegensatz zu Debrun et al.
(2008) — nur am Rand auf die Problematik der Ulmstenmung zwischen Ziel- und

Steuerungsgrosse ein. Bei einfachen Ausgabenrdgélh aber diese Ubereinstimmung.
Diesbeziglich weisen Debrun et al. (2008) auf deddiitung eines «Error correction»
Mechanismus hin, welcher die Eigenheiten des Hemeh Staates und seines
Wirtschaftssystems angemessen beriucksichtigt, unRanmen einer Ausgabenregel eine
geordnete Ruckfihrung auf die angestrebte Zielgrdmeziglich Schulden und Defizit zu
ermaglichen.

Die meisten Fiskalregeln streben einen Idealfa)l @ dem die Ausgaben und Steuersatze
maoglichst stetig bleiben und zwar auf dem Nivean langfristigen, strukturell tragbaren
Werten, so dass sowohl das Ziel der Schuldenstaduiling als auch stabilitéatspolitische Ziele
maoglichst effizient erreicht werden konnen. In d&naxis reduziert sich dieses Problem
faktisch auf eine korrekte Bestimmung der strukteneEinnahmen und (damit verbunden)
eines Trend-BIP. Jede Fiskalpolitik, ob mit oden®lriskalregel, muss sich dieser Aufgabe
stellen, wenn sie die mittel- bis langfristige Thagkeit anstrebt. Diese Frage wird oftmals
auch als deckungsgleich mit der Frage nach deektmn Bestimmung einer Output-Licke
angesehen. Die beiden Fragestellungen sind zwéuréen, jedoch nicht deckungsgleich,
wie dies in Teil B dargelegt wird: Prognosefehler den Konjunkturprognosen wirken sich
sowohl auf die Bestimmung des Output-gaps als auctdie Schatzung der Einnahmen aus
und zwar mit umgekehrtem Vorzeichen, well sich jdigeiligen Prognosefehler gegenseitig
kompensieren. Auch ohne korrekte Prognose fir dig@-Licke kann eine Fiskalpolitik das
Ausgabenniveau deshalb auf einen langfristig tresgb&Vert festlegen. Die Berechnung der
strukturellen Einnahmen mittels einer zyklischerrdd@gung auf Basis der Output-Licke
(z.B. Giorno et al., 1995 und Hagemann, 1999) uster nicht unproblematisch, weil die
Einnahmen verschiedenartigen zyklischen Musterneriiegen koénnen. Mit dieser
Problematik befassen sich insbesondere Bodmer wer @004 (Teil C) sowie Braconier
und Forsfalt (2004) beztiglich dem Fall der Schwegpektive Schwedens.

3.4 Ausnahmeklauseln

Die Achillessehne jeder Regelbindung ist deren rabalg Beriicksichtigung von nicht

vorhersehbaren oder nicht steuerbaren Faktoren.blhde Anwendung einer Regel kann
dabei zu politisch schwierigen oder suboptimaletue®ionen fuhren, in denen der Anreiz
einer Verletzung der Regel gegeniber den daraustebenden institutionellen oder

politischen Kosten (z.B. Reputation) Uberwiegt. Weine Fiskalregel im politischen Prozess
nicht eine gewisse Flexibilitat erlaubt, erhaltea Bolitiker einen starken Anreiz, die Regel
zu umgehen (vgl. auch Fatas, 2005, S.14). Um dsikdréiner Umgehung oder eines offenen
Regelbruchs zu minimieren, kénnen Fiskalregeln Absmeklauseln vorsehen. Kopits (2001)
unterscheidet folgende Typen von Ausnahmeregeln:

* Abweichungen von der Zielgrésse mdoglich innerhallichin quantifizierter
Bandbreiten.
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* Abweichungen von der Steuerungsgrosse moglich hatler quantifizierter
Bandbreiten.

» Alimentierung eines Fonds fur unvorhergeseheneddatgen.

* Bestimmung von Fallen, welche eine diskretionare wéishung von der
Steuerungsgrosse ermoglichen.

Bei der Ausnahmeregelung stellt sich erstens digd-nach der Ausgestaltung gemass den
erwahnten Typen oder einer Mischung davon. Zweigtellt sich die Frage der Ruckfuhrung
in einen regelkonformen Zustand. Letzteres kanrspielsweise mittels einer Sanktion
erzwungen werden oder durch einen speziellen Mesimars geregelt werden. Die Schweiz
kennt beispielsweise eine Sonderregel, welcherbetti wie die unter der Ausnahmeklausel
durchgefuhrten Abweichungen von den Vorgaben wieklempensiert werden kodnnen
(Botschaft, 2008).

3.5 Institutionelle Umsetzung und Sanktion

Wie bereits angesprochen, hangt die Glaubwurdigkagr Fiskalregel davon ab, ob sie auf
absehbare Zeit hin eingehalten werden kann. Massgebtafir ist neben der Ausgestaltung
der Regel auch deren institutionelle Einbettung.didte beispielsweise einen Unterschied
ausmachen, ob die Regel eine gesetzliche Basigatdssungsebene aufweist oder lediglich
eine Absichtserklarung der Regierung darstellt. d@a institutionelle Rahmen in einzelnen
Staaten unterschiedlich ausfallt, sind eine allgargéltige Beurteilung dieser Basis oder ein
landerUbergreifender Vergleich sehr erschwert. topind Symanski (1998) fiihren eine
Reihe von Beispielen an, welche sie zum Schlussefijhdass spezifische Umstande und
Traditionen eine regelkonforme Gestaltung der Robtuch dann ermdglichen, wenn die
Umsetzung durch eine staatliche oder staatsnahaninserfolgt (im Gegensatz zu einer
unabhangigen Institution). Ein gewisser Grad an Wb@agigkeit der verantwortlichen
Instanzen wird von den Autoren gleichwohl als winestswert angesehen. Diese
Unabhangigkeit kann Dbeispielsweise dadurch erreicherden, dass wichtige
Kontrollfunktionen von getrennten Institutionen tl@mmen werden, beispielsweise einem
Verfassungsgericht.

4. Empirische Resultate zur Wirkung von Fiskalregeln

Die Wirksamkeit einer Fiskalregel hangt aus thesceer Sicht von deren Ausgestaltung oder
deren institutioneller Einbettung ab. Diesen bisteskutierten Aspekten sind empirische
Resultate gegenuberzustellen, welche aus dieshelzligtlevanten Studien entnommen
werden konnen:

Feld und Kirchgassner (2008) schliessen aus eiaeelPAnalyse von 26 Schweizer Kantonen
(den sub-nationalen Gliedstaaten), dass Fiskalegggnifikant dazu beitragen, laufende
Haushaltsdefizite zu verringern. In dieser Studiedvauch der Einfluss weiterer Variablen
untersucht, wie direkte Demokratie oder fiskalisBlezentralisierung. Letztere scheinen zwar
keinen signifikanten Einfluss auf einzelne laufenDefizite auszulben, wirken aber
massigend auf die Hohe der Schulden. Eine entspnedehWirkung der Fiskalregeln auf das
Niveau der Verschuldung wird demgegeniuber nichhgawiesen. Letzteres kdnnte auf eine
Umgehung der Regeln zurlckgefuhrt werden (z.B. weNestitions- und laufende

Rechnungen getrennt gefuhrt werden) oder darawss dée betrachtete Zeitperiode (1980-
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1998) von einer hohen Ausgabendynamik gepragt siaronstante fur das Schuldenniveau
ist bezeichnenderweise signifikant).

Bohn und Inman (1996) untersuchen ein Panel vob8 Bundesstaaten zwischen 1970 und
1991 und fanden einen signifikanten positiven Hisdl von Defizitregeln auf die Schulden
(bzw. das Vermogen) auf sub-nationaler Ebene. mRigel werden Uberschiisse mittels
Ausgabenklrzungen erzielt und nicht Gber Steuehenmgen. Die Studie findet wenig
Anhaltspunkte, dass Fiskalregeln umgangen werdeesondere durch verdeckt getatigte
Defizite. Auch Poterba (1994 und 1997) stitzt sici empirische Untersuchungen von US
Bundesstaaten sowie anderen Staaten und schliesstusgd dass Fiskalreglneine
Auswirkung auf Defizite haben. Die Resultate ernabgn es ihm allerdings noch nicht,
daraus spezifische Empfehlungen auszuarbeiten. Au€tder zentralstaatlichen Ebene der
USA scheinen die empirischen Befunde von Potert®®7q)L und Auerbach (2008) eher
ermutigend in Bezug auf Experimentierungen mit efeledenen Fiskalregeln, obschon Kiritik
an diesen nicht mangelt, beispielsweise bezuglicler dAbwesenheit einer
verfassungsrechtlichen Verankerung.

Wie vorgangig angesprochen, findet von Hagen (198Rjen signifikanten Einfluss
verschiedener institutioneller Arrangements auf\theablen des Staatshaushalts. Von Hagen
(2005) untersucht die Wirksamkeit von FiskalregeinJapan und der EU gemeinsam mit
anderen institutionellen Aspekten. Im Fall von Japeaigte eine Fiskalregel wahrend Zeit der
80er Jahre, in der das Wirtschaftswachstum ehdr Wwac, eine gewisse Wirkung, in den 90er
Jahren aber nicht mehr. In der EU hatten Fiskalneige Vorfeld der Wahrungsunion je nach
Land eine variable Wirkung (signifikant bis gar ). In der gleichen Periode sind die
«politischen Zyklenb (vgl. Ziff. 2) der EMU-Staaten durch die Fiskalregeln scheinbar
ausgeschaltet worden, allerdings nur bis zur Einfip des Euro als Einheitswahrung. Rose
(2006) kommt in einer Untersuchung von US Bundesstazum Schluss, dass Budgetregeln
zu einer Dampfung der politischen Zyklen geflihthdra

Badinger (2009) untersucht mittels einer Panel-Btwdn 20 OECD-Staaten die Wirkung
von Fiskalregeln auf die Volatilitat des pro-KopiFB Er kommt dabei zum Schluss, dass eine
diskretionare Fiskalpolitik diese Volatilitat deigtl erhdht und damit eine verstarkende
Wirkung auf Konjunkturzyklen ausubt (prozyklischiskalpolitik). Diese Studie deutet also
darauf hin, dass Fiskalregeln auch im Bereich debifsierungspolitik zumindest ein
Potential fir die Abschwéachung dieser prozykliscRefitik aufweisen.

Fatas und Mihov (2003) verwenden Daten von 91 &taatm die Wirkung der diskretionaren
Fiskalpolitik auf BIP-Volatilitdt und Wirtschaftswhstum zu untersuchen. Im Unterschied zu
Badinger (2009) — dessen Schlussfolgerungen sigeeind teilen — untersuchen sie dartber
hinaus auch die Wirkung von institutionellen Bestiomgsgrossen. Dabei finden sie, dass
insbesondere in Landern mit hohem pro-Kopf Einkom&me Einschrankung des
fiskalpolitischen Spielraums vorteilhaft fur die @Afung von Konjunkturzyklen ist. Die
Autoren betonen jedoch, dass fur sie die Frage ndeh spezifischen optimalen
Institutionellen Massnahmen offen bleibt, insbesyadin Bezug auf Massnahmen, welche
die Funktion der automatischen Stabilisatoren nahschranken. Daneben sehen sie einen
Zielkonflikt zwischen Flexibilitat und Disziplin: btz der Vorzige einer disziplinierten
Fiskalpolitik, mag es fur den Gesetzgeber wiinsckban, finanzpolitisch flexibel zu bleiben,

® Poterba spricht von «fiskalischen Institutionerisc@l institutions), welche weitgehend als Fiskgkln
interpretiert werden kdnnen.

" «political business cycles»

8 EMU: European Monetary Union / Europaische Wahsumipn
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beispielsweise um einer abrupt ansteigenden Uruplerteilung der Einkommen
entgegenzuwirken.

Dahan und Strawczynski (2009) kommen in einer Aselyon OECD Landern zum Schluss,
dass Fiskalregeln es ermdglicht haben, AusgaberDefidite zu senken, dartiber hinaus aber
auch einen Einfluss auf die Zusammensetzung degsftaushalts haben: Die Sozialausgaben
und Investitionsausgaben nahmen im Vergleich zuaatSkonsum ab. Letzteres geschah
allerdings nur in Landern, in welchen die «rechiic Verankerung eines sozialen
Auffangnetzes» gering ist.

Zur Frage der differenzierten Behandlung von Ausg&htegorien findet Perotti (2005), dass
sich Investitionsausgaben auch tber mehrere Jahsedp nicht selbst finanzieren. Die Studie
beruht auf Daten von funf OECD Staaten und untétsueskalmultiplikatoren dber

verschiedene Zeithorizonte. Die mangelnde Wachstinkisng konnte auf eine niedrige
Grenzproduktivitat von zusatzlichem offentlichem pitalstock zurlckzufihren sein oder
darauf, dass Investitionsentscheide der offenttichéand erfahrungsgemaéss stark von
politischen Uberlegungen abhangig sind und wenigem 6konomischen. Perotti betont
jedoch, dass positive Wirkungen einer o6ffentlichewestition auch einen nicht-monetaren
Charakter aufweisen konnen, der sich tber einesl@ngeitperiode erstreckt.

5. Anwendung: Die Schuldenbremse in der Schweiz

Die Schuldenbremse ist die wesentliche FiskalrdgelSchweiz auf BundesebénSie ist auf
Gesetzesstufe durch das Bundesgesetz Uber demBs$igchen Finanzhaushalt und auch auf
Verfassungsstufe verankert. Die Prazisierungenaffizielle Dokumentation dazu befinden
sich in verschiedenen Botschaften (2000, 2003 uf@8 zur Schuldenbremse und
Gesetzesrevisionen sowie im Zusatzbericht (200dBotschaft zur Schuldenbremse.

Ausgangspunkt fur die Schuldenbremse ist die Miite Ende der 1990er Jahre gemachte
Feststellung verschiedener Mangel im Budgetierurngsgss. Erstens tendierte die kollegial
zusammengesetzte Regierung des Bundes (d.h. dwedinedér aller grossen Parteien) zu
systematisch hoheren Defiziten als UberschiisseritZms fiel die Fiskalpolitik — teilweise
auch deshalb — eher pro-zyklisch aus: Sparmassmaivonelen tendenziell in konjunkturellen
Schwachephasen vorgenommen, wahrend im AufschwungkDauf Ausgabenerhéhungen
entstand. Ziel der Schuldenbremse ist ein mit&ifi («iber den Konjunkturzyklus»)
ausgeglichenes Budget und eine passive antizyklistskalpolitik, bei der die Funktion der
automatischen Stabilisatoren maoglichst frei spiedetite. In Bezug auf die Verschuldung
wird eine Begrenzung der nominalen Verschuldungeatgbt. Sie soll fir die oben
erwahnten Asymmetrien (Defizite, prozyklische Fipkditik) Abhilfe schaffen.

Es ist zu berucksichtigen, dass im Fall des Buradesy also der Regierung auf Bundesebene
(Exekutive), die Problematik von Koalitionsregiegem von Bedeutung sein durfte (vgl.
Ziff. 2). Jede Entscheidung des Bundesrates, ist Algsdruck einer Mehrheit dieser
Uberparteilich zusammengesetzten Regierung. Insdese Entscheide mit finanziellen
Auswirkungen sind deshalb Ergebnisse eines Komm®esi beziehungsweise von
Verhandlungen, bei welchen verschiedene Interdsseicksichtigt werden mussen.

Mit der Fiskalregel wurde der Budgetierungsprozgissdlegend verandert: Vor Einfihrung
der Schuldenbremse wurde der Voranschlag mittelssebottom-up Verfahrens erstellt: die
Amter und Departemente gaben ihre Budgetantragéchsh ein; der Bundesrat beschloss

° Daneben existiert die weniger bedeutsame, sogém#usgabenbremse.
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daraufhin Ausgabenkirzungen auf Antrag des Fingrartlementes. Durch die Fiskalregel

wurde der bottom-up Prozess der Budgetierung irtagrdown Verfahren umgewandelt: die

Fiskalregel gibt bereits zu Beginn des Prozesses €bergrenze fur die Ausgaben vor.
Dieser ,Ausgabenplafond” wird dann auf Antrag désaRzdepartementes auf die einzelnen
Departemente verteilt. Dazu werden die Departemanteeiner interdepartementalen

Arbeitsgruppe (IDA) konsultiert und der Bundesratsthliesst gleich zu Beginn des

Budgetprozesses diese Ausgabenobergrenzen im Rabeiear Budgetweisungen. Die

Budgethoheit liegt letzten Endes beim Parlamentclves den Voranschlag nach eigenem
Ermessen anpassen kann. Im Fall der Schuldenbreatsach das Parlament jedoch an den
Ausgabenplafond, also die Obergrenze fiir die Gemssgaben zu halten. Will man den
Spielraum fur die Ausgaben erhdhen, missen dazh digc Einnahmen beziehungsweise
Steuern entsprechend erhéht werden.

Die Berechnung des Ausgabenplafonds erfolgt migater Formel, mit welcher in jedem
Budgetjahr der strukturelle Haushaltsausgleich ediagfen werden muss. Eine ausfihrliche
Analyse des Mechanismus befindet sich im Teil BselieArbeit. Die Berechnung beruht auf
einem maoglichst einfachen und transparenten Vesfalidber Anwendungsbereich der Formel
ist breit angelegt und umfasst die gesamte Finamzgsrechnung des Bundes (inklusive
Investitionsausgaben). Separate Rechnungen undil@mzicherungen, beispielsweise die
Alters- und Hinterbliebenenversicherung (AHV) odbe Invalidenversicherung (IV) sind
jedoch ausgeschlossen.

Die Schuldenbremse schliesst eine Ausnahmeregedimg gemass Finanzhaushaltgesetz
kann in ausserordentlichen oder nicht steuerbardtuat®nen ausserordentlicher
Zahlungsbedarf geltend gemacht werden, welcher #hey Uber den ordentlichen
Ausgabenplafond hinaus ermdglicht (formal wird desgabenplafond entsprechend erhéht).
Im Jahr 2008 wurde die Schuldenbremse erganzt ¢Bafts 2008): ausserordentliche
Ausgaben mussen nunmehr in den Folgejahren kongsenserden. Dieses Verfahren
minimiert das Risiko einer Umgehung der Regel, rdiflgs zum Preis einer geringeren
Flexibilitat der Finanzpolitik in ausserordentlich8ituationen und einer héheren Komplexitat
des gesamten Regelwerkes (es wurde ein zusatzljgimesrtisationskonto“ eingefuhrt). Im
Unterschied zum urspringlichen Antrag der Regier{Bajschaft, 2008), hat das Parlament
im Gesetzgebungsverfahren beschlossen, die gebetzkrist fur die Kompensation von
ausserordentlichen Ausgaben in Ausnahmefallenvgelid@ zu konnen.

Die Kontrolle der Einhaltung der Vorgaben der Sdeabremse erfolgt erstens durch eine
zweite Berechnung des Plafonds nach Abschluss ddgd&periode und zweitens durch die
Gutschrift auf einem Ausgleichskonto aller Abweiogen vom (korrigierten)
Ausgabenplafond. Weist das Ausgleichskonto eindnibétrag von tUber 6% der Ausgaben
aus, so muss dieser Fehlbetrag binnen einer deénid-rist wieder unter diese Grenze
zuruckgefuhrt werden. Eine formale Verletzung didgarschriften kann in der Schweiz nicht
Uber ein Verfassungsgericht geahndet werden, sondsultiert in einem Reputationsverlust.
Dabei ist zu beachten, dass diese FiskalregelnaréVolksabstimmung von einer hohen
Mehrheit der Stimmbevélkerung gutgeheissen wurde.

Der Ausgabenplafond entspricht den zyklisch begéém Einnahmen. Die Ausgaben dirfen
somit nicht Uber das Niveau dieser strukturellennBhmen hinaus gehen. Im Teil B wird
diesbeziglich dargelegt, dass allfallige Fehler lkn Konjunkturprognosen keine
Auswirkungen auf den Ausgabenplafond haben missevenn sowohl die
Einnahmenschatzungen als auch der Konjunkturfaktagleichem Masse davon betroffen
sind. Eine préazise Kenntnis des Output gap istabsfir die Wirkung der Schuldenbremse
nicht a priori von Bedeutung !
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Der Konjunkturfaktor entspricht dem Quotienten zshisn dem geschatzten realen Trend-BIP
und dem geschatzten realen BIP. Er stellt demnactMass fur den Output-gap dar. Die
Berechnung des Trend-BIP erfolgt mittels einerisiathen Methode um der Anforderung
der Transparenz zu genugen. Bei der Festlegungrées-BIP hat die Verwaltung keinerlei
Einfluss, ausser Uber die Festlegung der Konjupktgnosen. Letztere werden durch das
seco beziehungsweise die «Expertengruppe Konjunktes Bundes aufgestellt, wahrend die
gesetzeskonforme Berechnung der Schuldenbremsk dier&€idg. Finanzverwaltung erfolgt.

Die zyklische Bereinigung der Einnahmen untersatelvischen zyklischen und nicht-
zyklischen Komponenten. Als Massstab dafir dienenBdP-Zyklen. Allerdings weisen die
Einnahmen auch zusétzliche zyklische Muster auB. (Bodmer und Geier 2004, Braconier
und Forsfalt, 2004). Dieser Umstand wird bei defstellung der Einnahmenprognosen in der
Schweiz auf Bundesebene bericksichtigt. Die Glgttdes Ausgabenpfades durch die
Schuldenbremse erfolgt durch die zyklische Bereinggder Einnahmen und die Tatsache,
dass nicht alle Schwankungen der Einnahmen im Byztggnostiziert werden kénnen.

Die Schuldenbremse regelt jedoch nicht alle Probleler Finanzpolitik: Erstens erfolgt die
Umsetzung dieses Regelwerkes zum Preis einer geengpolitischen Flexibilitdt. Die
Vorgaben der Schuldenbremse lassen nur wenig Sprlrfir die Festlegung des
Ausgabenplafonds. Die Berechnung des Konjunktuofakterfolgt mittels eines nicht
beeinflussbaren statistischen Verfahrens. Bei demamenschatzungen besteht zwar ein
gewisser Ermessensspielraum durch die zustandiger&e (Eidg. Steuerverwaltung).
Systematische Fehlschatzungen der Einnahmen mugetboch in  Gutschriften oder
Belastungen des Ausgleichskontos. Belastungen dielen missen zwingend durch
Sparmassnahmen (bzw. Senkungen des Ausgabenplafoaedsnigt werden, so dass flr
systematische Uberschatzungen kaum Anreize bestehen

Zweitens ist die Anwendung der Schuldenbremse atidas jeweilige Budgetjahr gesetzlich
zwingend, nicht jedoch auf die Folgejahre. Es bestamnmerhin ein Anreiz, ein
haushaltspolitisches Konzept fur die Folgejahre erarbeiten, um das Auftreten von
unkontrollierbaren Situationen (Uberméssig hoher8pasnahmen) zu vermeiden. Im Fall
einer zu wenig vorausschauenden Politik besteldcjfedmmer die Gefahr, dass bei wenig
steuerbaren Ausgabenkomponenten (Transfers) keiriedformen unterzogen werden und
andere (kurzfristig steuerbare) Ausgaben langsasndam Budget drangen (z.B. Strassen-
und Schienenbau, Unterhalt der Infrastruktur, MiliBildung).

Drittens lauft die Schuldenbremse, wie jede Figgdt, Gefahr, umgangen zu werden. Dies
koénnte beispielsweise durch unangemessene aussatlaride Ausgaben erfolgen (die jedoch
prinzipiell kompensiert werden mussen, vgl. Bot$cl2®08), durch die Abwicklung von
Ausgaben ausserhalb des Anwendungsbereichs der | R€§enderrechnungen,
Sozialversicherungen) oder durch sogenannte Tnesdaelehen, welche im Rahmen der
Liquiditatsbewirtschaftung getétigt werden und nials Ausgaben genehmigt werden missen
(die Tresoreriebestande erscheinen im Rahmen datsg¢chnung in der Bilanz).

6. Fazit

Fiskalregeln stellen den Versuch dar, institutibbeldingte Eigenschaften der Finanzpolitik
zu verandern. Dabei wird die Anreizstruktur destmahen Prozesses so angepasst, dass das
erwartete Resultat den politischen Zielen bessdspeoht als die Finanzpolitik vor
Einfuhrung der Regel. Meist steht dabei das ZigleeiStabilisierung der Schulden im
Vordergrund; es wird aber auch das Ziel einer nobgli anti-zyklischen Fiskalpolitik
verfolgt. Die theoretischen Begrindungen fur eegetgebundene Finanzpolitik — und damit
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fur eine Selbstbeschrankung des finanzpolitischese&gebers — sind mannigfaltig. Die
Wirksamkeit von Fiskalregeln scheint sich danebachaaus einer empirischen Perspektive
zu bestatigen.

Institutionelle Anpassungen zur Vermeidung von BEet#izen stellen einen naheliegenden
Losungsansatz dar. Die institutionellen Losungeederum konnen verschiedene Formen
annehmen, welche unter anderem von den jeweiliggtitutionellen Arrangements und dem
wahrgenommenen Handlungsbedarf abhangen. Jedes &yper Fiskalregel ist grundséatzlich

mit Vor- und Nachteilen verbunden. Eine Kombinataars einer Ausgaben- und Defizitregel
scheint a priori ein vielversprechender Weg flureeierfolgreiche Fiskalregel. Bei der

Ausgestaltung einer Regel stellt sich auch die &ragch dem Anwendungsbereich einer
Regel, insbesondere nach dem Einbezug von besanderaponenten des Budgets, wie den
Investitionsausgaben.

Der Erfolg hangt auch davon ab, ob ein nachhalt@keschgewicht zwischen der Stringenz
der Regel und der verbleibenden Flexibilitat fuditgrhe Ausnahmesituationen gefunden
werden kann. Im Fall der Schweiz wurden mit der Ukidnbremse entsprechende
Ausgestaltungsentscheide getroffen: Investitiongalosn sind der Fiskalregel unterstellt, die
Steuerungsgrosse verfolgt das ehrgeizige Ziel demimellen Schuldenstabilisierung.
Gleichzeitig ermdoglicht eine Ausnahmeklausel zusdte Ausgaben in gesetzlich
vorgesehenen Notsituationen. Diese Ausgestaltungeirsic angesichts der Schweizer
Verhéltnisse, Institutionen und der Zusammensetzdeg Budgets (ein kleines, stetiges
Investitionsvolumen) zweckmassig. Es kann jedodlautanicht geschlossen werden, dass in
anderen Landern die Ausgestaltung einer Fiskalrgigeth ausfallen sollte.

—34-



Teil B: Die Schuldenbremse des Bundes: Wirkungswessund
Zielerreichung

1. Einfuhrung

Die Schuldenbremse ist die in der Schweiz auf Bsedene seit 2003 geltende Fiskalregel.
Sie ist eine Defizitregel mit Merkmalen einer Aukgaregel und fordert einen jahrlich

strukturell ausgeglichenen Haushalt: Haushaltsdefisind nur erlaubt, sofern sie ein

berechnetes konjunkturelles Defizit nicht Gberstrigm wirtschaftlichen Aufschwung muss

umgekehrt ein Uberschuss erwirtschaftet werden. Rgel stellt eine Mindestanforderung

dar, die Fiskalpolitik kann aber auch restriktif@muliert werden.

Massgebliche Ausloser fir die Schuldenbremse wdierinanzpolitischen Erfahrungen der
neunziger Jahre. Einerseits fihrte die diskreterf@nanzpolitik zu chronischen Defiziten
und, damit verbunden, zu einem starken Anstiegv@eschuldung (sowohl was Brutto- wie
auch Nettoschulden betrifft). Dartber hinaus schesnnicht méglich, die Defizite in den
Rezessionsphasen durch entsprechende Uberschiidse Boomphasen zu kompensieren.
Insbesondere in einem Kontext absehbarer demog@phbedingter Belastung des staatlichen
Haushalts wurde diese Situation als problematiscgesehen. Als Abhilfe bot sich als
Alternative zur diskretiondren Finanzpolitik einedelbindung an, also eine Finanzpolitik,
die sich selbst im Voraus bestimmte Restriktionaferkegt. Zur lllustration wurde in der
Diskussion das Bild des Odysseus beigezogen, derasi den Mast seines Schiffes binden
lasst, um den Sirenenklangen lauschen zu koénneme dimen zu erliegen. Im Fall des
Odysseus waren es die Seemanner, die ihn banderallder Schuldenbremse bindet sich
der Gesetzgeber jedoch selbst, durch Gesetzerdiach selbst rickgangig machen kann.
Letzten Endes wird die Selbstbindung durch Fiskgi® durch einen drohenden
Reputationsverlust bei der Verletzung der Regdiesigestellt. Im Fall der Schweiz kommt
allerdings dazu, dass die Schuldenbremse verfassesiglich verankert ist und mit grosser
Mehrheit durch die Stimmburger gutgeheissen wurde.

Die Schuldenbremse ist demnach eine Fiskalregetaffirule), die auf Bundesebene dazu
beitragen soll, die Anreize des Gesetzgebers zuigur@g von Schulden zu reduzieren.

Grundgedanke ist, dass bei politischen EntscheigsrStaates die Finanzierungsproblematik
generell nicht ausgeklammert werden soll.

Uber einen Konjunkturzyklus hinweg dirfen die Ausgma nicht grosser sein als die
Einnahmen. Der HoOchstbetrag der Ausgaben wird anHiihe der Einnahmen gebunden.
Kurzfristig durfen die Ausgaben jedoch von den RBimmen abweichen, so dass
konjunkturelle Fluktuationen nicht gleichermasseyklizch bedingte Anpassungen des
Ausgabenniveaus erfordern. Dies wird dank einemngitkturfaktor» erreicht, welcher die

konjunkturelle Lage bericksichtigt. Die Schuldembse soll den Bundeshaushalt so vor
strukturellen Ungleichgewichten bewahren und daweithindern, dass die Schulden des
Bundes wie in der Vergangenheit stark ansteigen.

Die Verfassungsbestimmung zur Schuldenbremse wuode Volk und Stadnden am 2.
Dezember 2001 mit grosser Mehrheit angenommen. Dierfassungsbestimmung
(Bundesverfassung Art. 126) legt fest, dass sielAdisgaben nach den Einnahmen zu richten
haben. Das Finanzhaushaltgesetz (FHG) enthalt im Aftéikeln 15 ff. die ausfiihrenden
Bestimmungen zur Schuldenbremse.
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Das durch die Schuldenbremse erganzte Finanzhisgbsdtz wurde am 1. September 2002
in Kraft gesetzt. Die erstmalige Umsetzung der Stdmbremse erfolgte mit dem
Voranschlag 2003.

In vorliegender Arbeit wird die Frage gestellt, diese Regelungen zielfihrend sind, d.h. ob
der Verfassungsauftrag durch die Anwendung derideutGesetzesbestimmungen erfullt
werden kann. Dabei werden zwei Kriterien betrachtet

1. Der mittelfristige Budgetausgleich: die Eindammuey Finanzierungsdefizite (Art.
126 BV).

2. Die Konjunkturgerechtigkeit: die BerilcksichtigungrdKonjunktur, insbesondere
indem prozyklische Fiskalpolitik verhindert wird fAL00 BV).

Der Schwerpunkt wird in der vorliegenden Arbeit saidiesslich auf die haushaltspolitische
Umsetzung der Vorgaben der Schuldenbremse gelegt. M®chanismus wird vorgangig
formal analysiert und mittels Simulationsrechnungetestet. Dabei wird vorausgesetzt, dass
die Schuldenbremse Uber langere Zeit aufrechteraleibt.

Ob diese letzte Voraussetzung realistisch ist, abhdie Schuldenbremse ein Instrument ist,
das die damit angestrebten finanzpolitischen Zaeieh langfristig sicherstellen kann, hangt
teilweise davon ab, welches die Folgen der Schobidense fur den Haushalt sind. Die
vorliegende Arbeit kann Uber diese Folgen Aufschiergeilen. Dartber hinaus ist jedoch eine
weitere Untersuchung notwendig, welche die politikaischen Implikationen der
Schuldenbremse analysiert. Dabei stellen sich Rrageh ihrem Einfluss auf Anreize der
politischen Akteure, der Wirkung der Schuldenbrersiedie Zusammensetzung des Budgets
und der Erfilllung allgemein anerkannter Richtlinigin Fiskalregel®®. Die vorliegende
Arbeit ist somit die Voraussetzung flir eine Beamtwag der Frage, ob die Schuldenremse
auch langfristig umsetzbar bleibt.

Die Schuldenbremse unterscheidet ordentliche undsemardentliche Ausgaben. Die

Untersuchung des Mechanismus der Regel im vorlggeeil legt das Schwergewicht auf
die ordentlichen Ausgaben, welche explizit der &lisdgel unterstehen und damit formal
modelliert werden kdnnen. Daneben sind aber auehadsserordentlichen Ausgaben zu
berticksichtigen. Diese sind unter bestimmten, irse&edefinierten Bedingungen, zul&ssig,
namentlich einmalige unvorhergesehene Ereignisse wB. Naturkatastrophen oder
buchhalterisch bedingte Zahlungsspitzen. Diese &g konnen faktisch tGber die Vorgaben
der Schuldenbremse hinaus getatigt werden unestdmit ein Element der Flexibilitat im

Rahmen der Fiskalregel dar. Eine &hnliche Unterdahg wird auch auf der Einnahmenseite
vorgenommen: einmalige ausserordentliche oder laltghisch bedingte Einnahmen dirfen
nicht zur Finanzierung von Ausgaben beigezogen everd

In Ziffer 2 wird der Grundmechanismus der Schuldenise formell dargelegt, mit
Schwerpunkt auf wesentlichen, nicht unbedingt awhn dersten Blick ersichtlichen
Eigenschaften dieser Regel. Ziffer 3 beinhaltee édimulation der Schuldenbremse anhand
von historischen Daten ab den neunziger Jahren.eiDalrd die Wirkungsweise der
Schuldenbremse auf Haushaltsergebnis, Schuldemydicisskonto und Konjunkturfaktor (k)
veranschaulicht. Ziffer 4 enthalt eine weitere Sation, allerdings unter Verwendung von
stochastisch generierten Datenreihen und Ubengielle Zeitspanne von 10'000 Jahren.

19vgl. Kopits und Symansky (1998)
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2. Formale Darstellung der Schuldenbremse

Das Kernstuck der Schuldenbremse ist eine Defgetremit dem konjunkturell bereinigten
Haushaltsergebnis als Zielgrosse (Botschaft, 2080, 4686). In der Botschaft zur
Schuldenbremse (2000, S. 4697) wird sie allerdadgs«Ausgabenregel» bezeichnet; damit
wird der Unterschied zu einer einfachen Defizittelgervorgehoben, deren Zielgrésse das
unbereinigte Haushaltsergebnis ist. Dies mag aachitdzusammenhangen, dass hinter der
Schuldenbremse die implizite Absicht steht, Kordielungen primar durch
«Sparmassnahmen» zu bewerkstelligen (Botschaft0,2@0 4697), was eher auf eine
Steuerung durch Ausgabenkirzungen hindeutet. Danebest die Schuldenbremse faktisch
auch Merkmale einer echten Ausgabenregaif, weil Anpassungen uber die Einnahmenseite
nur schwer realisierbar sind. Die HOochstsatze dehtigsten Einnahmenquellen des Bundes,
namlich der direkten Bundessteuer und der Mehrteeres, sind in der Verfassung festgelegt.
In der Praxis finden deshalb Anpassungen an digabmn der Schuldenbremse primar tber
die Ausgabenseite statt.

Uber einen Konjunkturzyklus hinweg dirfen die Ausg@a nicht grosser sein als die
Einnahmen. Der HoOchstbetrag der Ausgaben wird anHiihe der Einnahmen gebunden.
Kurzfristig durfen die Ausgaben jedoch von den RBimmen abweichen, so dass
konjunkturelle Fluktuationen nicht gleichermasseyklizch bedingte Anpassungen des
Ausgabenniveaus erfordern. Dies wird dank einemngiftkturfaktor» erreicht, welcher die

konjunkturelle Lage bericksichtigt. Die Schuldembse soll den Bundeshaushalt so vor
strukturellen Ungleichgewichten bewahren und daweithindern, dass die Schulden des
Bundes wie in der Vergangenheit stark ansteigenbeDasollen die automatischen

Stabilisatoren ihre Wirkung moglichst frei entfaltkonnen. Diese nominelle Stabilisierung
der Schulden des Bundes ist strenger als die Hewegeforderte Stabilisierung der
Schuldenquote, also des Verhéltnisses von Staatserh und Bruttoinlandprodukt (BIP).

Dabei ist jedoch auf die Existenz der ausserorideth Ausgaben zu verweisen, welche
unter bestimmten Bedingungen eine Erh6éhung der uldehfinanzierten) Ausgaben

ermdglichen. Bei der Gesetzgebung (Botschaft, 20@0)dieser Umstand ein Argument fur
eine anderweitig streng angelegte Fiskalregel. Dagen (2002) weist in diesem

Zusammenhang auch auf anstehende demographischebeééettungen hin. Die damit

verbundenen finanziellen Belastungen kénnen leidhdevaltigt werden, wenn vorgangig die
Ausgangslage einer moderaten Staatsschuld geschveifiz

Im weiteren wird die Schuldenbremse formal dardiesteer Mechanismus wird aus den
gesetzlichen Bestimmungen des Finanzhaushaltsges@tiGy? sowie der Praxis der Eidg.
Finanzverwaltung abgeleitet.

2.1 Begriff des strukturellen Haushaltssaldos

Ein strukturell ausgeglichener Haushalt bedeuta$sdlie Ausgaben nicht héher sein dirfen
als die strukturellen Einnahmen. Ein sogenanntemjukkturelles Defizit» wird toleriert,
wenn sich das BIP unter dem geschatzten BIP-Treedebt. Umgekehrt muss ein
«konjunktureller Uberschuss» erwirtschaftet werdeenn das effektive BIP hoher liegt als

1 Also einer Regel, welche a priori einen Pfad fie dusgaben festlegt, z.B. durch ein vorgegebenes
Ausgabenwachstum

12 Art, 13-18 FHG
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sein geschatzter Trend. Entsprechend wird (implizitvischen einer konjunkturellen
Einnahmenkomponente und einer strukturellen Einmatkmmponente unterschieden.

2.2 Mechanismus

2.2.1 Allgemeines
Die Schuldenbremse basiert auf einer einfachen &ldiimdie konjunkturellen Bereinigung:

_ oy 2.1
G, =kR mitk =

t

Die hochstzulassigen Ausgabe, ] richten sich nach den Einnahmen, berichtigt uneri

Konjunkturfaktor. k) Dieser ist grosser als eins, wenn sich das rBHbe(y) unter seinem
Trend §) bewegt. In diesem Fall lasst er hdhere Ausgaherlz die Einnahmen, also ein
Defizit. Umgekehrt zwingt die Formel zu Uberschimsseenn sich das BIP (ber seinem
mittelfristigen Trend bewegt. Diese Bereinigung lIst@ine einfach zu handhabende
Annaherung an eine zyklischen Bereinigung dar, siéedurch den IWE oder die OECEf
vorgeschlagen werden. Verglichen mit diesen Methodetzt die Schuldenbremse aber
implizit eine Elastizitat zwischen BIP und Einnahhmn eins voraus, dem Wert mit dem das
Verhaltnis von Trend-BIP und BIP potenziert wirderZbgerungen bei den Einnahmen
gegenuber der Wirtschaftslage im Zeitpunkt (t) weerdbei dieser Bereinigung nicht
bertcksichtigt.

Der Ausgabenplafond Q) entspricht in der Welt der Schuldenbremse denlisafk
bereinigten Einnahmen. In jedem Jahr wird die Forzmeei mal angewendet: zunachst bei
der Erstellung des jahrlichen Voranschlags (Budgkty zweite mal, wenn die Ergebnisse der
Rechnung vorliegen. Die Anwendung der Formel ergibh Ausgabenplafond, also die
hdchstzulassigen Ausgaben. Bei Vorliegen der Seaieung wird der Ausgabenplafond
erneut berechnet. Die geplanten Ausgaben dirfen dedgetierten Plafond nicht
Uberschreiten. Falls die tatsachlichen Ausgaben @eachtraglich berechneten) Plafond
gemass Staatsrechnung Uberschreiten, gibt dieséia eine Belastung des sogenannten
Ausgleichskontos.

In der Abwesenheit einer zyklischen Bereinigung Aesgaben wird implizit vorausgesetzt,
dass diese keinen zyklischen Schwankungen untenidgetzteres scheint insofern plausibel,
als dass insbesondere die Darlehensgewéhrung unidckzahlung an die
Arbeitslosenversicherung (ALV) seit der Anwendurey &chuldenbremse nicht mehr in der
Finanzrechnung des Bundes verbucht werden (analem X/orgehen bei anderen
Sozialversicherungen). Allerdings ist es denkbassddie Ausgaben vereinzelt noch weitere
Komponenten enthalten, welche je nach Konjunkterlagterschiedlich ausfallen kdnnen.
Dabei handelt es sich namentlich um die BeitragedignKantone zur Finanzierung der
Verbilligung von Krankenkassenpramien oder zweckgelene Anteile der Einnahmen
(Kantonsanteile, vgl. Ziff. 2.3.2.). Eine weitergklisch schwankende Ausgabenkomponente
ist der zinssatzabh&ngige Schuldendienst (Passaz)n

13 Hagemann (1999)

14 Giorno, Richardson, Roseveare, van den Noord (1995

- 38—



Der Einfachheit halber wird im weiteren zundchsgemommen, dass die Vorgaben der

Schuldenbremse immer so umgesetzt werden, dasAusgrabenplafond G ) genau den
effektiven budgetierten Ausgaben (G) entspricht:

G =G? 2.2

In der Praxis liegen die effektiven Ausgaben meteraveniger unter den veranschlagten
Diese Vereinfachung erlaubt es aber, die Funkti@mssv der Schuldenbremse klarer
darzustellen.

Formal wird der zweistufige Prozess folgendermasselargestellt: Fir die
Budgetierungsphase entspricht der Ausgabenplaf@hil den budgetierten EinnahmeRF)

mal dem auf den verfiigbaren Konjunkturprognosemtimrden Konjunkturfaktork?; der

Index® steht fiir Budget bzw. Voranschlag).

G? =k°R? 2.3

Bei Vorliegen der Rechnung wird der Ausgabenplaf6@d erneut gerechnet, diesmal unter
Verwendung der tatsachlich erzielten EinnahmeR) (und den auf revidierten
Konjunkturschatzungen beruhende Konjunkturfakipr (

G, =kR 2.4

Diese Formeln legen auch dar, wie die Schuldenkeekmjunkturell bedingte Defizite
zulasst (wennk>1) oder zu Uberschiissen zwingt (werksl). Verandert sich die
konjunkturelle Lage zwischen der Budgetierungspheseder Rechnung, so schlagt sich dies
sowohl in veranderten Einnahmen als auch in einemdierten Konjunkturfaktor nieder.

Jegliche Differenz zwischen den Vorgaben der Sanbdemse und den effektiven Werten
wird auf dem Ausgleichskont@K) verbucht. Die Verbuchung verandert dabei den&dés
Ausgleichskontos folgendermassen:

AAK, =G, -G, 2.5

Die Gutschrift oder Belastung auf dem Ausgleichs&oeines bestimmten JahreAAK,)
entspricht der Differenz zwischen dem neuberechnetdusgabenplafond gemaéass
Staatsrechnung@, ) und den effektiven Ausgabefs(). Der Ausgabenplafond entspricht den
tatsachlichen, mit der Staatsrechnung verbuchtemndBimen, bereinigt um den
Konjunkturfaktor, welcher bei Vorliegen der Rechguraktuellen BIP-Schatzungen
entspricht.

2.2.2 Einnahmen und Einnahmenschatzungen

Den Einnahmenschatzungen, die direkt den Ausgabfemal der Budgetierungsphase und
somit die Ausgaben bestimmen, fallt eine zentraleRzu'®. In diesem Teil soll nicht auf die
Methodik der Einnahmenschatzungen eingegangen wédaeu finden sich im Teil C ndhere
Angaben), sondern lediglich deren theoretische Bteahg fir die Schuldenbremse etwas
naher erlautert werden.

Die Einnahmen lassen sich in zwei Hauptkomponenigerteilen: strukturelle und nicht
strukturelle Einnahmen:

15 Siehe Anhang 1
16 Bodmer (2003a, 2003b)
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R =R§ +RK 2.6

Die strukturellen EinnahmemR§ sind diejenigen, die keinerlei mittelfristigenf®eankungen
unterliegen. Die nicht-strukturellen Einnahm&K]j verursachen Abweichungen vom Trend
nach oben und unten, und sind somit um null zehtAeis Gleichung 2.6 ergibt es sich durch
Umformung, dass:

R 2.7

R&=R—Rs=@——§h
R

Das Verhaltnis von TrendeinnahmeRy und effektiven EinnahmenR) druckt die

Abweichung der Einnahmen von ihrem Trend aus.

Im System der Schuldenbremse wird unterstellt, da&is Teil der Einnahmen
konjunkturbedingt schwankt. Diese konjunkturell ingglen Einnahmen sind per Annahme
auf Schwankungen des realen BruttoinlandproduyBtsurickzufihren. Die nicht-strukturelle
EinnahmenkomponenteRK) kann weiter unterteilt werden in eine «konjunktle»
Komponente, welche spezifisch die gleichzeitigefP-Bchwankungen widerspiegelt, und
eine residuale «irregulére» Komponente:

RK, = RG +RI, 2.8

Die irregulare KomponenteR() konnte als Residuum aufgefasst werden, sie kaen sehr
wohl weitere zyklische Komponenten enthalten, EiBanzzyklen oder Arbeitsmarktzyklen.

Die konjunkturelle (BIP-)KomponenteR(C) lasst sich im Sinne der Schuldenbremse
definieren, indem in Gleichung 2.7 das Verhaltmgszhen Trend-Einnahmen und effektiven
Einnahmen RS/R durch das Verhaltnis zwischen Trend-BIP und difféekn (geschéatzten)
BIP (y*/y) ersetzt wird. Es zeigt sich, dag¥dj genau der Differenz zwischen den Einnahmen

(R) und dem AusgabenplaforkR=G ) entspricht:

A 2.9
RQ=@—§JR=@—MR=R—KR

t
Die konjunkturelle Komponente spiegelt nun aufgruioter Konstruktion direkt die
Abweichung zwischen BIP und Trend-BIP witleEin Trend-BIP, welches z.B. um 3% unter
das BIP zu stehen kommt, fuhrt damit zu einer kokurellen Einnahmenkomponente in der
Hohe von 3% der Einnahmen (die Elastizitat zwisdBemahmen und BIP betragt 1).

Es ist bemerkenswert, dass die Form der Gleichu@én) und (2.9) sehr ahnlich ist, aber
nicht identisch. Oft wird die konjunkturelle Kompamte intuitiv der nicht-strukturellen
gleichgesetzt. Dies muss aber nicht so sein undPdhgis der Schuldenbremse (vgl. Ziff. 3)
zeigt, dass diese Unterscheidung nicht trivial & irregulare KomponentdR() entspricht
denjenigen Fluktuationen, die nicht direkt auf gheieitige Anderungen im BIP zuriickgefiihrt
werden kénnen. Die irregulare Komponente wird dudid Schuldenbremse nie explizit
ausgewiesen. Irregulare Schwankungen der Einnahmsofern diese existieren — werden
deshalb in der Finanzberichterstattung immer alsl Ter strukturellen Einnahmen
ausgewiesen, weil sie durch den Konjunkturfaktar enstruktion nicht bereinigt werden
kénnen. Waren die irregularen Einnahmen immer glewll, so wirden sich (2.7) und (2.9)
genau entsprechen; die Reagibilitdt der Einnahm#nBerzug auf die Output-Licke wéare

" Diese Definition der konjunkturellen Einnahmen iktgsich per Konstruktion aus der Mechanik der
Schuldenbremse. Eine verfeinerte Definition kondsgliber hinaus auch verzégerte BIP-Effekte odee ein
empirisch erhobene Aufkommenselastizitat beriickigjeh.
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immer gleich ein®. Zumindest kurzfristig ist dies sicher nicht sde Rinzelnen realisierten
Werte dieser jahrlichen Elastizitat konnen abeckgin RI120) kleiner oder grdsser als eins
sein.

Die irregulare Komponente ergibt sich gemass Gleigh(2.8) aus dem Teil der nicht-
strukturellen Einnahmen, der nicht der (BIP-) karjrellen Komponente entspricht:

RI, = RK, - RG 2.8a

Sie ergibt sich rechnerisch also residual aus dederan (in der Regel einfacher
berechenbaren) Komponenten:

RI, =R - RS -RG 2.10

Gébe es diese irregulare Komponente nicht, so wisdd die Verhaltnisse von Trend-BIP
und BIP, sowie von Trend-Einnahmen und Einnahmemeamgenau entsprechen und der
allergrosste Teil der Schwankungen der Einnahmennted vom Konjunkturfaktor —
zumindest theoretisch — vollstandig ausgeglicherdere Da aber die irregulare Komponente
existiert®, muss mit ihr gerechnet werden. Sie ist ein Sareuwien fir alle Schwankungen,
die weder in die Bestimmung des Trends fliesserchnauf Schwankungen des BIP
zurtckgefuhrt werden kénnen. Es sind Faktoren,anBe Verzogerungseffekte, Fehler bei der
Bestimmung des Trends, Gesetzesanderungen (saaletitim der strukturellen Komponente
bertcksichtigt), finanzmarktspezifische Faktoremsiesondere bei der Verrechnungssteuer
und den Stempelabgaben), unterschiedliches ReagiereSteuerbasen und BIP, etc. Im Fall
der prognostizierterEinnahmen spielt diese Komponente eine weitausggne Rolle, weil
sich die Einnahmenschatzungen an theoretische &segonzepte binden, welche keine
«Schatzfehler» vorweg nehmen und die Konjunktur lraeischer abbilden als dies in der
Realitat geschieht.

2.2.3 Begriff des Trend-BIP
Die Produktionslickd ist als Abweichung des BIP von seinem Trend deftni

/]t _ yt —*yt* :y_t*—l 2.11

Yi Yi

Der Konjunkturfaktor geméss Schuldenbremse ist earelere Ausdrucksform der
Produktionsliicke:

1 2.12
Sl
t
beziehungsweise:
2.12b
A=t
K,

18 \Wenn RI=0, ware RC=RK und dara(@_y:JR :( ‘RS]R YR,
R RSy
¥ vgl. die empirische Arbeit von Bodmer und Geiedq2) im Teil C

t

—41-



Es gibt verschiedene Method&n um das zyklisch bereinigte Haushaltsergebnis zu
berechnen. Die zyklisch bereinigten Einnahmen werdéer das Trend-BIP ermittelt,
welches Uber statistische Glattungsverfahren oaber Rroduktionsfunktion geschatzt werden
kann. Der Bund verwendet zur Berechnung des TrdRddnen modifizierten Hodrick-
Prescott (HP) Filter mit einem Glattungsfaktor vaf0*. Die Wahl eines statistischen
Verfahrens geschah unter anderem aus Grinden desfgarenz und Nachvollziehbarkeit der
Regel. Fur die Schuldenbremse war dabei die Elsemimg jeglichen
Interpretationsspielraums durch die Behdrden beiB#gechnung wichtig. Die Bestimmung
des gegenwartigen oder gar zukunftigen Trend-BIR. lbles Output-gap ist allerdings wegen
der unvermeidlich notwendigen Hypothesen am jewaktiellen Rand einer Stichprobe,
unabhangig von der gewahlten Methode, mit grossesicderheiten verbund&n

Das Finanzdepartement berechnet den Wert einesl-Bhaus der Filterung einer Serie der
letzten 24 Jahresweffedes realen BIP (Index). Die Berechnung des Treflafolgt nur
bis zum aktuellen Rand)( Prognosen Uber das Jahr hinaus, fur welchesTdardwert
berechnet wird, werden fur die Berechnung nichtgeésbgen. Die Methode tragt der
Instabilitat der Filterung am aktuellen Rand Recaimundem sie einerseits auf den Einbezug
von sehr unsicheren Prognosewerten verzichtet nddrarseits die Gewichtung am aktuellen
Rand dank der Modifikation robuster ausgestaltet.

2.2.4 Der Ausgabenplafond

Zur Veranschaulichung ist in der folgenden Tabdlke Sequenz der Bugetierungsphase und
Rechnung im zeitlichen Ablauf im Detail dargestellt

Budget- Zeitpunkt der Berechnung
jahr

t G’ =kPR® Budgetierungsphase, Jahr t t-1 (Ausarbeitung Bodget

t G =kR Rechnungsabschluss, Jahr t t+1 (Rechnungsabschluss)

entsprechend gilt fir das Folgejahr:

t+1 G2 =k%R%, Budgetierungsphase, Jahr t+1 t

+1

t+1 G., =k.,Ry Rechnungsabschluss, Jahr t t+2

Der Ausgabenplafond soll dabei den strukturellennBhmen entsprechen. Es soll auch
erreicht werden, dass die Ausgaben auf einen ptani@fad festgelegt werden kénnen. Ein
instabiler Ausgabenplafond wiirde jegliche finan#mahe Planung stark erschweren, weil
das Ausgabenniveau laufend geandert werden musste.

D ygl. Giorno et. al. (1995), Hagemann (1999), EeapCommission (1995).
ZLygl. Bruchez (2003b) und Botschaft zum Entlastpnggramm EP 03 (2003) S. 5631.

% Dies gilt auch fir die Bestimmung uber eine Prdidulsfunktion, bei denen die Inputs oftmals tbatistisch
aufbereitete Reihen geschatzt werden.

% Der Grund dafiir, war die Berechnung des Jahreswer 2003, fur denjenigen die 24 damals verfiigbare
BIP-Schatzungen gemass VGR 95 verwendet wurdero¢2003).
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Wie bereits angedeutet, durften sich die irreguid&ehwankungen vor allem im Zeitpunkt
des Rechungsabschlusses bemerkbar machen. Zu diesgunkt haben die Schwankungen
der Einnahmen aber keine Wirkung mehr auf die Abega sondern werden als
Abweichungen von den geschatzten Einnahmen oderh&8ehler» auf dem
Ausgleichskonto verbucht (vgl. ziff. 2.25 fir dienalyse dieser Buchung). In der
Budgetierungsphase dagegen, werden die Einnahma&fitzjeauf ein Konjunkturszenario
geschatzt. Dieses Konjunkturszenario dient aucBadss fur die Bestimmung des Trend-BIP
und somit des Konjunkturfaktors. Der Ausgabenpldfagrgibt sich aus diesen beiden
Grossen. Die irreguldare Komponente kann in der Btidgungsphase nur dann einen Einfluss
auf den Ausgabenplafond haben, wenn sie zu ein¢gspmcthenden Anpassung der
Einnahmenschatzungen fuhrt. In diesem Fall weisesedEinnahmenschatzungen und das
BIP aber unterschiedliche Schwankungen auf. Miteagxd Worten kann die zyklische
Bereinigung die Schwankungen der Einnahmenschagrumigcht mehr oder nur teilweise
kompensieren, was eine entsprechende AuswirkundeauAusgabenplafond hat.

Im Normalfall fihrt das Zusammenspiel von Einnahso#éitzung und Schatzung des Trend-
BIP in der Schuldenbremse dazu, dass sich Fehld¢amunkturszenario beziehungsweise
anschliessende Revisionen, insbesondere eine Unétzsing der konjunkturellen
Ausschlage, kurzfristig nicht oder nur wenig auind@usgabenplafond auswirken. Eine
falsche Einschatzung der Konjunktur hat bei denn&imenschatzungen und beim
Konjunkturfaktor eine gegenlaufige Wirkung (vgl.cauziff. 2.4.2.).

2.2.5 Das Ausgleichskonto
Die Gutschrift des AusgleichskontoglAK) ergibt sich wie eingangs erwahnt, aus der

Differenz zwischen dem Ausgabenplafond geméass Sednung G ) und den effektiv
getatigten Ausgaben:

AAK, =G, -G, 2.5

Fehlbetrage auf dem Ausgleichskonto sind gemdass déestimmungen des
Finanzhaushaltgesetzes in spateren Budgets abentraéenn der Fehlbetrag weniger als 6%
der Ausgaben betragt, lasst das Gesetz ZeitraumAuisdhass einer Kompensation offen.
Ubersteigt der Fehlbetrag jedoch 6% der Ausgabemsss der Fehlbetrag innerhalb der
nachsten drei Voranschlagsjahre wieder unter dieG#&mnze gebracht werden. Die Frist der
drei Jahre bedeutet, dass bei einer Uberschreitmngahr (t), diese bei Vorliegen der
Staatsrechnung im Jahrt{) festgestellt wirde und innerhalb der Voranschldge Jahre
(t+2) bis {+4) wieder beseitigt werden musste (Botschaft, 2@0@L700). Ein positiver Saldo
auf dem Ausgleichskonto kann dagegen nicht absbhdbgetragen werden, weil dazu die
Ausgaben hoher veranschlagt werden mussten aldwsgabenplafond, d.h. die Vorgaben
der Schuldenbremse mussten verletzt werden.

Das derzeitige Verbuchungsverfahren ergibt sich Aopassungen der Schuldenbremse,
welche im Rahmen der Botschaft zum Entlastungsprogr (2003), angebracht wurden.
Gemass der Botschaft zur Schuldenbremse (2000) wapringlich ein anderer,
«asymmetrischer» Verbuchungsmechanisthusrgesehen, der jedoch nie angewendet
wurde:

AAK, = (C_;t —C_;tB)+ min(O, G’ -G, ) 2.13

4 Botschaft (2000), S. 4695 ff.
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Der zweite Term der Gleichung 2.13 entspricht dbwgichung zwischen Ausgabenplafond
und effektiven Ausgaben, aber nur sofern die Ausgalnéher sind. Eine Plafond-
Uberschreitungwird dem Ausgleichskonto belastet, eine Plafeiderschreitungjedoch
nicht. Dies bedeutet, dass Kreditreste, bzw. njede Ausgaben als geplant, am Ende des
Jahres, gemass dieser Methode nicht auf dem Augbgl®nto verbucht wirden. Dagegen
wird mit dem ersten Term die Differenz zwischen d&osgabenplafond geméss Rechnung
und demjenigen gemass Voranschlag in jedem Faliuetit. Die Uberlegung hier ist, dass
Schatzfehlebeim BIP und bei den Einnahmen sowohl positiveaalsh negative Korrekturen
nach sich ziehen kdénnen. Eine Revision des Plafoads oben fihrt zu einer Gutschrift, eine
Revision nach unten zu einer Belastung.

In Anlehnung an Gleichung 2.13 kann die derzei{g@nmetrische) Verbuchungsmethode
folgendermassen dargestellt werden:

AAKt:(C_St—Gt):C_Et—C_EtB+C_5tB—Gt 2.14

Es soll nun gezeigt werden, dass die VerbuchungAdesgleichskontos unter bestimmten
Idealbedingungen den irreguldren Einnahmen entspiicstens soll wiederum angenommen
werden, dass es (1) keine Kreditreste gibt. Sogdarthangenommen, dass zum Zeitpunkt der
Budgetierung (2) keine irregulare Komponenten ia Binnahmenschatzungen einfliessen.
Zuletzt wird angenommen, dass (3) die zyklische eBgégung zum Zeitpunkt des
Voranschlages korrekt war, d.h. der Ausgabenplatrtdprach den strukturellen Einnahmen.
Daraus kann die Gleichung 2.15 abgeleitet werden:

AAK, =G, -G, (aus 2.5) 25
=G, -G? (aus 2.2, Annahme 1)
=G, - RS (aus Annahmen 2 und 3)
=k R -RS (aus 2.1)
=RG -RG +kR -R§
=(R -kR)-RG +kR -RS (aus 2.9)
=R -RG -RS§ =R, (aus 2.10)
AAK, = RI, 2.15

Dem Ausgleichskonto wird unter den getroffenen Amman genau die irregulare
Komponente gutgeschrieben. Die konjunkturellen Eleta R) und RC) kompensieren sich

per Konstruktion, so dass auch der Konjunkturfakto2.15 nicht mehr erscheint. Bei einer
Lockerung der Annahmen (1-3) ké&men neben den weitdsten erwahnten

«Ausgabenunterschreitungen» (oder Uberschreitungamh die konjunkturellen und
strukturellen Schéatzfehler von Einnahmen und Kokjurfaktor auf das Ausgleichskonto
(Revision des Ausgabenplafonds).

Dieser Gedankengang stellt eine formale Begrindway, warum bei gewissen

Einnahmenkomponenten darauf verzichtet werden esoldine genaue Punktprognose
aufzustellen. Dies ist namlich dann der Fall, wel Schatzung dieser Komponente von
nicht-strukturellen, schwankenden Faktoren beesstlwird, welche nicht ex ante durch den
Konjunkturfaktor ausgeglichen werden koénnen. Eirschiauliches Beispiel daflr ist die

Verrechnungssteuer, deren Schwankungen kaum veseiign werden.

Die Funktionsweise des Ausgleichskontos ist damithavon den Eigenschaften der
irregularen Komponente abhangig. Ist diese um zeditriert, gleichen sich die Gutschriften
und Belastungen aus dieser Komponente auf dem @ighgkonto mit der Zeit von selbst
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aus. Ist dies nicht der Fall, so muss es spat&. @urch Ausgabenklrzungen) bereinigt
werden.

Eine weitere Frage betrifft den Zeitraum Uber deh slas Ausgleichskonto automatisch
ausgleicht. Sammeln sich rasch hohe FehlbetraGeranss ein Sparprogramm durchgefiihrt
werden, auch wenn sich dieses zwei oder drei Jgfhdier ertbrigt hatte und stattdessen
Uberschusse auf dem Ausgleichskonto angefallennwvare

Es ist somit wichtig, dass die konjunkturelle unegulare Komponenten um null zentriert
sind. Unsystematische Schwankungen kénnen lber Alesgleichskonto ausgeglichen

werden. Nur strukturell bedingte Abweichungen solleif den Ausgabenplafond Uberwalzt
werden, zyklische und irregulare Schwankungen dagegntweder durch den k-Faktor
kompensiert oder Uber das Ausgleichskonto aufgefangverden. Die strukturellen

Einnahmenschwankungen durften vor allem in derdarfgrist ins Gewicht fallen.

Geplantes Sparen und ausserordentliche Ausgaben

Fur eine Untersuchung der Zusammenhdnge zwischenvdeschiedenen Grossen der
Schuldenbremse waren die bisherigen vereinfachendlenahmen nuatzlich. Um eine

vollstandige Analyse der Gutschrift des Ausgleidrgks vorzunehmen, werden nun alle
bisher erfolgten Vereinfachungen wieder aufgegeBsnsollen folgende Umstande explizit
bertcksichtigt werden:

* Der Ausgabenplafond wird bei der Budgetierung nishbedingt voll ausgeschopft,
sondern es verbleibt eine «Plafondunterschreitmgeinzelnen Jahren kann es auch
zu Plafondiiberschreitungen komri3n

 Die Ausgaben ex post entsprechen nicht unbedingt ee ante budgetierten
Ausgaben.

 Bei der Berechnung des Ausgabenplafonds fallen leBehan, d.h. bei der
Neuberechnung im Rahmen der Staatsrechnung (ex nessitiert ein anderer Wert
als bei der Budgetierung, weil die Einnahmen uneater Konjunkturfaktor anders
ausfallen.

Der Ausgabenplafond bei der Budgetierung setzt aichden geplanten Ausgaben und einer
geplanten  Unterschreitung des Ausgabenplafonds nmusa. Diese geplante
Plafondunterschreitung kann auch als geplantese8@r bezeichnet werden. Bei Vorliegen
der Staatsrechnung kommt eine zuséatzliche, ungepgparkomponentdr] ins Spiel. Dabei
handelt es sich vorab um nicht ausgeschopfte KrediKreditreste) abzuglich
Kreditiberschreitungen und Nachtragskredite. Beiliggen der Rechnung fallen auch die
vorgangig bereits diskutierten Schatzfehler Bh Gleichung 2.5. beschreibt die Gutschrift
des Ausgleichskontos. Die in Gleichung 2.14. voogemene Analytische Verfeinerung
besteht aus zwei Differenzen. Die erste entspudem Schatzfehlern bei der Festlegung des
Ausgabenplafonds F). Die zweite Differenz entspricht dem Unterschieavischen
budgetiertem Ausgabenplafond und effektiven Ausgabe (gesamte
Ausgabenunterschreitungen). Letztere kann nun wiedeufgeteilt werden in geplantes (

% d.h. mehr als sechs Prozent der Ausgaben.

% Dieser Fall ist eher selten und wére beispielssvaisch denkbar, wenn die Einnahmen stark untemichét
werden und dadurch betrachtlich hdhere Anteilet®rian den Bundeseinnahmen resultieren. Auch Zgkhun
von Passivzinsen kdnnnen unterschatzt werden. Dsthai bemerken, dass es sich bei diesen Faliggmiich

um ausgabenseitige Schatzfehler handelt und nioldiskretionare Mehrausgaben. Vgl. deshalb Zif§.2.
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und ungeplantes SpareR) £’ Diese Grossen kénnen aus der dritten Zeile deicklag 2.16
abgeleitet werden. Diese Gleichung besteht sorsiteei Differenzen:
1. den SchatzfehlernR, =G, —G?),

2. dem geplanten Sparer§(=G,® -G?, Differenz zwischen budgetierten Ausgaben
und budgetiertem Ausgabenplafond und
3. den ungeplanten AusgabenunterschreitunderG® -G, ).

AAK =G, -G, (2.5)
=G -G+ @GS -G,) (2.14)
=G, -G®)+(G°-G®)+(G*-G,)=F, +S +R 2.16

Die dritte Komponente der ungeplanten Ausgabenscieeitungen kénnte zudem noch
weiter aufgeteilt werden, zum Beispiel in ausgabgige Schatzfehler (vgl. Ziff. 2.3.2) und
ungeplante KreditunterschreitungerDie gesamte Gutschrift des Ausgleichskontos leiso
als Summe von SchatzfehlernF)( geplantem Sparen S und ungeplanten
Ausgabenunterschreitungen dargestellt werden.

Zusammenfassend kann an dieser Stelle festgehedtelen, dass die Einnahmenschatzungen
im Zusammenspiel mit Ausgleichskonto und Ausgalefiopd nicht die genauen Eingange
des Voranschlagsjahres moglichst genau reflektieselben, sondern vor allem deren
strukturelle Komponente. Die irregulare Komponertért, wenn prognostiziert, zu
unerwunschten Schwankungen des Ausgabenplaforel&odjunkturelle Komponente kann
dagegen Uber die Anpassung des Konjunkturfaktareiprell aufgefangen werden. Wenn
moglich, sollen bei der optimalen Einnahmenschajzauch Sonderfaktoréhberiicksichtigt
werden, so dass zukiinftige — strukturelle — Schwagkn des Ausgabenplafonds rechtzeitig
antizipiert werden kénnen.

2.3 Der Bundeshaushalt

2.3.1 Wirkung auf die Schulden

Der HaushaltsiberschusBY entspricht unter den vereinfachenden Annahmea8) (den
nicht-strukturellen EinnahmeiRK),d.h. der Ausgabenplafond wird voll ausgeschdstgibt
keine Kreditresten und die strukturellen Einnahwvenden korrekt geschatzGf = RS):

BS =R -G, =R -G°® =R - RS = RG +RI, =RK, (mit Einbezug von Gl. 2.6)2.17

Es zeigt sich, dass der Haushaltstiberschuss (bkaliing der Schuldenbremse) den nicht-
strukturellen Einnahmen entspricht. Ein Teil dechtistrukturellen Einnahmen sind die
irregularen Einnahmen, welche, wie vorgéngig dagfelauch auf dem Ausgleichskonto
verbucht werden und keine permanente Komponenteldashaltsergebnisses darstellen.

%" Siehe dazu auch die Abbildungen 1 und 2 unteeZBf1.1.

% Die Analyse der Differenzen zwischen budgetietiad getatigten Ausgaben kénnte auch noch weiteergeh
indem Kreditlberschreitungen, Nachtragskredite,dKresten, Kreditlibertragunge, etc. explizit bedichtigt
wirden.

2 d.h. Gesetzesanderungen mit dauerhaften finaeaidiiswirkungen auf die Einnahmen
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Ausgehend von dieser Gleichung lassen sich digsStailden beziehungsweise -vermdgen
(A) berechnen, die sich bei genauer Einhaltung dbeul8enbremse ergeben (andere fir die
Schulden massgebende Faktoren, insbesondere deerauentlichen Ausgaben und
Einnahmen werden hier vernachlassigt). Auf eingtigetn Zeitachse ergibt sich:

A =TBtdt=TRKt dt 218
0 0

Unter der Annahme, dass der Erwartungswert dert-sichkturellen Einnahmen null ist
(E[RKt] =0), kann der Erwartungswert berechnet werden.

E[A]= EHRKt dt}:o 2.19

Gemass den getroffenen Annahmen bleibt die erveartetie Schuld Uber einen beliebigen
Zeithorizont gleich null. Der gegebene Schuldergstanrmmt nominell nicht mehr zu. Im
Verhaltnis zum wachsenden BIP nehmen die Schuldemtsab. Wird die Annahme der
genauen Budgetierung der Ausgaben (Ann. 1) gelgcldirften Kreditreste zu einer
nominellen Reduktion der Schulden fihren.

Das Resultat der nominellen Schuldenstabilisierumgiss jedoch durch praktische
Erwagungen relativiert werden. Einerseits kann dagslafant - unter gesetzlich
festgeschriebenen Bedingungen - zusatzliche, «audsatliche» Ausgaben beschliessen, die
faktisch nicht der Schuldenbremse unterworfen si@h die daraus zu erwartenden
Mehrbelastungen héher ausfallen als die Plafondsetiesitungen durch Kreditreste, bleibt
eine offene Frage. Daneben gibt es TeilbereicheBdesles, die von Grund auf nicht (oder
indirekt) der Schuldenbremse unterworfen sind, @ ml der Fonds fur
Eisenbahngrossprojekte, der ETH Sektor, der Infragtridnds oder auch die
Sozialversicherungen wie die Arbeitslosenversichgralie AHV und die IV. Diese Bereiche
fallen deshalb nicht unter den Einfluss der Schulidemse und deren Finanzierung muss
entsprechend separat beurteilt werden.

2.3.2 Bericksichtigung gebundener Einnahmen

Ein Teil der Einnahmen steht dem Bundeshaushalt nidhtdie Finanzierung von

allgemeinen Aufgaben zur Verfigung, sondern iseldirzweckgebunden. Es sind dies
namentlich Kantonsanteile bei der direkten Bundesst und zweckgebundene
Mehrwertsteuerprozente. Da diese proportional zu E@nahmen sind, kdnnen wir die so
gebundenen Einnahme#) @ls fixen Anteil ¢) der Einnahmen definieren:

8 =qR 2.20

Diesen Einnahmen stehen aber gleichzeitig auch retspnde Ausgaben gegeniber. Bisher
wurden die Ausgaben als rein exogen betrachtet. Hemricksichtigung dieser gebundenen
Einnahmen ermdoglicht es, die Analyse der Schuldentbee noch zu verfeinern. Die
ungebundenen (nicht Zweckgebundenen) Einnahmen warder{p), die ungebundenen
(autonomen) Ausgaben mp (bezeichnet und folgendermassen algebraisch atisted

Vi = Gt —th 2.21
und
pP=R-0gR =(1-9)R 2.22
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Die fundamentale Gleichung der Schuldenbremse (249t sich damit folgendermassen
anpassen:

1 - 2.23
V. taR :ktﬁpt =W =%C?,0t
Um die Vorgaben der Schuldenbremse zu erfullenfedidie autonomen Ausgaben gleich
(oder nicht héher) als die ungebundenen Einnahmédiipfiziert mit einem Faktor sein.

, o - 2.24
Dieser in Gleichung 2.24 definierte Faktok’)( reagiert sensibler auf konjunkturelle
Schwankungen als der «unbereinigtiey Was eine einfache Differenzierung darlegt:

dk' 1 1 2.25

dk 1-q

Anders ausgedrickt: der bereinigte Konjunkturfakitaist eine grossere Reagibilitat auf
konjunkturelle Schwankungen auf. Dies kommt daldexss ein Teil der Ausgaben direkt
durch zweckgebundene Einnahmen finanziert wird, ohBerlcksichtigung des
Konjunkturfaktors. Die verbleibenden Ausgaben kdnngomit nicht nur durch die
verbleibenden (nicht zweckgebundenen) EinnahmemZiea werden (nach konjunktureller
Bereinigung durch den Konjunkturfaktor), sonderrchaalurch die fehlende konjunkturelle
Bereinigung des gebundenen Teils, d.h. der ganzekioF wird faktisch nur auf die
ungebundenen Einnahmen angewendet. Diese fehlendginkturelle Bereinigung des
gebundenen Teils bedeutet, dass bei einem hohejuiddarfaktor (>1), die daraus folgende
Erhdhung des Ausgabenplafonds nur auf die ungebendg@autonomen) Ausgaben
anwendbar ist, weil die gebundenen direkt nur ven @ebenfalls konjunkturabhangigen)
gebundenen Einnahmen bestimmt werden. Steigen ésispise die Einnahmen aufgrund
einer guten Konjunktur, so steigen auch die gebomaéusgaben und zwar unabhéngig von
der Entwicklung des Konjunkturfaktors. Bei einemdnigen Konjunkturfaktor (<1), muss
entsprechend die gesamte Senkung des Ausgabergdadahdie ungebundenen (autonomen)
Ausgaben Uberwdlzt werden. Dieser Umstand ist swsiere mitzuberiicksichtigen, wenn
die Elastizitdt von Einnahmen und BIP, welche ddruBtenbremse zugrunde liegt, in Frage
gestellt wird.

Nur die autonomen Ausgabem) konnen im Ubrigen effektiv gesteuert werden. Auser
gegebenen Einnahmenschéatzung) (lasst sich damit das Niveau der «steuerbaren»
autonomen Ausgab&hermitteln:

K==k -R = KR - 0

Wird angenommen, dass der Erwartungswert der Einnmal{®ederen strukturellem Wert
entspricht (Annahme von rationalen, unverzerrten dgiungen), so ergibt sich der
Erwartungswert der nicht steuerbaren Ausgaben aus weebundenen strukturellen
Einnahmen:

E[y.]=E[kR]-E[4qR]=RS -aRS = 1- )RS 2.27

% Die Ausgaben beinhalten noch andere nicht-steuefBiemente wie z.B. Passivzinsen oder Bundesaraail
den Ausgaben der AHV und IV.
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2.4 Weitere Zusammenhange

2.4.1 Elastizitaten

Elastizitdten verdienen eine eigene und vor allerpiesche Untersuchung. An dieser Stelle
sollen lediglich die Zusammenhange aufgrund derhergehenden Dekomposition der
Einnahmen dargestellt werden. Die Formel der Scimblidemse kann dafur differenziert und
in Form von BIP-Elastizitaten folgendermassen ddegjesverden:

El:d_yt*i_l...d_Ri 2.28

dy, G, dy, vy, dy, R

Die Gleichung erlaubt es, die Auswirkung von komjumellen Anderungen auf den
Ausgabenplafond néher zu analysieren. Einerseitsgie Elastizitdt der Einnahmen mit
dem BIP @7 dabei einer Rolle, andererseits aber auch detEmeiner Anderung des realen
BIP auf das Trend-BIPY").

Der Grundgedanke der Schuldenbremse besteht nun dabe, dass rein konjunkturell
bedingte Schwankungen des BIP keinen Einfluss aufAdesgabenplafond haben sollten. Es
kann eine entsprechende Bedingung aufgestellt werd@s sich in einer Elastizitat der
Ausgaben von null widerspiegelt. Diese Unterstglubedeutet offensichtlich eine
Vereinfachung, angesichts der Tatsache, dass esm2eisgaben vom Niveau der Einnahmen
oder auch von der Konjunkturlage (z.B. Pramienvigbingen) abhéngen, wie in Ziff. 2.2.1.
und 2.3.2. besprochen. Diese Bedingung lasst slgeridermassen darstellen:

= - = 0=pn" -1+p%
dy, vy, dy, R

=" =1-n"

Die Unabhangigkeit der Ausgaben von konjunkturelf&chwankungen ist dann erreicht,
wenn die Aufkommenselastizitat7{) der Einnahmen eins betragt, abzuglich der BIP-
Elastizitat des Trend-BIR7"). Letztere sollte in der Welt der Schuldenbrentsmlerweise
null betragen, oder zumindest so gering wie moghiokfallen. Ist dies nicht der Fall, ist mit
konjunkturbedingten Schwankungen des Ausgabenpdafan rechnen.

Bei der Verwendung eines (am aktuellen Rande deh@@bbe &usserst instabilen) nicht
modifizierten HP-Filters zur Bestimmung des Trend®BVird in der Regel die Stichprobe

erweitert, damit sich der zu berechnende Trend-Weht am Rand der Stichprobe befindet.
Bei der Verwendung dieses Verfahrens ist jedocbherticksichtigen, dass eine Revision des
BIP-Wachstums im Voranschlagsjahr einen Basiseféelt alle nachfolgenden BIP-Werte

nach sich zieht, es sei denn, die nachfolgenderPBti§nosen sehen immer eine Rickkehr
zum alten Trend vor und werden entsprechend angepassverwendung von Prognosen ist
deshalb nur dann zielfihrend, wenn die Problemdidses Basiseffekts beseitigt wird,

beispielsweise indem bei der Prognose von konjuakém Schwankungen eine

entsprechende umgekehrte Anpassung bei den Foligawesrgenommen wird, damit sich

der mittelfristige BIP-Trend in einem geringeren tdng andert.

Die Anwendung eines unmodifizierten Hodrick-PresddtP) Filters in Kombination mit
mittelfristigen BIP-Prognosen (und entsprechendeasideffekt) resultierte in der Praxis in
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einer sehr hohen BIP-Elastizitat des Trend-BIP vawl 2.8, Dieser Umstand wird nunmehr
gemildert, indem bei der Berechnung des Trend-BiP Rrognosen verzichtet wird und
gleichzeitig ein modifizierter HP-Filter verwendefrd, welcher am Ende der Stichprobe
robuster ist als der unmodifizierte HP-Fifter

Die BIP-Elastizitit der Einnahmenn9) lasst sich auch anhand ihrer gewichteten
Komponenten aufteilen:

,7R - sz”Rs+ch,7Rc +a)R'/7R' 2.30

Ein (w) bezeichnet dabei das Gewicht der betreffenden péomante in den
Gesamteinnahmen und die Elastizitdten sind mit delizés der jeweiligen Komponente
verklrzt notiert. Man kann nun die langfristig péale Annahmen treffen, dass die Gewichte
der konjunkturellen und der irregularen Komponemid sind, weil es sich dabei nur um
kurzfristige Abweichungen vom strukturellen WerinHelt. Zudem dirfte das Gewicht der
strukturellen Komponente eins sein, so dass lIastigfridie Elastizitat der Einnahmen
derjenigen der strukturellen Einnahmen entspricht.

/7R :/7RS 2.31

Kurzfristig ist dies fur die Schuldenbremse nicbtig, insbesondere wenn die Elastizitat der
strukturellen Einnahmen nicht eins betragt. Fir Sahuldenbremse zahlt die kurzfristige
bzw. jahrliche Elastizitat, weil die Vorgaben derBicdenbremse in jedem einzelnen Jahr
eingehalten werden missen und der Konjunkturfagiorich angepasst wird. Unter diesen
Umstanden kénnen die nicht-strukturelle Komponented ihr Einfluss auf die Elastizitat
nicht vernachlassigt werden. Anders ausgedriickthAuenn sich langfristig die Einnahmen
und der Einnahmentrend proportional mit dem BIP lg@me stimmt dies in Bezug auf
Jahreswerte nicht unbedingt. Die langfristige Eftsti ist fur die Festlegung des
Konjunkturfaktors bedeutungslos, weil die langfgst Elastizitat implizit bereits bei den
Einnahmenschatzungen berucksichtigt wird. Von grésselnteresse ist das Verhalten der
Einnahmenkomponenten Uber den Zeitraum, der zur Yenfgi steht, um das
Ausgleichskonto wieder ins Gleichgewicht zu bring&rosse Abweichungen in einer zu
kurzen Zeitspanne (wohl um 5 Jahre), konnen zu estBpnden Sparmassnahmen fiihren,
um das Ausgleichskonto wieder ins Lot zu bringenh.(dunter 6% der Ausgaben).
Idealerweise musste die Elastizitat der irregul&emponente Uber diesen Zeitraum nahe bei
null sein, damit aus irregular bedingten Fehlbairigoder Uberschiissen des
Ausgleichskontos kein unnotiger finanzpolitischemidlungsbedarf entsteht.

2.4.2 Komparative Statik

Das Prinzip der Schuldenbremse ist einfach, doehZdisammenhange zwischen Variablen
hangen von zugrunde liegenden Annahmen und voAusgestaltung des Mechanismus ab.
Von Bedeutung sind vor allem die Auswirkungen aigf 8tetigkeit des Ausgabenplafonds
und damit auf die Planbarkeit der Ausgaben, danmé estetige (und nicht prozyklisch
wirkende) Ausgabenpolitik ermdglicht wird. Es kaneshdalb interessant sein zu sehen, wie
diese durch verschiedene Variablen beeinflusst.wird

Die Reaktion der geplanten (vorgegebenen) Ausgaéneine Anderung der Einnahmen
ergibt sich aus der Differenzierung von Gleichung 2

31 Bruchez (2003b)
32 Bruchez (2003b)
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dc_;_k 2.32
dr
Eine Veranderung der Einnahmen bewirkt eine entspretth Anpassung des

Ausgabenplafonds im Umfang von k (bei konjunktubetingten Einnahmenschwankungen
wurde auch k variieren).

Die geplanten Ausgaben richten sich jedoch nurakdinach den Einnahmen und direkt nach
dem Ausgabenplafond, also den strukturellen Einnah(tiese Grossen mussten gleich sein).
Eine Veranderung der strukturellen Einnahmen schEigh im gleichen Umfang im
Ausgabenplafond nieder, was auch auf die Ausgabennidlzt werden kann aber nicht notig
ist, wenn finanzpolitischer Handlungsspielraum élest
dG _ dG dG _q 2.33
dRS dG dRS
Die Reaktion der «autonomen» Ausgaben \gl. Zziff. 2.3.2.) ist fur die Planung auch
bedeutsam, weil es sich dabei um die direkt stewerGrosse handelt:
dy _. 2.34
dR< a
Dies bedeutet, dass eine Einheit mehr (wenigetktirelle Einnahmen zu 1-q Einheiten
mehr (weniger) autonomen Ausgaben fuhrt.

Die Reagibilitat des Konjunkturfaktors auf eine Andng des BIP kann durch
Differenzierung veranschaulicht werden:

g y 2.39
ni * *

%X:dlnk: y=dlny—dlny:dlny q=-

dyk diny diny diny diny

In Gleichung 2.39 wird fur die Gultigkeit des ledmt Gleichheitszeichens die Annahme
getroffen, dass das Trend-BIP nicht auf Anderundes BIP reagiert. In diesem Fall betragt
die Elastizitat des Konjunkturfaktors genau -1. Mihderen Worten: Konjunkturelle

Schwankungen werden perfekt ausgeglichen. In ded®ist eine Reaktion des Trend-BIP in
der Folge von BIP-Revisionen allerdings kaum vedbar, und die kurzfristige Elastizitat

des Trend-BIP auf eine Anderung des BIP durftedbein -2/3 fir den unmodifizierten HP-

Filter*® bis —0.2 fiir den modifizierten HP-Filter liegénDies bedeutet im ersten Fall, dass
ganze zwei Drittel der BIP-Anderungen (z.B. durchddrungen der Konjunkturprognosen)
als strukturell interpretiert werden, im zweitenllFdass nur noch ein Funftel davon als
strukturell interpretiert wird. Durch die statigie Glattungsmethode erscheint
gezwungenermassen ein Teil der Anderungen desriifei als strukturell. Die Gewichtung

einer BIP-Anpassung am aktuellen Rand durch deterFikann z.B. auch durch die

Anpassung des internen Glattungsparameters vetamaggden. Eine hohe Rigiditat des
Trend-BIP auf kurzfristige Anderungen kann aberudfithren, dass strukturelle Anderungen
maoglicherweise erst zu spat entdeckt werden - wwdhddie Verzdgerung ein entsprechend
erhohter Bedarf an Sparmassnahmen entsteht. Badat einer Filtermethode ist deshalb
eine Abwagung vorzunehmen. Entsprechendes gilt backer Bestimmung des Trend-BIP
durch eine Produktionsfunktion.

3 gem. Himmel und Geier (2004)
34 Bruchez (2003b).
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2.5 Zwischenfazit

Die formale Darstellung der Schuldenbremse zemgsdiaZiel der Schuldenstabilisierung
im ordentlichen Haushalt grundsatzlich erreichbst; wenn in der Ausgestaltung der
Fiskalregel verschiedene Aspekte bertcksichtigtemr

* Nicht-strukturell bedingte Einnahmenschwankungen llteso in den
Einnahmenschatzungen nur berlcksichtigt werden, nwesie durch den
Konjunkturfaktor bereinigt werden koénnen. Grosseregulare» Schwankungen
sollten nicht bertcksichtigt werden, weil sie direkuf den Ausgabenplafond
Uberwélzt werden. Vorhergesehene ausserordentkcheahmen sind gemass den
Gesetzesbestimmungen zur Schuldenbremse entspdechEn ausserordentlich
einzustufen und durfen in diesem Fall nicht zur aRmierung von Ausgaben
verwendet werden. Dieser Umstand ist zwar auch nukse wichtig bei der
Beurteilung der Konjunkturvertraglichkeit (Vermerdy von Prozyklizitat). Grosse
Schwankungen koénnen aber auch die finanzpolitiscMeiglichkeiten bei der
Umsetzung von Sparmassnahmen Uberschreiten (StbgeaRolitik) und damit die
Einhaltung der Regel gefahrden.

» Die langfristige Elastizitat der Einnahmen in Bezug das BIP spielen eine Rolle fur
die korrekte Schatzung der langfristigen Entwickjuter Einnahmen, nicht jedoch fir
die jahrliche konjunkturelle Bereinigung der Einman (zumal sich kurz- und
langfristige Elastizitdten unterscheiden).

Daneben ist in Erinnerung zu rufen, dass der Anwegsbereich der
Schuldenbremsenformel nur den ordentlichen Finamstiat umfasst. Innerhalb des
ordentlichen Haushalts durfte das Ziel der Schudthlisierung tendenziell Ubererfillt
werden, wenn am Ende einer Rechnungsperiode Kestitanfallen (abztglich nachtraglich,
wahrend der Budgetexekution gesprochener Kreditee)n stehen aber Mehrbelastungen
gegenuber, die durch Faktoren ausserhalb der dickent Finanzrechnung anfallen. Darunter
fallen die ausserordentlichen Ausgaben, welche tnich normalen Rahmen der
Schuldenbremse  abgewickelt sein missen, die Darlehen Rahmen der
Liquiditatsbewirtschaftung durch die Tresorerie Ighe nicht als Ausgaben gelten) und die
Ausgaben der Sozialversicherungen, welche in segaRechnungen gefuhrt werden.

Bezuglich der Stetigkeit der Ausgaben, also désl der Konjunkturvertraglichkeit der
Regel, ist festzuhalten, dass die Grundidee, dim deesteht, dass der Ausgabenplafond den
strukturellen Einnahmen entspricht, je besser f{fonigrt, desto weniger die
Einnahmenschatzung durch die irregulare Komponlee¢enflusst wird (vgl. Gleichung 3.5),
wie oben bereits beschrieben. Die irregularen Fektsind nicht zu vernachlassigen, sie sind
ein integraler Bestandteil der Einnahmen und fligeten historisch sehr stark, was auch im
nachsten Kapitel ndher untersucht wird. Irregult&ktuationen schaden, wenn sie Eingang
in die Einnahmenprognosen finden, weil sie den Absgplafonds dann um eine nicht-
strukturelle Komponente belasten, die nicht durde &erkdmmliche zyklische Bereinigung
kompensiert werden kann. Das Resultat sind unterstBimlen starke prozyklische
Schawankungen des Haushaltssaldos. Insbesondeee geimwungene Bereinigung des
Ausgleichskontos (wenn dessen Saldo 6% der Ausgabmrsteigt), kann zu einer
prozyklischen Haushaltssanierung fihren, wenn sicdiesem Moment die Wirtschaft in
einer Schwachephase befindet.
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Die formale Analyse legt nahe, dass das geplantssidtsergebnis (im Budget) so weit wie
maoglich dem konjunkturellen Teil des am Ende etereHaushaltssaldos entsprechen sollte.
Es gilt somit, dass das budgetierte Ergebnis rdem realisierten entsprechen muss, damit
die Schuldenbremse funktioniert. Die Abweichunged slann hinzunehmen, wenn sie durch
eine ungenaue Berucksichtigung der Konjunktur ehtst oder durch irregulare
Schwankungen, die sich bei Vorliegen des Rechnuggbaisses einstellen. Auch eine
systematisch falsche Berlucksichtigung der Konjunktibeispielsweise durch eine
ungenidgende Prognostizierbarkeit von konjunktuneBehwankungen, flhrt nicht unbedingt
zu unerwinschten Schwankungen des Ausgabenplafaeds, der selbe Fehler auch bei den
Einnahmenschatzungen gemacht wird — im letzterdinabar mit umgekehrtem Vorzeichen
in der Formel der Schuldenbremse (Gleichung 2.1).

Das Ausgleichskonto dient neben seiner FunktiorGaldachtnis fir Abweichungen von den
Vorgaben auch als Auffangbecken fur die irreguld&emponente und damit far
konjunkturelle Komponenten, welche Uber die HPeriitethode nicht ausreichend erfasst
werden koénnen. In jedem Fall ist es winschbar, dassbudgetierte Ausgabenplafond so
nahe wie mdglich den reinen Trend-Einnahmen ertspriLetzteres ist im Ubrigen eine
Bedingung fur ein gutes Funktionieren jeder redalgelenen oder diskretiondren
Finanzpolitik.
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3. Simulationen

Um die Folgen der Schuldenbremse auf die Schuldeh den Haushalt zu untersuchen
werden im Folgenden zwei Ansétze herangezogenllnagrden historische Daten als Basis
fur eine Simulation der Schuldenbremse verwendegirier zweiten Simulation werden unter
Ziffer 3.2. synthetische Datenreihen generiert, das Verhalten der Schuldenbremse tber
langere Zeit aufzuzeigen. Politokonomische Faktorend die Problematik des
ausserordentlichen Haushalts werden dabei verrssegta Immerhin lasst sich festhalten,
dass beispielsweise eine geringe Fluktuation desg&oenplafonds die langfristige politische
Akzeptanz der Fiskalregel verbessern durfte. DageAmerk liegt auf der technischen
Umsetzbarkeit der Schuldenbremse. Die Folgerungesed Analyse kénnen danach als
Ausgangslage fir eine weitergehende BeurteilundJaesetzbarkeit dienen.

3.1 Historische Simulation

3.1.1 Annahmen und Methode

In diesem Abschnitt werden die Auswirkungen de<Ziffier 2 beschriebenen Verfahrens
untersucht (modifizierter HP-Filter, Glattungsfaktmn 100, kein Einbezug von zusétzlichen
Prognosen). Dabei wird (insbesondere aufgrund defliigbarkeit von VGR 95 Daten) auf
historische Daten seit 1989 zuriickgegriffen.

Die Schuldenbremse wird seit dem Voranschlag 20@f@waendet. In der Zeit davor gab es
keine entsprechenden Vorgaben und deshalb auch Reisgabenplafonds. Die historischen
Ausgaben konnen fur die Simulation deshalb nichteolweiteres verwendet werden. Aus
diesem Grund sind fur die Berechnung der Abweickangder Ausgaben vom
Ausgabenplafond Annahmen zu treffen.

Annahmen fur die Simulation der Ausgaben:

1. Die budgetierten Ausgaben sind immer konform zunuBtenbremse und entsprechen
genau dem berechneten Ausgabenplafond. Bei ddickdiishen Anwendung der
Schuldenbremse wird der Ausgabenplafond in der Regar unterschritten —
zumindest in der Budgetierungsphase. Gemass Anndiainagen diese geplanten
Plafondunterschreitungen, welche niedrigere Ausgatue Folge hatten, im weiteren
aber immer genau null. Dies bedeutet, dass deramddne Spielraum fiur die
Ausgaben immer vollstandig genutzt wird.

2. Aufgrund des kunstlichen Ausgabenniveaus im Voralaggz muss auch eine
Annahme uber die Differenz zu den tatsachlichengdben (gemass Staatsrechnung)
getroffen werden. In der Simulation entsprechen Aieweichungen zwischen
veranschlagtem Ausgabenplafond und tatsachlichesg#wen der historischen
Differenz zwischen Voranschlagswerten und Ausgati¥g. simulierten Ausgaben
gemass Rechnung entsprechen also den unter Plddchriebenen veranschlagten
Ausgaben, abzuglich der historischen Abweichung seiaén Voranschlag und
Rechnung.

Diese Annahmen (siehe Abb. 1) unterstellen, das= @mer hypothetischen Schuldenbremse
das Ausgabenniveau anders gewdahlt worden ware. diéaRealisierbarkeit von allfalligen
Sparmassnahmen zwecks Einhaltung der Vorgaben chuld&nbremse betrifft, werden im
folgenden keine speziellen Restriktionen angenommen

— 54—



Abb. 1: Simulation der Ausgaben

Ausgaben
Historisch: Simuliert:
Ausgaben-
Budget Rechnung plafond Budget Rechnung

A
A T
A: ungeplantes Sparen
("Kreditreste")

In der Simulation entsprechen die Ausgaben also blemachneten Ausgabenplafond, erhdht
um die in der Realitat registrierte Differenz zwien Ist- und Plan-Werten. Formal lassen
sich die simulierten AusgabeG{") folgendermassen darstellen:

Gtsim - C_;tB + (Gt _GtB) 3.1

Die verwendeten Datenreihen fir die Ausgaben undadtimen entsprechen im tbrigen nicht
genau den Werten gemass Voranschlag oder Staatareghsondern wurden um diejenigen
Bestandteile bereinigt, die unter dem heutigen Regier Schuldenbremse nicht Bestandteil
dieser Ausgaben gewesen wéren. Dabei handeltlezsic einen um Tresoreriedarlehen, die
der Arbeitslosenversicherung und der SBB gewahmdem oder von diesen zurlckbezahlt
wurden. Diese Ausgaben beziehungsweise Einnahmedeweseit der Einfihrung der
Schuldenbremse nicht mehr in der Finanzierungsredgefiihrt. Insbesondere die Darlehen
an die Arbeitslosenversicherung sind stark konjurgdihdngig und héatten deshalb eine
gewichtige Verzerrung der Resultate zur Folge:Kmmrstruktion wird unter dem Regime der
Schuldenbremse angenommen, dass die Ausgaben vochtkonjunkturellen Einflissen
tangiert sind — es wird keine konjunkturelle Bergumg der Ausgaben vorgenommen. Zum
anderen handelt es sich bei den Bereinigungen umpiéaenten, welche unter dem heutigen
Regime der Schuldenbremse als ausserordentlicksiufgwerden mussten und deshalb auch
nicht dem Grundmechanismus der Schuldenbremse liegir. Die Einzelheiten der
Bereinigung sind im Anhang 2 ersichtlich.

Die Simulation erfasst auch einen Zeitraum, in Wwelo die Schuldenbremse bereits in Kraft
war. In der Einfihrungsphase von 2003 bis 2006 wuwtdr Ausgabenplafond allerdings
temporar erhoft. Dies rechtfertigt die weitere Verwendung der Satiansannahmen

wahrend dieses Zeitraums. Lediglich ab dem Jahr 2@@ die Schuldenbremse ohne jegliche
Einschrankung. In diesem Jahr ergibt sich durch \dewendung der vereinfachenden
Annahmen deshalb eine Abweichung zwischen simahednd historisch veranschlagten
Ausgaben und zwar im Umfang des «geplanten Spaners400 Millionen (siehe Abb. 2).

Dieser Betrag stellt eine diskretionare, gewollteeterfillung der Schuldenbremse dar. Es

3% Botschaft 2003, S. 5630f.
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erscheint zulassig, die Simulationsannahmen UlseAdsgaben dennoch zu verwenden, weil
die Simulation Aufschluss Uber die Einhaltbarkedtr dRegel erteilen soll und nicht Uber
tatsachliche Geschehnisse. Getroffene Massnahmeelchev die Vorgaben der

Schuldenbremse Ubertreffen, verfalschen allenfalle Resultate in Bezug auf die

ursprungliche Fragestellung.

Das Haushaltsergebni8$%, negativer Wert = Defizit) entspricht der Differemavischen
effektiven Einnahmen und Ausgaben gemass Rechnldags unter der simulierten
Schuldenbremse erwirtschaftete Defizit wird unteizBg des simulierten Ausgabenniveaus
berechnet:

B, =R _Gf‘m 3.2

Gemass der Annahme, dass die budgetierten Ausgatmear genau dem Ausgabenplafond
gemass Budget entsprechen und die Abweichungenclzevs Voranschlagswerten und

(tatsachlichen) Ausgaben den historischen Werté&peschen, lasst sich in Anlehnung an die
Gleichungen 2.4 und 3.1 die Verbuchung des Audgséiantos folgendermassen simulieren:
Dem AusgleichskontoAK) wird ein Betrag in HOhe votAK gutgeschrieben:

dAKtSim = G - GtSim = G - [GB + (Gt - GtB)J 3.3

Die simulierte Verschuldung ergibt sich aus der Kiation der Haushaltserebnisse gemass
Gleichung 3.2.

3.1.2 Simulationsergebnisse: Verschuldung und Haushaltsgebnis

Die Simulationsergebnisse sind in Tabelle 1 erBatht Am bedeutsamsten ist wohl die
Spalte [9] «Neuverschuldung»: Bis 1995 waren genaisssimulierten Schuldenreihe die
Schulden auch bei Einhaltung der Schuldenbremseguim5.9 Mrd angestiegen. Danach
hatten sie wieder abgenommen und bis 2001 ware8dfialden um 6.9 Mrd gesenkt worden.
Dieses Guthaben (bzw. Schuldensenkung) wére bid @@¥terum auf 1.9 Mrd geschrumpft.
Am Ende der Betrachtungsperiode (2007) waren dibulen unter dem Regime der
Schuldenbremse insgesamt um 10.8 Mrd zurtickgegangen

Der Rickgang der Verschuldung sowie die verbleibar@uthaben auf dem Ausgleichskonto
widerspiegeln zum grossten Teil die Ausgabenunteeittinger®, insbesondere nicht voll
ausgeschopfte Kredite (Kreditreste). Diese sinden Tabelle 1 unter Spalte [4] aufgeflihrt
und betragen pro Jahr durchschnittich 365 Mio 08€/8% des BIP. Im Verlauf der
Betrachtungsperiode summieren sich die Ausgabersameitungen auf 6.9 Mrd und tragen
so massgeblich zum Schuldenabbau und der Erwiftscigavon strukturellen Uberschiissen
bei.

Die Schuldenabnahme von 10.8 Mrd ergibt sich aus kdemulierten Haushaltsergebnissen
der Simulation (vgl. Spalte [8]). Die in diesem #aum tatsachlich erwirtschafteten
Haushaltsergebnisse haben dagegen zu einer Erhdwim§chulden um 25 Mrd geflhrt:
Gesamthaft nahmen die Schulden von 39.3 Mrd im 1888 gemass dem Schuldenbericht
des Bundesratdsauf 121 Mrd im Jahr 2007 zu, also ein Anstieg msgesamt 81.7 Mrd.
Wird davon der direkte Einfluss der kumulierten e&ffven (historischen)
Haushaltsergebnisse von 25 Mrd abgezogen, verldailet Zunahme der Verschuldung um

% Es ist zu bemerken, dass unter der urspriingliefsienten Ausgestaltung der Schuldenbremse (Asymie)et
die Ausgabenunterschreitungen dem Ausgleichskantd gutgeschrieben worden waren.

37 Schweizerischer Bundesrat (2006)
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56.7 Mrd, die auf andere Faktoren als das Hausleirst zurtckzufihren ist. Mit der
simulierten Schuldenbremse waren die Schulden iadseer noch gestiegen, und zwar um
45.9 Mrd (56.7 Mrd minus 10.8 Mrd) auf 85.2 Mrd.

Wird als Indikator fur die Schulden die Schuldengubeigezogen, ergibt sich ein jahrlicher
Ruckgang der Verschuldung von durchschnittlich %ldes BIP. Bezogen auf den Stand
2007 ergaben die oben berechneten 85.2 Mrd einald&siguote des Bundes von 16.8%
anstatt der tatsédchlichen 23.8%. In dem als Ausgjagg dienenden Jahr 1988 betrug die
Schuldenquote 13.9% (errechnet mit BIP-Zahlen g8 @R 95). Unter Einhaltung der
Schuldenbremse hatte der Schuldenanstieg alsolitddig.5 BIP-Prozentpunkte betragen
anstatt der historisch registrierten 9.9 Prozerkfn (unter Ausklammerung der
ausserordentlichen Faktoren).
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Tabelle 1: Ubersicht iiber die Simulationsergebnisse

Einnahmen k-Faktor Ausgaben- Ausgaben- Konjunktu-  Gutschrift ~ Stand Haushalts- Neuver-
(gem. Rech- (Index) plafond  unter- reller Saldo  Ausgleichs- Ausgleichs- ergebnis  schuldung
nung, (Budget)  schreitung (R konto konto (bereinigt)
bereiniat) - VA
g,'_?F 1] 2] (3] [4] (5] [6] [7] [8] [9]
1989 27133 0.992 26'920 106 214 158 158 372 -372
1990 29329  0.990 29'045 -501 285 73 231 357 -730
1991 31458  1.003 31'567 -1'672 -109 -2'049 -1'818 -2'158 1'428
1992 32777 1.014 33227 -699 -450 -1714 -3'531 -2'163 3592
1993 31401 1.018 31'954 688 -553 -2'977 -6'509 -3'530 7122
1994 34635 1.013 35'098 492 -462 424 -6'085 -38 7'160
1995 35762  1.012 36'191 1'626 -429 1'670 -4'414 1241 5'919
1996 37613  1.019 38'322 805 -709 938 -3476 229 5'690
1997 37902 1.011 38'332 970 -430 1'363 -2'114 932 4758
1998 43134 1.000 43125 248 9 3949 1'835 3958 800
1999 42’516  1.001 42'562 627 -46 1351 3186 1'305 -505
2000 50'051  0.989 49'488 293 563 5'492 8679 6'056 -6'560
2001 47208  0.989 46'696 -229 512 -168 8511 344 -6'905
2002 46'248  0.997 46'111 396 137 -2'311 6200 -2'174 -4'731
2003 47162  1.018 48'011 1140 -849 -2'010 4190 -2'859 -1'872
2004 48'629  1.009 49'066 -2 -438 631 4821 193 -2'066
2005 51282  0.998 51179 1'144 103 1727 6'548 1'829 -3'895
2006 54911  0.986 54'142 366 769 2'456 9'004 3225 -7'120
2007 58'092  0.974 56'582 1'142 1'510 2217 11'221 3727  -10'847
Total 6'940 -374 11'221 10'847
9] 41434  1.002  41'454 365 -20 591 1'928 571 -481
% BIP
1989 8.89% 8.82% 0.03% 0.07% 0.05% 0.05% 0.12%  -0.12%
1990 8.86% 8.78% -0.15% 0.09% 0.02% 0.07% 0.11%  -0.22%
1991 9.10% 9.13% -0.48% -0.03% -0.59% -0.53% -0.62% 0.41%
1992 9.29% 9.41% -0.20% -0.13% -0.49% -1.00% -0.61% 1.02%
1993 8.71% 8.86% 0.19% -0.15% -0.83% -1.80% -0.98% 1.97%
1994 9.37% 9.50% 0.13% -0.13% 0.11% -1.65% -0.01% 1.94%
1995 9.57% 9.69% 0.44% -0.11% 0.45% -1.18% 0.33% 1.58%
1996 9.99% 10.17% 0.21% -0.19% 0.25% -0.92% 0.06% 1.51%
1997 9.87% 9.98% 0.25% -0.11% 0.35% -0.55% 0.24% 1.24%
1998 10.91% 10.91% 0.06% 0.00% 1.00% 0.46% 1.00% 0.20%
1999 10.55% 10.56% 0.16% -0.01% 0.34% 0.79% 0.32%  -0.13%
2000 11.86% 11.73% 0.07% 0.13% 1.30% 2.06% 143%  -1.55%
2001 10.97% 10.85% -0.05% 0.12% -0.04% 1.98% 0.08%  -1.60%
2002 10.65% 10.62% 0.09% 0.03% -0.53% 1.43% -050%  -1.09%
2003 10.77% 10.97% 0.26% -0.19% -0.46% 0.96% -0.65%  -0.43%
2004 10.77% 10.87% 0.00% -0.10% 0.14% 1.07% 0.04%  -0.46%
2005 11.06% 11.04% 0.25% 0.02% 0.37% 1.41% 0.39%  -0.84%
2006 11.29% 11.14% 0.08% 0.16% 0.51% 1.85% 0.66%  -1.46%
2007 11.43% 11.13% 0.22% 0.30% 0.44% 2.21% 0.73%  -2.13%
Total 1.56% -0.24% 2.39% 2.16%
g 10.21% 10.22% 0.08% -0.01% 0.13% 0.35% 0.11%  -0.01%
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Die Simulationergebnisse in Tabelle 1 zeigen netderm beschriebenen, durchschnittlich
positiven Rechnungsergebnis auch eine NeutralithtBezug auf die konjunkturelle

Bereinigung. Uber die Betrachtungsperiode hinwiegt lder Durchschnitt der k-Faktoren mit
1.002 sehr leicht Gber eins (vgl. Spalte [2]). ardolgt fur diese Stichprobe ein leichter
Uberhang der konjunkturell zulassigen Defizite waurchschnittlich 20 Mio pro Jahr. In

einzelnen Jahren sind dagegen starke Abweichungeim oben (maximales konjunkturelles
Defizit von 849 Mio im Jahr 2003) und nach unteraximaler konj. Uberschuss von 1.5 Mrd
im Jahr 2006) zu verzeichnen. Uber die gesamteo@enjleichen sich die konjunkturellen
Defizite aber praktisch aus und betragen kumuliéd Mio und tragen damit vergleichsweise
unwesentlich zur Schuldenentwicklung bei.

Der Stand des Ausgleichskontos (vgl. Spalten [&] {if]) entspricht der Kumulation der
zyklisch bereinigten Ergebnisse (bei Rechnungsdibseh Per Ende 2007 entspricht der
Stand des Ausgleichskontos mit 11.2 Mrd (21% desgaben) in etwa dem Stand der
gesamten Neuverschuldung von 10.8 Mrd. Dies betjaldss der Ausgabenplafond gemass
Schuldenbremse um kumuliert 11.2 Mrd hoher war d@ils tatséchlichen (simulierten)
Ausgaben. Dies spiegelt teilweise die Ausgabenscdbeeitungen wider, welche sich
insbesondere aus den nicht ausgeschopften Kretlitelleser Periode ergaben. Ware der
Ausgabenplafond immer genau ausgeschopft und miescitritten worden, so ware der Saldo
des Ausgleichskontos gleich null — die Schuldenew&dyenau stabilisiert worden. Der geringe
Unterschied von 374 Millionen zwischen dem Stands deusgleichskontos und der
Neuverschuldung entspricht dem kumulierten konjurédt zuldssigen Saldo. Diese niedrige
Zahl entspricht auch den Erwartungen, weil sichjlkturelle Schwankungen mittelfristig
beziehungsweise uber einen Konjunkturzyklus hinaaggleichen und die Schulden tber
diesen Zyklus stabilisiert werden.

3.1.3 Resultate: Einnahmenschatzungen und Ausgabenplafosd

Der Stand des Ausgleichskontos, also die kumuhertdbweichungen zwischen
Ausgabenplafonds und Ausgaben, betragt am End&idemilationsperiode 11.2 Mrd. Diese
Differenz kann verschiedene Ursachen haben (vil. ZR.5, bzw. Tabelle 2): Zu 6.9 Mrd ist
sie auf (ungeplante)Ausgabenunterschreitungerfalso nicht ausgeschopfte Kredite)
zurtuckfuhren, die sich bei Vorliegen der Rechnurggeken (vgl. Spalte [4] in Tabelle 1). Der
Rest von 4.1 Mrd entspricht détevisionen des Ausgabenplafot@s der Nachrechnung im
Rahmen der Staatsrechnung (vgl. Spalte [15] in T@aB¢ Diese Abweichungen kénnen sich
einerseits aus dembweichungen der Einnahmemnu den Einnahmenschatzungen und
andererseits durch digbweichungen bei den konjunkturellen Defiziten (Hmbrschiissen
ergeben. Letztere fallen bei der erneuten Beredhprdes Konjunkturfaktors an. Bei der
Budgetierung kann keine Uberschreitung des Ausgdbfemd und die daraus folgende
Belastung des Ausgleichskontos geplant werden.dfs km Budget auch keine (gewollte)
Unterschreitung und einer entsprechenden Gutschief Ausgleichskontos zu diesem
Ergebnis beitragen, weil geplante Ausgabenunteegcmgen, wie oben beschrieben, nicht
simuliert werden — im Budget wird der Ausgabenptafammer voll ausgeschopft.

Tabelle 2 zeigt, dass die Plafonds kumuliert tGbker gesamte Betrachtungsperiode um
4.3 Mrd nach oben Kkorrigiert wurden, was zu entdpeaden Gutschriften des
Ausgleichskontos gefuhrt hat. Mit 4.1 Mrd ist dero&steil der Plafondrevisionen auf die
Einnahmenschatzungezuriickzufihren (vgl. Spalte [12]). Die restlich@r2 Mrd ergeben
sich aus Revisionen des k-Faktors beziehungswafsgieadamit verbundenendmderungen
der konjunkturell zulassigen Uberschiisse und Def{8palte [18], Erhthung des Plafonds
um 211 Mio). .
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Die Einnahmen werden im Mittel um 214 Millionen pdahr unterschatzt. Allerdings
verringert sich dieser Wert auf praktisch null, wetlie letzten beiden Beobachtungen (als
konjunkturell bedingte Ausreisser einzustufende€d@006 und 2007) ausgeschieden werden.
Uber verschiedene Zeitabschnitte hinweg lasst leéoh systematischer Trend zu Uber- oder
Unterschatzungen ableiten. Dies steht in einem ehklar Gegensatz zu den
Ausgabenunterschreitungen, aus welchen eine sysseima «Unterschatzung» des
Haushaltsergebnisses resultiert.

In einzelnen Jahren kénnen die budgetierten Eineakohatzungen stark von den effektiven
Einnahmen abweichen. So wurden die Einnahmen im200 um 5.2 Mrd unterschéatzt, im
Jahr 2003 um 3.7 Mrd Uberschatzt. Die Revision HB@&mnahmen macht damit den
Léwenanteil der jahrlichen Variationen des Ausgal&fionds zwischen Budget und
Rechnung aus. Revisionen des Konjunkturfaktorgtiadlemgegeniber nicht ins Gewicht.
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Tabelle 2: Simulationsergebnisse: Revision Einnatstieatzung und Plafond

Einnahmen Einnahmen Differenz  Ausgaben-  Ausgaben- Differenz  Konjunk- Konjunk-  Differenz
gem. Budget gem. (plafond-  plafond plafond tureller tureller (plafond-
(bereinigt)  Rechnung erhdhend) Budget Rechnung Saldo Saldo senkend)
(bereinigt) Budget Rechnung
Chﬂ; [10] [11] [12] [13] [14] [15] [16] [17] [18]
1989 26'820 27133 313 26'867 26'920 52 -47 214 261
1990 28'567 29'329 762 28'471 29'045 574 96 285 188
1991 32'144 31'458 -686 31'943 31'567 -377 201 -109 -309
1992 34232 32777 -1'455 34241 33227 -1'015 -9 -450 -441
1993 35'050 31'401 -3'649 35'619 31'954 -3'665 -569 -553 16
1994 34'417 34'635 218 35'165 35'098 -68 -748 -462 286
1995 35'348 35'762 414 36'147 36'191 44 -799 -429 370
1996 38'014 37'613 -401 38'189 38'322 133 -175 -709 -534
1997 37'521 37'902 381 37'940 38'332 393 -419 -430 -12
1998 39'019 43134 4115 39'424 43125 3701 -405 9 414
1999 41'912 42'516 604 41'838 42'562 724 74 -46 -120
2000 44'834 50'051 5217 44'288 49'488 5199 546 563 18
2001 47'774 47'208 -566 46'635 46'696 61 1139 512 -627
2002 49'805 46'248 -3'557 48'818 46111 -2'707 987 137 -850
2003 50'856 47'162 -3'694 51'161 48'011 -3'150 -305 -849 -544
2004 47'944 48'629 685 48'433 49'066 633 -489 -438 51
2005 50749 51'282 533 50'597 51'179 583 152 103 -50
2006 52'157 54'911 2'754 52'053 54'142 2'090 104 769 664
2007 56'011 58'092 2'081 55'507 56'582 1'075 504 1'510 1'006
Total 4'069 4'280 -163 -374 211
%) 41'220 41'434 214 41'228 41'454 225 -9 -20 -11
% BIP
1989 8.79% 8.89% 0.10% 8.80% 8.82% 0.02% -0.02% 0.07% 0.09%
1990 8.63% 8.86% 0.23% 8.60% 8.78% 0.17% 0.03% 0.09% 0.06%
1991 9.30% 9.10%  -0.20% 9.24% 9.13% -0.11% 0.06% -0.03% -0.09%
1992 9.70% 9.29%  -0.41% 9.70% 9.41% -0.29% 0.00% -0.13% -0.12%
1993 9.72% 871%  -1.01% 9.88% 8.86% -1.02% -0.16% -0.15% 0.00%
1994 9.31% 9.37% 0.06% 9.51% 9.50% -0.02% -0.20% -0.13% 0.08%
1995 9.46% 9.57% 0.11% 9.68% 9.69% 0.01% -0.21% -0.11% 0.10%
1996 10.09% 9.99%  -0.11% 10.14%  10.17% 0.04% -0.05% -0.19% -0.14%
1997 9.77% 9.87% 0.10% 9.88% 9.98% 0.10% 0.11% -0.11% 0.00%
1998 9.87% 10.91% 1.04% 9.97%  10.91% 0.94% -0.10% 0.00% 0.10%
1999 10.40% 10.55% 0.15% 10.38%  10.56% 0.18% 0.02% -0.01% -0.03%
2000 10.62% 11.86% 1.24% 1049%  11.73% 1.23% 0.13% 0.13% 0.00%
2001 11.10% 10.97%  -0.13% 10.84%  10.85% 0.01% 0.26% 0.12% -0.15%
2002 11.47% 10.65% -0.82% 11.24%  10.62% -0.62% 0.23% 0.03% -0.20%
2003 11.62% 10.77% -0.84% 11.69%  10.97% -0.72% -0.07% -0.19% -0.12%
2004 10.62% 10.77% 0.15% 10.73%  10.87% 0.14% -0.11% -0.10% 0.01%
2005 10.94% 11.06% 0.11% 1091%  11.04% 0.13% 0.03% 0.02% -0.01%
2006 10.73% 11.29% 0.57% 10.71%  11.14% 0.43% 0.02% 0.16% 0.14%
2007 11.02% 11.43% 0.41% 10.92%  11.13% 0.21% 0.10% 0.30% 0.20%
Total 0.75% 0.84% -0.15% -0.24% -0.09%
4] 10.17% 10.21% 0.04% 10.18%  10.22% 0.04% -0.01% -0.01% 0.00%
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Auffallig bei den Einnahmenschatzungen ist die TB#azd zu Unterschatzungen in

konjunkturellen Aufschwungphasen und die Tendenierschatzungen in konjunkturellen

Abschwungphasen. Dies hangt zumindest teilweisedaritTatsache zusammen, dass die fur
die Einnahmenschatzungen verwendeten BIP-Prognbs&anntermassen konjunkturelle

Ausschlage nur ungentigend antizipieren und dieseFBbgnosen als Grundlage fur die

Einnahmenschatzungen dienen.

Abbildung 2 zeigt die Zusammensetzung der Variatitms Ausgabenplafonds zwischen
Budget und Rechnungslegung. Grossere Abweichungbaeiren vermehrt in einzelnen
Jahren aufzutreten, die nahe an konjunkturellen d&eankten liegen (insb. 1993, 2002,
2006).

Abbildung 2: Herkunft der Revision des Ausgabeopid$ gegeniiber Budget

H Revision des Ausgabenplafonds bedingt durch k-Faktor
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Die Schwankungen des Ausgabenplafonds zwischend@udgl Rechnung innerhalb eines
Jahres brauchen fir die Schuldenbremse noch kelvidPn darzustellen, wenn daraus keine
Uberméssigen Variationen des Ausgabenplafonds weeme Jahr auf das nachfolgende
entstehen. Abbildung 2 zeigt jedoch, dass auch cheis einzelnen Jahren der
Ausgabenplafond stark schwanken kann. Sowohl férRanung der Ausgaben als auch fur
die Methodik der Einnahmenschéatzungen ist diesgslifis bedeutsam. Bei den Ausgaben
durfte dies den Anreiz schaffen, die Vorgaben ddrulenbremse tendenziell zu Ubertreffen
(der Plafonds wird bewusst nicht ausgeschopft, Bamg einer «Vorsichtsreserve»), damit
die Notwendigkeit von Sparprogrammen weniger wdiesdich wird. Auch bei den
Einnahmenschatzungen kénnte damit der Anreiz fig eher vorsichtige Schatzung gegeben
sein. Dies wiederum wiirde sich am Ende in zusdztidJberschiissen des Ausgleichskontos
niederschlagen. In Tabelle 3 werden einige Kenmzattum Schwankungsbereich des
Ausgabenplafonds ausgewiesen.
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Tabelle 3: Variation des Ausgabenplafonds

1989-2007 in% in CHF 2007
Durchschnittliche jahrliche 4.4% 2'464
Veranderung

Standardabweichung 5.6% 3'160
2002-2007 in% in CHF 2007
Durchschnittliche jahrliche 3.3% 1'855
Veranderung

Standardabweichung 2.5% 1'415

3.1.4 Resultate: Konjunkturvertraglichkeit

Die Bereinigung durch den k-Faktor erlaubt eine rigktur, welche im Aufschwung den
Handlungsspielraum der Finanzpolitik einschrankteiner konjunkturellen Schwachephase
dagegen mehr Spielraum gibt (vgl. Tabelle 1, kokfureller Saldo in Spalte [5]). Grafik 4
zeigt Konjunkturfaktoren, wie sie zu verschiede#eitpunkten berechnet worden waren: (1)
Zum Zeitpunkt des Budgets, (2) zum Zeitpunkt dechReing sowie (3) aus heutiger Sicht (ex
post). Der Wert fur 2007 ist fur die letzten beidBeihen identisch (0.974), weil die
Rechnung 2007 zum Zeitpunkt der Verfassung diesege$ dem letzten verwendeten
Datenstand entspricht.

Grafik 4: Konjunkturfaktor
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In einzelnen Jahren wies der k-Faktor geméass Vohdag bemerkenswerterweise eine
starkere Konjunkturreagibilititauf als der k-Faktor gemass Rechnung, allerdiriggimem
Trend, konjunkturelle Wendepunkte zu verfehlen.sBi®esultate fir den k-Faktor erlauben
den Schluss, dass die Schuldenbremse allenfalt$ widtlig antizyklisch aber zumindest auch
nicht prozyklisch wirkt.

Etwas bedenklicher im Zusammenhang mit der Konjunviertréglichkeit erscheint allerdings
der maximale Fehlbetrag des Ausgleichskontos, mér aus der Simulation ergibt. Dieser
Uberstieg von 1992 bis 1996 6% der Ausgaben urmdidp@in Jahr 1993 sogar rund 20% der

3 Definiert als Abweichung zu den ex post nachgeretdm «aktuellen» Konjunkturfaktoren.

- 63-



damaligen Ausgaben, wie dies in Abbildung 4 dasegksst (vgl. auch die Daten in Tabelle 1,
Spalte [5]). Das Finanzhaushaltgesetz schreibtcjedor, dass ein Fehlbetrag von tber 6%
der Ausgaben in einem vergangenen RechnungsjahrVamauf der folgenden drei
Voranschlage wieder auf 6% reduziert werden mugs Abwendung dieser Vorschrift hatte
umfangreiche Sparbemihungen wéahrend einer RezessioRolge gehabt. Entsprechende
Ausgabenreduktionen waren deshalb vermutlich prgsmtk ausgefallen. Allenfalls héatte der
Ausgabenplafond rezessionsbedingt und temporar herh@éerden koénnen, indem
ausserordentlicher Zahlungsbedarf geltend gemadrtem ware. Der dazu notwendige
Tatbestand einer «schweren» Rezession hatte alysrdiicht ohne weiteres bejaht werden
konnen. Auch der Einnahmeneinbruch von 2002/20@®iteonicht ohne weiteres im Rahmen
der Schuldenbremse bewaltigt werden. Stattdessedevein bereits erwahnter, sogenannter
«Abbaupfad» zur Reduktion des strukturellen Defiamgewendet (Botschaft, 2003).

Abbildung 4: Entwicklung des Ausgleichskontos
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3.1.5 Zwischenfazit

Die historischen Daten zeigen, dass die Schuldeximue nur teilweise auf die Ergebnisse
der Finanzrechnung zurtickzufihren ist. Die Schilddemse hatte deshalb in der betrachteten
Zeitperiode nicht den gesamten Schuldenanstiegndaein kénnen. Es stellt sich demnach
zunachst die Frage nach der Relevanz einer Figjd/revelche den Finanzierungssaldo als
Steuerungsgrésse verwendet. In der Literatur witdkein Unterschied gemacht zwischen
Anstieg der Verschuldung und kumulierten Defizit€he Realitat zeigt ein anderes Bild,
welches fur die gestellte Frage nicht unbedeutestd @s gibt wichtige Quellen der
Verschuldung, welche sich nicht aus der offengeledtinanzrechnung ergeben. Gemass
Schuldenbericht (Schweizer Bundesrat, 2006) wares id der betrachteten Zeitperiode die
Ausfinanzierung von o6ffentlichen Unternehmungen uhejenige der Pensionskassen des
Bundes und bundeseigener Unternehmungen, welctlenrf0er Jahren zu einem massiven
Schuldenanstieg gefiihrt haben. Die AnnerkennungDeckungslicken dieser Institutionen
waren nicht immer mit Geldflissen verbunden, somderab eine Offenlegung einer bereits
bestehenden Verbindlichkeit. Die Schulden des Bsindeghohten sich dabei durch die
Tatigung von Wertberichtigungen auf den Forderunged der gleichzeitigen Anerkennung
einer entsprechenden Verbindlichkeit in der Bilanz.

Mit der Einfiihrung einer IPSAS-konform&mBuchfilhrung durch den Bund im Jahr 2007 ist
jedoch die buchhalterische Grundlage geschafferdevgrdass solche Unterdeckungen in
Zukunft Gber die Finanz- und Erfolgsrechnung abgk&elt werden mussen. Unter dieser

39 D.h. nach internationalen Normen gefiihrten
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Bedingung durften sich solche «ausserordentlichehul@enzunahmen, wie sie in der
Vergangenheit bestanden, in Zukunft nicht mehr wibdlen. Vielmehr musste fur solche
Vorfalle allenfalls ein ausserordentlicher Zahlumegarf geltend gemacht werd@n

Der Finanzierungssaldo eignet sich demnach ale8tegsgrosse der Schuldenbremse soweit
die Schuldenstabilisierung nicht durch den ausderdgtichen Haushalt gefahrdet wird. Dabel
ist zu berucksichtigen, dass der Ausgabenplafonthhemgsgemass in der Regel
unterschritten wird (wie dies auch in der Simulatideutlich wird) und so tendenziell zu
einem Schuldenabbau fuhrt. Zuséatzlich gibt es fén @usserordentlichen Haushalt eine
Sonderregel, die «Erganzungsregel zur Schuldenlesemg$Botschaft 2008) und
Finanzhaushaltsgesetz (insb. Art. 17). Diese siehtdass ausserordentliche Ausgaben Uber
eine bestimmte Zeit hinweg durch Einsparungen karsipet werden mussen.

Das fur die Schuldenbremse verwendete Glattungsvesi (HP-Filter) scheint den
gesetzlichen und praktischen Anforderungen an e@riaWiren zur zyklischen Bereinigung zu
genugen: der Haushalt bleibt ausgeglichen und ed durch konjunkturell geforderte
Uberschiisse und konjunkturell zulassige Defiziten eimoderat antizyklisches
Ausgabenverhalten erleichtert.

Die Einnahmenschatzungen kénnen sich dagegen st problematisch erweisen, wenn
sie zu entsprechenden Schwankungen auf der Aussgiteefithren, insbesondere kurzfristige
Senkungen des Ausgabenplafonds. Auch die Ausgastpaites Ausgleichskontos mit der 6%-
Grenze birgt das Risiko einer stark prozyklischardd@etbereinigung, wenn daraus starke
Sparmassnahmen abgeleitet werden mussen. Es dsti@isvoll, wie schnell und anhaltend
die 6% Grenze des Ausgleichskontos trotz formddi@haltung der Schuldenbremse in den
neunziger Jahren Uberschritten worden ware. Dig8.1n3. erwdhnten Massnahmen bei den
Einnahmenschatzungen, eine zurlckhaltende Ausgktremy und die Ansammlung eines
«Rezessionspolsters» auf dem Ausgleichskonto inmFeon Guthaben, kdnnen die
Eintretenswahrscheinlichkeit und den Umfang solcpeozyklischen Ereignisse in der
Zukunft einschrédnken. Dank einer «Reserve» bezigdweise eines hohen Standes des
Ausgleichskontos vor dem konjunkturellen Abschwwag 2002, wurde in der Simulation
nach 2002 die 6%-Marke beispielsweise nicht mekrsidhritten.

Unter dem Vorbehalt, dass gegen den Fall einesrétafis hoher Belastungen auf dem
Ausgleichskonto vorgesorgt wird, kann die Schuldentse als konjunkturgerecht bezeichnet
werden, indem sie neben den automatischen  Stdbiksa (vorab  der
Arbeitslosenversicherung) einen Beitrag zu ein¢gizgklischen Finanzpolitik leistet.

Die Problematik des schwankenden Ausgabenplafonid$ teilweise durch die Tatsache
entscharft, dass die Schwankungen nur sehr besthmddurch die Bereinigung von

konjunkturellen Faktoren kompensiert werden kénnemgesichts der Schwierigkeiten bei
der Schatzung der Output-Liicke kann dies nichtaergn. Allerdings wirken sich diese
Schwankungen primar auf das Ausgleichskonto aob} auf die Ausgaben. Dies rihrt daher,
dass sich die Ausgaben nach dem budgetierten Aesgkdiond richten, also nach den
Einnahmenschatzungen und nicht nach den tatsaehli@innahmen. Die Variabilitdt der

Einnahmenschatzung ist aber geringer als diejetdggetatsachlichen Einnahmen. Seit dem
Voranschlag 2004 wird beispielsweise bei der visiain Einnahmenkomponente, der
Verrechnungssteuer, auf eine moglichst genaue Bsegnaller (oftmals erratischen)

Schwankungen verzichtet (auch davor war diese BsEmur sehr ungenau, vgl. auch
Teil C). So wurden im Voranschlag 2003 beispiels&giausgehend von einem hohen

0 Dies erfolgte beispielsweise im Jahr 2004 fiir Fiieanzierung der Deckungsliicken der Penionskaseen d
Bundes, der Post und von Skyguide (bereits voriiining von IPSAS), gemass Botschaft zum Voranschlag
2004.
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Ausgangsniveau, Einnahmen von 3.9 Mrd veranschl&ffiektiv vereinnahmt wurden
lediglich 1.6 Mrd. Seit dem Finanzvoranschlag Z6@Siitzt sich die Schatzung nunmehr auf
einen mehrjahrigen Erfahrungswert ab. In den JaB@¥6 und 2007 fuhrte dies zu einer
deutlichen Unterschatzung der Einnahmen. Wie lsekegh 1998 bis 2000 waren die hohen
Einnahmen dieser beiden Jahre auf einzelne Einnakongponenten (vorab
Verrechnungssteuer und Stempelabgaben) zurickarfiihrdie in einem engen
Zusammenhang mit den Entwicklungen des Finanzzy&laken. Einnahmeschwankungen,
die sich aus einem Finanzzyklus ergeben, durftem dbrch eine zyklische Bereinigung, die
auf dem BIP basiert, kaum ausreichend erfasst werfde partielle zyklische Bereinigung
lasst sich deshalb auch kaum durch eine Anderungimterstellten Einnahmenelastizitat in
Bezug auf das BIP verbessern. Dem Verfahren deétt®lg» der Einnahmenschatzungen
zur Vermeidung einer tUbermassigen Volatilitat dersgabenplafonds stehen deshalb kaum
Alternativen gegenuber. Denkbar ware allenfalls eeimusétzliche Berlcksichtigung
(Bereinigung) von verbleibenden zyklischen Einffaktoren, die in Verbindung mit
Finanzzyklen oder anderen Zyklen stehen. Fraglabedist, ob solche Faktoren in einem
linearen Verhaltnis zu den komplexen Einnahmenmustder Verrechnungs- und
Stempelsteuern stehen und dadurch Uber einen leerfaBereinigungsfaktor, analog dem
Konjunkturfaktor, ausreichend erfasst werden kémnte

Einnahmenschatzungen sollten sich angesichts dé&hringen der letzten Jahre in
Aufschwungsphasen nicht blind an der Basis derntziuéwirtschafteten Einnahmen richten,
sondern der Moglichkeit Rechnung tragen, dass hblhreinnahmen in der nahen
Vergangenheit temporare Fluktuationen darstellemkd. Dasselbe gilt umgekehrt auch in
wirtschaftlichen Abschwungphasen. In diesem Sinhest die Einsetzung einer Trend-
Schatzung bei der Verrechnungssteuer gerechtfeBatmer und Geier (2003, vgl. Teil C)
schlagen auch vor diesem Hintergrund vor, dass dieh Schatzung der strukturellen
Einnahmen — und damit des strukturellen Defizitsnieht auf eine einfache zyklische
Bereinigung beschrénken sollte. Vielmehr ist bei Bemittlung der strukturellen Werte der
einzelnen Einnahmenkomponenten auch situationdsmér dkonomischer Sachverstand
und Expertenwissen anzuwenden.

3.2 Monte Carlo Simulation des Konjunkturfaktors

3.2.1 Einleitung

Die historische Simulation widerspiegelt das Zusamspiel von tatsachlich beobachteten
Variablen. Auch der erweiterte Zeitraum ab 1990lItsaber eine eher kurze Frist dar.
Insbesondere theoretische Argumente, welche di&safinkeit der Schuldenbremse in Frage
stellen, kbnnen damit nicht abschliessend Uberprdér illustriert werden. Muller (2003)
sieht beispielsweise in der nicht-Stationaritat 88> ein Problem, indem dies zu
asymmetrischen Konjunkturzyklen fihrt. Diesem Umdtavird im Folgenden Rechnung
getragen, indem die Funktionsweise der Schulderdeeauf fiktive Daten getestet wird. Von
Bedeutung ist dabei insbesondere auch die Impleemang von zufélligen Komponenten.
Die Wirkung von Zufallsvariablen wird mittels eineinfachen Monte Carlo Simulation
getestet, indem die fiktiven Reihen sehr langespaibtnen umfassen. Eine weitere Alternative
zur historischen Simulation und zur Monte Carlo @ation besteht in einer mathematischen
Analyse. Dieser Ansatz liegt der Arbeit von Bruclki2@03a) zugrunde.

1 Siehe Botschaft zum Voranschlag 2005 vom 24. Sapte 2004, S.69 ff.
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Die Fragestellung in der folgenden Analyse bleitt,der Mechanismus der Schuldenbremse
in der Lage ist, die gesteckten Ziele unter dentbesingungen zu erreichen. Es gibt
verschiedenen Unsicherheiten, durch welche jedeg&istung gepragt ist. Geplante

Einnahmen- und Ausgabenschatzungen andern sichenlhufauch innerhalb eines

Haushaltsjahres. Deshalb ist die Annahme plausib@$s es auch einer Fiskalregel nur
anndhrend gelingen kann, automatisch ein vollsggsdHaushaltsgleichgewicht zu erreichen.
Bei der Beurteilung der Resultate ist deshalb vorera annehmbaren Bereich fur die

Abweichungen auszugehen, innerhalb dessen dasalBietrreicht betrachtet werden kann.
Von Bedeutung fur den Haushaltsausgleich ist insheésre die Frage, ob es bei der
Schatzung der Parameter (Einnahmen, Ausgaben, ©O@gp) systematische Abweichungen
gibt.

Zur Frage der Abweichungen ist zu bemerken, dasdass Ausgleichskonto erlaubt,
Schatzfehler und deren Konsequenzen auf die Haeshggbnisse ex post auszugleichen.
Kleinere Abweichungen vom vollstandigen Haushakg#ich werden vom Ausgleichskonto
aufgefangen und in Folgejahren kompensiert, indemossg Abweichungen
haushaltspolitische Massnahmen zur Wiederhersteldes Gleichgewichts auslésen. Die
Frage der Zielerreichung kann deshalb darauf reduzverden, zu untersuchen, ob die
Abweichungen Kklein genug sind, dass sie durch diesternen Ausgleichsmechanismus
bereinigt werden kdénnen ohne den Budgetierungspsoizieerméassig zu belasten.

In den folgenden Abschnitten wird das Verhalten Selnuldenbremse aufgrund stochastisch
generierter BIP-Daten simuliert. Dabei werden fig BIP-Reihen mehrere unterschiedliche
Prozesse angenommen. Nach einer kurzen Darstelterg simulierten Aspekte des

Mechanismus in 3.2.2. werden unter 3.2.3 verschied®IP-Prozesse definiert: Zunachst
folgt das BIP einem sinusoidalen Verlauf mit eindfachstumstrend (3.2.3.1.), danach wird
bezuglich Periode und Amplitude eine Zufallskompugaebeigefiigt (3.2.3.2.). Der dritte

simulierte Prozess ist ein Random walk mit Drifth.dohne zyklische Schwankungen
(3.2.3.3.). Unter 3.2.2. werden die Resultate kontrad.

3.2.2 Mechanismus der Schuldenbremse
Die Gleichung der Schuldenbremse lautet:

G° =k’R’ 23
Sie besagt, dass zum Budgetierungszeitptirdér maximal zugelassene Ausgabenplafond
(G®) den strukturellen oder «zyklisch Bereinigten» rieihmenk’R? (=R entspricht. Der

Index, welcher einen budgetierten Wert angdit\Wird im Folgenden zwecks Vereinfachung
generell nicht mehr speziell hervorgehoben.

Ob aus der zyklischen Bereinigung ein mittelfristigsgeglichener Haushalt resultiert, hangt
vom Erwartungswert vorkR) ab. WarenkK) und R) stochastisch unabhangig voneinander,
konnte leicht Uberprift werden, ob der Erwartungswen KR)dem Erwartungswert vorR{
entspricht. Es wirde in diesem Fall gelten:

ElkR]=E[]E[R] 34

Es reichte in diesem Fall aus, zu zeigen, dassm eins zentriert ist und dass der
Erwartungswert vonR) den strukturellen Einnahmen entspricht. Da dergabsnplafond
zum Zeitpunkt der Budgetierung festgelegt wird,eistebenfalls notig, dass die budgetierten
Einnahmen R?) einen unverzerrten Schéatzwert firr die effekti@nnahmen R) darstellen.
Die Variablen k und R sind aber annahmegemass siobhastisch unabhangig voneinander.
Vielmehr dirften sie deutlich negativ korrelierirgeda beide Variablen vom konjunkturellen
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Verlauf abhé&ngen und zwar mit jeweils umgekehrterorzéichen. Dieser Umstand
rechtfertigt die Verwendung einer Monte Carlo-Siatidn.

Eine weitere Schwierigkeit stellt die fehlende Biaritat, bzw. der Wachstumstrend des BIP
und der Einnahmen dar. Dies bewirkt, dass bei ptmp@l konstanten konjunkturellen

Schwankungen zwei aufeinander folgende Konjunktkiezy nicht die selbe Amplitude

aufweisen. Die steigenden Amplituden fuhren allegdi wiederum dazu, die Auswirkung
vergangener Schatzfehler auf die Zukunft zu redanie weil neu dazu kommende
Schatzungenauigkeiten absolut gesehen immer grésselen. Im Folgenden werden aus
diesem Grund verschiedene Resultate der SimulatoAnteile am BIP ausgewiesen. Um zu
beurteilen, ob die Schuldenbremse zu einem ausfpegien Haushalt fuhrt, sollen somit nicht
die Defizite sondern Defizjuoten miteinander verglichen werden. Wiurden die
Haushaltsergebnisse als absolute Zahlen miteinandeglichen, wirden langfristige

Durchschnitte immer nur von den Entwicklungen andd=der Stichprobe beeinflusst und die
davor liegenden Daten waren wegen der exponemtiEligéwicklung bedeutungslos.

Im weiteren wird von einer fehlerfreien Schatzungr cEinnahmen ausgegangen. Eine
detailliertere Simulation der Einnahmenschatzungeirde eine separate Analyse der
Methodik und Eigenschaften der Einnahmenschéatzungitiig machen und damit den

Rahmen dieser Simulation tberschreltefEs darf immerhin festgehalten werden, dass die
Schatzungen der Einnahmen des Bundes bislang kidn#ichen systematischen Fehler
aufwiesen (Bodmer, 2003a). Abgesehen von kurzestiSchwankungen, ist es plausibel
anzunehmen, dass die Summe der Schatzfehler beiEmhemhmen gegen null tendiert.

Nachfolgende Simulationsrechnungen beschranken dgdinalb darauf, den Einfluss der

konjunkturellen Bereinigung mittels des Konjunkaktiors zu beschreiben.

3.2.3 Vorgehen

Anhand einer modellierten BIP Zahlenfolge wird d#pr ob mittelfristig der
Haushaltsausgleich erreicht wird und ob die Schlmddete innerhalb einer begrenzten
Bandbreite fluktuiert.

Defizite und Schulden sind nicht stationar, wedhsder Wachstumstrend des BIP in ihnen
widerspiegelt. Die Verwendung von BIP-Quoten elimih dieses Problem und ermdéglicht
einen intertemporalen Vergleich der berechnetemalgbm.

Eine Defizitquote, welche im Durchschnitt nahe Ineill liegt, wird als ausgeglichener
Haushalt aufgefasst (wie eingangs erwahnt, werdigindte Differenzen ohnehin durch den
Ausgleichsmechanismus aufgefangen).

Die zweite Fragestellung betrifft die konjunkturpisthe Ausrichtung des entstehenden
Haushaltsergebnisses. Dabei ist es winschbar, ch8glantizyklisch, bzw. mdglichst wenig
prozyklisch zu sein.

Die Beurteilung des Konjunkturfaktors kann wegerr éewahnten Korrelation mit den
Einnahmen nicht gesondert betrachtet werden. Emjudturfaktor, der um eins zentriert ist,
impliziert noch keine Symmetrie von Defiziten undbddschiissen. Unter Berticksichtigung
dieses Umstands gilt jedoch die Aussage, dass l@éme um eins zentrierten

“2 Das Thema der Einnahmenschatzungen verdient sidhémerksamkeit, welche ihm beispielsweise in
Bodmer 2003a bereits zuteil wurde und im Teil Cdmtiegenden Arbeit ebenfalls angeschnitten wird.
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Konjunkturfaktor das Verhaltnis von Einnahmen unds@aben im Durchschnitt auch eins
betragt. Durch Umformung von 3.1. und Erwartungseregilt:

k] E{%} 35

Ein um eins zentrierter Wert bedeutet also mathiestatzwar nicht den absoluten
Haushaltsausgleich, dirfte aber eine entsprech&ndé&herung herbeiftihren.

In diesem Abschnitt werden die simulierten Auswitgan beschrieben, und zwar basierend
auf (a) sinusoidalen Konjunkturzyklen (Ziff. 3.2L3, (b) einer Zufallskomponente bezlglich
Periode und Amplitude des BIP-Prozesses (Ziff. 32) und (c) einem Random walk mit
Drift (ziff. 3.2.3.3.). Die Falle (b) und (c) stelh fir die verwendete statistische Filtermethode
(modifizierter HP) eine Erschwerung dar, welchar $thwankungen mit einer bestimmten
Periode konzipiert wurde. Es kann angenommen werdass eine langere Periode in der
Unterschatzung der zyklischen Einnahmenkomponeggaltrert. Der Random walk stellt
eine Zerreissprobe dar, weil in diesem Fall keiohten Konjunkturzyklen existieren. In
diesem Fall kann sich deshalb nur die Frage naam Bedgetausgleich stellen. Die Frage
nach der Konjunkturgerechtigkeit (und die Antworaralf) hat in Abwesenheit von
Konjunkturzyklen eine eingeschréankte Aussageftaft

Die Stichprobe hat eine Lange von 10°000 Periodahren).

Die Einnahmenreihe hat als Proportion des BIP agcbleichbare statistische Eigenschaften
mit letzterem, weist aber dartber hinaus eine zlishée Schwankung auf. Diese wird durch
die Addition einer Zufallskomponente erlangt undl S0 etwa die Eigenschaften der

beobachteten «irreguléren» Einnahmenkomponente esméw. Zur Schatzung dieser
Eigenschaften wird auf die Berechnungen im Teiu@izkgegriffen.

Die Einnahmen weisen gemass Ziffer 2.2.2. (Gleigemn2.6 bis 2.9) drei Komponenten auf,
eine strukturelle, eine zyklische und eine zufatlig

R =RS +RC +RI, 3.6

Die strukturelle Komponente entspricht der mittter&teuerquote und die zyklische
Komponente ist als Proportion von der Output-Lud&é&niert. Dabei wird eine Elastizitat mit
dem BIP von eins unterstellt:

R =AY, +Rl =AY +B(Y, -Y))+RI, 3.7

Die irregulare Komponente ist eine Zufallskompoeenvelche aber proportional zu den
Einnahmen verlauft (vgl. Gleichung 3.8), mit ein&ewichtung von £) und einem
Mittelwert von null, der sich aus einer normalvétém Zufallsvariable ¢;) ergibt. Die
Variable (%) stellt dabei das (zu kalibrierende) Ausmass degularen Fluktuationen der
Einnahmen dar:

th = Rtﬁz% 3.8
mit @, ~ normalvereilt N (07)

3 Bei auftreten einer Liquiditatsfalle kénnte zwaavdn ausgegangen werden, dass die Fiskalpolitik ein
spurbare Rickwirkung auf das BIP aufweist. In diesBall kdnnten aber — zwecks Verhinderung einer
Rezessionsspirale —zusétzliche, tUber den aussatlicden Haushalt finanzierte Massnahmen getrofierden.
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Die Parameter werden folgendermassen kalibriert:
B, =01, B, =005

Es wird angenommen, das$)( zum Zeitpunkt ) ohne Unsicherheit bekannt ist.
Verzerrungen durch die Einnahmenschatzungen singg ®ngangs erwahnt, nicht
Gegenstand dieser Simulation.

Fur den Konjunkturfaktork) werden verschiedene Reihen erstellt. Die eki¢ ljesteht aus
dem effektiven Verhaltnis zwischen dem generierBd® Wert ) und dem Wert der
Einnahmen zum Zeitpunkt)( Die andere Reihek’{") besteht aus rekursiven (ex ante-)
Berechnungen. Dabei wird der modifizierte Hodriglestott Filter verwendet, den auch die
Eidg. Finanzverwaltung benutZt Die Stichprobe fiir die Berechnung des Trend B (
zum Zeitpunkt ) besteht aus den jeweils letzten 23 jahrlichenrittigaierten BIP-Werten,
bis zum berechneten Zeitpunkt2@ bis t). Die doppelte Berechnung des Konjunkturfaktors
erlaubt es, die konjunkturelle Ausrichtung der Bigblitik zu ermitteln.

Im Fall des Random-walk existiert kein theoretigonrekter Wert fir den Konjunkturfaktor,
weil das BIP nicht auf Basis eines Prozesses féirRtdential-BIP generiert wurde, wahrend
bei den anderen beiden Methoden beide Reihen generrden. Als Vergleichswert dient
im Fall des Random-walk deshalb eine Berechnungkaegunkturfaktors K*) mittels HP-
Filter, welche zu einem ex post Zeitpunkt+13) vorgenommen wird. Diese Verzdgerung
erlaubt es, den Einfluss der Problematik der Rastdbilitdt des HP-Filters zu eliminieren
und auch den Einfluss der Unsicherheit bezuglich vdeiteren Entwicklung des BIP fast
vollstandig eliminieren.

Um die Auswirkungen auf das Ausgleichskonto deruBtdnbremse zu simulieren, wird im
Folgejahr t+1) erneut ein Konjunkturfaktork{") ermittelt. Dabei wird als zusatzliche
Information ein zuséatzlicher BIP-Datenpunkt verwetidaber keine effektiven (theoretisch
bekannten) Werte.

3.2.3.1 Sinusoidale Konjunktur

In diesem Szenario wird ein stetig wachsendes BiRulgert, welcher eine zyklische
Komponente addiert wird. Die strukturelle Komporerf*) wéachst mit der (Trend-)
Wachstumsrateg:

Y =Y e 3.9

Fir die Ermittlung der zyklischen Komponent¥“) wird ein Anteil der strukturellen
Komponente Y') verwendet, welcher mit dem Sinus der Zeitkompemenultipliziert wird.
Unter Beibezug von 3.1. kann dabei auf die Werte (*d) abgestellt werden:

g sint 3.10

. Y’ .
YS =sing) - = Y,,e
al 1

Es gilt, dass:
Y =Y +Y° 3.11

t t

wodurch sich das BIP ir)(folgendermassen ausdrticken lasst:

4 Die Modifikation fiihrt zu einem robusteren Wert fias Trend-BIP aum am Rand der Stichprobe. Fig ein
Beschreibung der Modifikation vgl. Bruchez (2003).
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sint

Y, =Y e° +Y,_ €

f , SO dass:

1

al

Y, =Y, €’ (1+

Die Modellparameter entsprechen annahernd den Wede fir das Schweizer BIP
angenommen werden konnen. Das Trend-Wachsimerftspricht somit 0.02 mit einer
Standardabweichung von ebenfalls rund 0.02. Dert \Wer(a1) ermoglicht die Simulation
einer Konjunkturperiode von 6-7 Jahren und einerchgtumslicke von rund 0.02
(entsprechend der Standardabweichung des BIP).

3.2.3.2 Konjunktur als Zufallskomponente

Dieses Modell entspricht im wesentlichen dem vadser, mit dem Unterschied, dass die
Konjunktur nicht sinusoidal verlauft, sondern inrefe Lange und Auspragung einer
Zufallsverteilung unterliegt. Gleichungen 3.11 (€ gelten auch in diesem Fall:

Y, =Yt* +th 3.13
Y° =Y e 3.14

Die Gewichtung der zyklischen Komponente wird dueihe Zufallsvariableq)*> bestimmt
und kann negative oder positive Werte annehmen,Aldhangigkeit einer ebenfalls
stochastischen Dummy-Variablénwelche folgendermassen konstruiert wird:

thzyt*q | 6=0 3.15
-Y/G| g =1
Die Variable @) ist eine durch den Parameteg) gewichtete univariate Verteilung)(
g, =a,6, mit § ~uni.Verteilung[01] 3.16

Die Dummy-Variable kann die Werte 0 oder 1 annehmairs in Abhangigkeit einer
stochastischenVariablep)( Letztere ist so konstruiert, dass die Dummy-&ale Uber eine
gewisse, zufallig bestimmte Zeitspanne hinweg kamrtdbleibt.

O, | nb <a, 3.17

5 :|5 1 [P 2a, wobei J, 0{0;1} und P, ~ uni.Verteilung[01]
t- tFt =

Der Parameterr) ist ein Zahler fir die Jahre, seit dem sich digriiny Variable zuletzt
geandert hat. Je hoher),(desto grosser die Wahrscheinlichkeit, dass aearReter 4»)
Uberschritten wird und die Dummy-Variable deshalten Wert wechselt. Die Variablp)(ist
eine univariat verteilte Zufallsgrosse.

> Ohne Bezug zur Variablen q fiir die «gebundenenndtimen im vorgangigen Kapitel.
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ra+l |0, =9., 3.18

r =
t 1 |6.4%0,

Andert die Dummy-Variable ihren Wert, fangt der Eihr von neuem an zu zahlen. Die
Abfolge einer «positiven»d =0) und einer nachfolgenden «negativen» Peri@gdel) ergibt
einen Konjunkturzyklus. Dieses etwas komplizierhesnende Verfahren ermdglicht es,
Konjunkturzyklen zu generieren, welche unterschebdlang und stark ausfallen und damit
eine a priori Optimierung des HP-Filt&tsur eine bestimmte BIP-Frequenz erschwert. Die
Bedingungen fiur eine korrekte Bestimmung des TielRIsind damit ebenfalls erschwert.

Die Parameter di), (a2) und (@s) werden so kalibriert, dass sie den beobacheten
Eigenschaften der schweizerischen BIP-Reihe erdspre So variiert die L&nge eines halben
Konjunkturzyklus zwischen zwei und maximal neunr@ah Ein Konjunkturzyklus dauert
durchschnittlich etwa 6.8 Jahre mit einer Standasggchung von 2.3 Jahren. Dies wird
durch die folgenden Parameter in der Simulatiorhwnalizogen:

a, =002, a, = 0015, a, =30, g= 002.

3.2.3.3 Random-walk mit Drift

In diesem Szenario entspricht das BIP einem Rangatk-Modell mit Drift. In diesem Fall
fluktuiert das BIP nicht um einen definierten Trpfatl — es existiert konstruktionsbedingt
kein Gleichgewichts-BIP. Als Basis fur die Simutatsrechnungen dienen logarithmierte
Werte von Y):.

Y, = lnYt 3.19
Yi = Yia *G, 3.20
Uu=g+07z 3.11

wobei Z, ~ std. normalvereilt N (0;1)

Die Parameter werden wiederum anhand von hist@rs&iP-Werten kalibriert:
g =002 und g = 002.

3.2.4 Resultate

3.2.4.1 Haushaltsausgleich
(vgl auch Tabellen 4-6):

1. In allen drei Fallen bleibt das Budget im mehrjgbri Durchschnitt ausgeglichen. Der
Mittelwert fUr das Haushaltsergebnis betragt psezkti genau null (vgl. Tabelle 4,
Spalte [1]).

2. Die Schuldenquote (neu entstehende Verschuldunightweenig von null ab (Spalte [2])
und fluktuiert nur im Ausmass von wenigen Prozenkpen des BIP (v.a. im Fall des

“® Durch die Anpassung des Glattungsparameters b@iRitter.
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Random Walk). Wird als Anfangswert fir die absolMerschuldung ein positiver
Ausgangswert gewahlt, so nimmt die Schuldenquotécst ab und stabilisiert sich mit
der Zeit um null.

Die Durchschnittswerte fur den berechneten Konjuriktor entsprechen in allen Fallen
praktisch genau eins (Spalte [4]). Dies implizerten nicht nur ex post, sondern auch ex
ante nahezu perfekt symmetrischen Konjunkturfakt@ine wichtige Vorbedingung fir
einen ausgeglichenen Haushalt.

Die Standardabweichung des Konjunkturfaktors ergspmit einem Wert von 0.02 in
etwa der (vorgegebenen) mittleren Abweichung dé3\Rin seinem Trendwert und auch
der mittleren Output-Licke. Die tatsachlichen unel durch den HP-Filter berechneten
Werte weisen etwa dieselbe Volatilitat auf. Diesldaget, dass die Grossenordnung der
Output-Lucke a priori nicht deutlich unterschatzirdv Eine Unterschatzung der
konjunkturellen Ausschlage kann in der Wirklichkelennoch auftreten, wenn die
Konjunkturprognosen (auf denen die Berechnung deadk beruht) die konjunkturellen
Ausschlage unterschatzen.

Der Konjunkturfaktor (Spalte [4]) weist eine pog#iVerzerrung auf (Skewness): Es gibt
mehr Werte Uber eins als unter eins (bei einemelitrt von 1). Diese Eigenschaft ist
konsistent mit der Tatsache, dass der Konjunkttofakinen unteren Grenzwert (von
null) aufweist, aber nach oben offen ist. DiesdeHEfist allerdings eher gering, da er sich
nicht merklich auf die Haushaltsdefizite und dieh@den auswirkt. Angesichts der
maximalen Abweichungen des Konjunkturfaktors vamsgwelche nur wenige Prozente
betragen, ist dies nicht weiter erstaunlich.

Die Werte fur die Kurtosis deuten auf eine etwasngere Haufigkeit von Extremwerten
als bei einer Normalverteilung (platykurtische \édrtngsfunktion). Anders ausgedriickt:
die Standardabweichung Uberschatzt die Volatitigst Konjunkturfaktors leicht.

Der Schatzfehler des Konjunkturfaktors (Spalte [8])ziemlich gross, insbesondere beim
Random Walk. Gleichzeitig ist dieser Fehler Ubetatt null zentriert und unverzerrt

(Spalte [6]). Schatzfehler fuhren deshalb nicht Binem Uber langere Zeit

unausgeglichenen Haushaltsergebnis.
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Tabelle 4: Simulationsergebnisse: Haushaltsaushlaied Konjunkturfaktor

n=10'000 Haushalts; Neue Konjunkturfaktor (k)
defizit | Schulden

tatsachlich mit HP Filter Betrag des Schéatzfehler

(simuliert) berechnet  Schatz-

(k*=y*ly) (K"=y"Ply) fehlers

in % des | in % des %-pkte. %-pkte.
BIP BIP | k*-k"™| (k*-k"™)
[1] [2] [3] [4] [5] [6]

A. Sinusoidale Konjunktur
Mittelwert 0.0¢ -0.12 1.000 1.000 0.67 -0.02
Standard-
abweichung 0.32 0.34 0.020 0.022 0.33 0.75
Skewnes¥ -0.03 0.02 0.03 0.03 -0.49 0.01
Kurtosis (uber 3 -1.48 -1.34 -1.50 -1.50 -1.07 -1.50
Maximum 0.5( 0.64 1.029 1.032 1.07 1.05
Minimum -0.53 -0.82 0.972 0.969 0.00 -1.07

B. Konjunktur als Zufallskomponente

Mittelwert 0.0d -0.07 1.000 1.000 0.80 -0.02
Standard- 0.20 0.25 0.019 0.020 0.58 0.98
abweichung
Skewness -0.04 -0.08 0.04 0.04 0.81 -0.08
Kurtosis (Uber 3) -0.72 -0.55 -1.19 -0.75 0.23 -0.31
Maximum 0.47 0.54 1.034 1.055 2.78 2.78
Minimum -0.61 -0.74 0.968 0.954 0.00 -2.74

C. Random walk mit Drift
Mittelwert -0.01 -0.41 1.000 1.000 2.97 -0.01
Standard- 0.72 2.31 0.018 0.024 2.24 3.72
abweichung
Skewness -0.01 -0.12 0.06 0.01 0.96 0.03
Kurtosis (Uber 3) -0.01 -0.16 0.00 -0.02 0.74 -0.03
Maximum 2.11 5.2] 1.057 1.076 12.06 11.77
Minimum -2.34 -7.01 0.940 0.928 0.01 -12.06

4" Mass fiir die Asymmetrie der Werte.

8 Mass fir die Haufigkeit von Extremwerten (Abweioguwom Wert der Normalverteilung von 3).
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3.2.4.2 Konjunkturvertraglichkeit

1. Der hohe Schéatzfehler des Konjunkturfaktors bedeate erhdhtes Risiko einer
prozyklischen Fiskalpolitik. Im Fall von simulierte Konjunkturzyklen ist die
Finanzpolitik in knapp 90% der Falle allerdingsiayitlisch (vgl. Tabelle 5). In den
prozyklischen Fallen ist das Haushaltsergebnisdén Regel) nahe bei null. In den
Situationen mit Konjunkturzyklen erweist sich dienslierte Schuldenbremse somit
nur selten als prozyklisch. Ein Uberschuss wahremmer Unterauslastung der
Produktionsfunktion ergibt sich in weniger als 6&s &alle.

2. Im Fall des Random-walk mit Drift ist die Fiskalfitd dagegen in rund 70% der Félle
prozyklisch. In etwa einem Drittel aller Falle bedst eine Unterauslastung der
Wirtschaft (BIP unter seinem Trend) bei gleichgstn Haushaltsuberschuss. In
diesem Fall betragt der Haushaltstiberschuss imHh3ahnitt 0.64% des BIP. Diese
Resultate weisen auf eine haufig prozyklische Rolitin. Dabei ist jedoch zu
berticksichtigen, dass es im Random-walk mit Driétnstruktionsbedingt keine
konjunkturellen Zyklen gibt. Eine «konjunkturgeréeh Ausrichtung der Fiskalpolitik
scheint a priori nicht nur schwer umsetzbar. DegrBeder Unterauslastung ist in
diesem Fall problematisch, weil aus den vorangetendIP-Daten kein
Wachstumspfad abgeleitet werden kann: das nacmidéggv/achstum kann gerade so
gut negativ wie positiv sein. Wirde das BIP tatéabreinem solchen Prozess folgen,
ware die Methode zur Bestimmung eines «Konjunkkioiegs» zu tberdenken. Die
Bestimmung des Trend-BIP mittels einer Produktionkfion, welche auf zusatzliche
Indikatoren zurtickgreift oder eine multivariatet&imethode waren beispielsweise als
Alternativen zu prifen.

Tabelle 5: Simulationsergebnisse: Konjunkturgeriggtatit

Frequenz (% aller Beobachtungen) | Sinusoidale Zufallige Random Walk
Konjunktur- Konjunktur- mit Drift
zyklen zyklen
BIP hoher als BIP-Trend 50.0% 50.0% 50.0%
Uberschiisse 50.2% 49.8% 49.6%
Antizyklische Finanzpolitik 89.2% 88.7% 30.9%
Prozyklische Finanzpolitik 10.8%% 11.3% 69.1%
davon:
Unterauslastung und Uberschuss 5/5% 5.6% 34.3%
Uberauslastung und Defizit 5.3% 5.8% 34.7%
Mittlerer Uberschuss, wenn ein Def
konjunkturgerechter gewesen ware 0.08% 0.06% 0.64%
% des BIP)
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3.2.4.3 Ausgleichskonto

Um das Ausgleichskonto zu simulieren, wurden Ausgatafond und Konjunkturfaktor nach

Ablauf des Budgetjahres nochmals mit einer aufdatieDatenbasis flr das BIP errechnet.
Die Ergebnisse zeigen, dass der Stand des Ausgksiotos sehr stetig und nahe beim
Ausgleich verlauft. Dieses Ergebnis scheint im Wsgeuch mit dem Ergebnis der

historischen Simulation zu stehen. In der vorliegen Simulation fehlen allerdings sowohl

der Einfluss der Einnahmenschatzungen als aucliabitich anfallenden «Kreditreste» bei

den Ausgaben, welche bei der historischen Simuilatio betrachtlichen Schwankungen und
einer Tendenz zu steigenden Guthaben auf dem Adsgkento fuhren. Wird aber nur der

Einfluss des k-Faktors bertcksichtigt sind solckbv@ankungen und Verzerrungen kaum zu
beobachten.

Tabelle 6: Simulationsergebnisse: Ausgleichskonto

n=10'000 Stand Ausgleichskonto

A"L‘J;’g;;;n in % des BIP

Sinusoidale
Konjunkturzyklen

Mittelwert -0.05% -0.01%
Standard-abweichung 0.66% 0.10%
Skewness (Index) 0.00 -0.02
Kurtosis (hoher als 3) -1.34 -1.34
Maximum 1.47% 0.20%
Minimum -1.45% -0.21%

Zufallige Konjunkturzyklen

Mittelwert -0.08% -0.01%
Standard-abweichung 0.76% 0.08%
Skewness -0.04 -0.07
Kurtosis hoher als 3 -0.35 -0.38
Maximum 1.99% 0.21%
Minimum -2.34% -0.22%

Random walk mit Drift

Mittelwert 0.00% -0.01%
Standard-abweichung 0.75% 0.23%
Skewness 0.02 -0.1
Kurtosis hoher als 3 -0.03 -0.03
Maximum 2.49% 0.68%
Minimum -2.44% -0.78%
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4. Schlussfolgerung

Die Simulationsresultate zeigen, dass die Einhgltuder Schuldenbremse einen
ausgeglichenen ordentlichen Haushalt ermdéglicht. Renjunkturfaktor garantiert, dass die
konjunkturell zulassigen Defizite und Uberschiissarsetrisch sind und sich gegenseitig (im
Durchschnitt) fast perfekt kompensietgn Verbleibende Abweichungen fithren zu
Belastungen oder Gutschriften auf dem Ausgleichtkopei dem ein allfalliger Fehlbetrag
durch eine moderate Senkung des Ausgabenplafonidsinielit werden konnte. Die
historische Simulation zeigt, dass in der Realitdit der Zeit dennoch tendenziell
Uberschiisse angehauft werden, welche sich ausadélien Ausschopfung der budgetierten
Kredite ergeben. Ungenaue Einnahmenschatzungererfibudem zu deutlich starkeren
Schwankungen von Ausgleichskonto und Ausgabenpiafais solche, die von den
Revisionen der Konjunkturprognosen und des Konjuri&ktors ausgehen .

Die Simulationen wurden nur auf den ordentlichemaRzhaushalt des Bundes angewendet.
Zu den ordentlichen Einnahmen und Ausgaben kommiggr auch ausserordentliche
Einnahmen und Ausgaben. Der ausserordentliche lddusttersteht nicht im selben Masse
den Vorgaben der Schuldenbremse. Uberwiegen disesarslentlichen Ausgaben, so fiihrt
dies zu einer Erhéhung der Schulden. Die Schulaggnbe sieht jedoch vor, dass Fehlbetrage
des ausserordentlichen Haushalts Uber eine deéniefeitspanne hinweg durch
Ausgabensenkungen kompensiert werden mussen.

Die Schwankungen des Ausgabenplafonds hangen ckritison der Qualitat der

Einnahmenschatzungen ab. Die historische Simulabestatigt die Aussage aus dem
theoretischen Teil, dass der Einbezug von irregul&aktoren in die Einnahmenschatzungen
vermieden werden sollte. Im gegenteiligen Fall wirddie Ausgaben nicht mehr dem
(geschatzten) Niveau der strukturellen Einnahmenspeechen. Je zuverldssiger die
Ermittlung des Niveaus der strukturellen Einnahmewsféallt (unabhéngig von

konjunkturellen Einflissen), desto geringer fallejghrliche Schwankungen des
Ausgabenplafonds aus. Bodmer und Geier (2003, bzeil C) zeigen in diesem

Zusammenhang, dass die zyklische Bereinigung figr Bestimmung der strukturellen

Einnahmen nicht ausreicht.

Die gezwungenermassen approximative Bestimmung €ngut-Licke lasst keine perfekte
zyklische Bereinigung zu — vor allem, wenn nur d&P als Indikator fur
Konjunkturschwankungen betrachtet wird (die Einnehmveisen zusatzliche Zyklen auf).
Darauf folgt eine nur teilweise antizyklische R@&litAllerdings kann erwartet werden, dass
die Ausrichtung der Fiskalpolitik durch die Anwemdudes modifizierten HP-Filters zum
allergrossten Teil antizyklisch ausféllt. Eine prklische Ausrichtung erfolgt meist nur nahe
der Normalauslastung und ist mit Konjunkturfaktoreahe bei eins verbunden. Dieses
Resultat ist auch im Licht der prozyklischen Figiditik der neunziger Jahre zu beurteilen,
fur die in der Regel eine prozyklische Fiskalpélitinterstellt wird. Weist das BIP eine grosse
Persistenz auf (Random-walk), fuhrt die Anwenduag Sichuldenbremse nicht unbedingt zu
einer konjunkturvertraglichen Ausrichtung der Figkiditik. Dieser Fall durfte nicht die Regel
sein, konnte aber sporadisch auftreten, beispigswavenn sich die Wirtschaft in einer
keynesianischen Liquiditatsfalle befindet. In einsoichen, ausserordentlichen Fall, kdnnte
allerdings die Ausnahmeklausel der Schuldenbremge Anwendung kommen, welche
ausserordentliche Ausgaben in Notsituationen, vBein schweren Rezessionen erlaubt.

9 Per Konstruktion ist der HP-Filter tiber eine bestite Stichprobe hinweg (ex post) perfekt symmeirigine
Eigenschatft, die sich bei fortlaufender Neuberealgrau priori nicht unterstellen lasst.
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Die Konjunkturgerechtigkeit wird vorab durch ein ghéhes Zusammenspiel von zu hohen
Einnahmenschatzungen und den daraus folgenden tBejes des Ausgleichskontos
gefahrdet. Hohe Fehlschatzungen kénnen vor allarkdrgunkturellen Wendepunkten rasch
zu hohen Fehlbetragen des Ausgleichskontos fluHfehlbetrage, die 6% der Ausgaben
Ubersteigen, mussen zwingend uber einen — konjygmiditisch kurzen — Horizont von rund
drei Jahren ausgeglichen werden, was zu hohen @pamahmen noch wahrend einer
Rezession fihren kann. Um dies zu verhindern, kalmch eine zurickhaltende
Einnahmenschatzung auch ein «Polster» auf dem digbgkonto in Form eines Guthabens
angesammelt werden — allerdings zum Preis eindéweisie restriktiveren Fiskalpolitik und
der Schaffung eines Geflhls der falschen Sichedhdijrund der hohen «Reserven». Eine
Erh6éhung der 6%-Grenze des Ausgleichskontos komimse Problematik entschérfen,
allerdings konnte dies auch zu einem nachlassig&ferhalten bei der Budgetplanung
verleiten. Eine Verlangerung der Frist fir die Beigung von Fehlbetrdgen auf dem
Ausgleichskonto wirde es erlauben, schmerzhaftengssnahmen in eine fernere Zukunft
zu verlagern, allerdings wirden auch in diesem Hal Anreize fur eine disziplinierte
Finanzpolitik sinken.
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Teil C: Mit Frank Bodmer: Estimates for the Structural Deficit in
Switzerland 2002-07°

1. Introduction

The new Swiss budget rule or "debt brake" is basedhe idea or rather the aim that the
structural deficit should be zerd.Therefore, the size of the structural deficit fsspecial
importance for the conduct of fiscal policy undée tdebt brake. At the moment, it is
estimated that there is a structural deficit in trder of 3.5 Billion Swiss Francs, which
represents about 7 % of central government expamedir under 1 % of GDP. In comparison
to the EU deficit rule (Maastricht criteria) of 3 & GDP, this is of course a small number.
However, this excludes the social security accqutsch are not included in the federal
financial accounts in Switzerland. In addition, andhe regime of the debt brake, the
adjustment of a structural deficit has in princifdebe immediate, which can be quite painful
even for relatively small deficits. The adjustmeah also be delayed, but this requires special
provisions either through the law or through a sieci of parliament to overrule the debt
brake for extraordinary circumstances. The lasttbdse supported by a qualified majority of
both chambers of parliament.

Different methods are used to calculate the strattieficit. International organizatiotfdike
OECD, IMF and EU have published recommendationshfese calculations which implicitly
or explicitly start from the assumption that goveent revenue can be decomposed into a
structural and a business-cycle component. Thisiglly done by calculating the business-
cycle component with the help of revenue elasésitand to interpret the rest as structural
revenue. However, as we have shown elsewhere (BodnteGeier (2003)), this disregards
the irregular revenue component which accordinguioown estimates clearly dominates the
business-cycle component. This irregular comporgepartly due to the idiosyncrasies of the
Swiss tax systert Important factors behind it are the stamp duty #redwithholding tax.
Both have seen wild fluctuations especially sirtee mid 90’s. These had no or only a weak
relation to the business-cycle. Also, the pos$ibiif firms to smooth their gains and losses
over a number of years leads to strong fluctuatiorthe revenue from the corporate income
tax.

We therefore suggest a different method for catmgdathe structural deficit. It is based on
revenue ratios, i.e. the revenues of the diffetarés as percentage of GDP. This allows to
introduce additional insights and make judgemetusut the level of “normal” revenues.
What is more, different scenarios can be calcultdeabtain a range for the structural deficit.
The method also allows to take account of the aatmnnesponses on the expenditure side: A

* Originally published by OECD under the title: FkaBodmer and Alain Geier (2004), "Estimates for the
Structural Deficit in Switzerland, 2002 to 2007", EOD Journal on Budgeting, Vol. 4/2.
http://dx.doi.org/10.1787/budget-4-5kmmpr6392kk

°1 See Geier and Bodmer (2003) or Danninger (20014 ftescription of the ,debt brake®.
*2Hagemann (1995), Giorno et al. (1995), Europeami@ission (1995).

%3 For an overview of the Swiss tax system, see Cairay, (1999) or Bodmer (2002).
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sizeable part of central government expenditumaasle up of transfers to the cantons, to the
social security system and to a capital accountdaye projects in public transport. These
transfers are directly linked to the revenue froantain taxes which creates an automatism
between revenues and expenditures.

The organization of this paper is as follows: Te&trsection sets out the issues and gives a
short overview of different methodSection 3describes the methods used by EU, IMF and
OECD. Section 4sets out our own method and discusses the behawfothe underlying
revenue serieSection fuses this method to make calculations for stratt@venue for 2002
under a number of scenari@ection Gextends the method to include the automatism$ien t
expenditure side and make calculations for the syedirthe budget and the financial plan
(2003-2007)Section #epeats these calculations under the assumptilmwef growth rates.

2. Methods for Calculating the Structural Deficit

There is a large number of possible methods fautating the structural deficit. Any method
which provides estimates for structural revenue @aon be used to calculate the structural
deficit. We will discuss a number of them beforening to our own method. For what
follows, it is useful to keep the following revendecomposition in mind:

(1) R=RS+RC+RI

That is, total revenue is the sum of structuRf( cyclical RC) and irregular revenuefl).

In most methods, the cyclical revenue componeaalisulated by combining cyclical revenue

elasticities with estimates for the output gap. Bhectural component is then obtained by
deducting the cyclical component from overall raxemand interpreting the rest as structural
revenue. In other words, it is assumed that tregutar component is zero. This is the most
common method and is also used by internationarorgtions. It will be discussed in the

next section.

In the rest of this and the following two sectiong disregard the behaviour of expenditure.
In principle, for this, a similar decomposition wduhave to be made into structural, cyclical
and irregular components. However, when introdudhng debt brake, it has been tried to
eliminate non-structural factors on the expenditide. First, extraordinary expenditures (as
well as income) due to one-off events such as thatsation of “Swisscom”, the telecom
firm, or the support of “Swiss”, the Swiss flag Gar, are not any more in the accounts. That
is, these items will not be subject to the debkbr&econd, the unemployment insurance fund
has been separated from the central governmenehufig needs money to cover temporary
excess expenses, these are now booked as cradii®bas expenditures.

However, there is still one important group of exghéures where cyclical and irregular
factors play a role. A part of tax revenue is eak®d for specific uses. First, the cantons get
a fixed share of the income and corporate tax neeems well as from the withholding tax.
Second, a part of the revenue from the VAT flows ithe state pension system. Third, parts
of the VAT as well as the road transport tax go iatfund for capital expenditure in the road
and rail system. This type of expenditure will p@sspecial problem for the calculations of
the structural deficit, since the direct link betmerevenue and expenditure has to be taken
account of when calculating the structural defidfie will come back to this point.

Structural revenue can also be calculated usintpistical procedure which decomposes
revenue into its different components. There agdadly three statistical methods available
which will be discussed in turn. The first and meshple statistical method would be to
apply a filter like the Hodrick-Prescott-Filter tdecompose the series into trend and
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deviations from trend. The trend component can thennterpreted as structural revenue
while the rest is non-structural, i.e. both duethie business-cycle as well as to irregular
factors. The basic problem of this method is thé-keown instability at the actual end of the

series. l.e. a large fluctuation in the last avddayear will have a strong effect on the
estimated trend. Applying this method, we have iolethan estimate for structural revenue of
CHF 49 bn for 2002 (Bodmer (2003b)). Due to theawally high revenues in the years until

2001, which are most probably not sustainable,dproach leads to very high estimates for
structural revenue in 2002.

A second set of methods applies the structural-serees method as set forth e.g. by Harvey
(1993) to decompose the revenue series into a,teergclical and an irregular component.
The trend is again interpreted as the structurahpmment. This gives the desired
decomposition in the most direct manner. Using tiithod, we have obtained an estimate of
CHF 47.3 bn for structural revenue in 2002. Unfoaiely, this method shares the end-point
problem with the HP-Filter. However, the decomposibf the non-structural component into
cyclical and irregular components allows some aoloiiil insights. Specifically, the irregular
component dominates the cycle component by abéarttar of 5, according to our estimates
(Bodmer (2003b)). This indicates that the often-enadkecomposition of revenue into
structural and cycle components is problematiceegfly if it is done by subtracting a
business-cycle component from overall revenue atefpreting the rest as structural revenue.
This also becomes clear when looking at the reveserees which will be presented in
Section 4.

A third statistical procedure is to use an erramrection model. In the first stage, the
cointegrating relationship is used to obtain a tamg relationship between revenue and GDP,
together with the long-run revenue elasticity. Tb@ also be used to calculate a trend or
structural component, based on the in- and outof@e prediction of revenue. In the second
step, the error-correction equation is estimatduds Gives a short-run revenue elasticity and
allows a decomposition into a cyclical componert Hre rest.

Applying this method to data from 1950 to 2002, kae obtained very low estimates for
structural revenue (Bodmer (2003b)). The problemnelisted to the tax increases of the second
half of the 90’s. Specifically, for the years frat®97 onwards, estimated structural revenue
lies markedly below actual revenue. The most ingrdrtax increases were related to the
VAT. The replacement of the old turnover tax wesdether with an implicit rise in the tax
rate. Two years later, rates were further raisechetp to finance social security. Also,
revenues from capital taxes surged in this perMhile the first is clearly a structural
element, the second probably is a transitory phemam.

A simple remedy for the underprediction of the 18@s is to include a period-dummy when
estimating the cointegrating relationship. Howewa@nce only a part of the revenue rise is
related to structural reasons, this method is @altly justified and therefore adhoc. When
the cointegrating relationship is estimated newetss with a dummy for the period after
1995 (date of the introduction of the VAT), theléoVing estimates are obtained: a long-run
elasticity of about 1.1, a short-run elasticityatout 0.9 and structural revenue of about CHF
42 bn in 2002 (Bodmer (2003b)).

To avoid the problems of these approaches, we suggmther method which is based on
revenue ratios, i.e. the relation between revemgeGDP for the most important taxes. Using
this procedure, it is possible to apply qualitativdrmation on the development of different
taxes. E.g. do we know which taxes were increasetlvehich were decreased. For some
taxes, especially the stamp duty and the withhgldax, we knew that they are very volatile
and that their large revenue in the last couplgeairs was due to special factors like the stock
market boom and the change in bookkeeping pradticeur method, it is possible to account
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for such special events. The method is not puredghanical, which is both a strength and a
weakness. The possibility to add information alibet behaviour of different tax bases and
tax rates which is not accessible by purely statikimeans is certainly the main advantage.
On the other hand, this introduces a certain autitess. Not everyone will agree on what
“normal” revenue ratios are. We try to correct thisblem by using sensitivity analysis, i.e.

by using a range of estimates. However, befordarigrto our own estimates, we will discuss

the methods used by the international organizationsore detail.

3. The Methods of OECD, IMF and EU

The IMF and OECD calculate structural deficits oémber countries in order to evaluate
their fiscal policies. In the case of the EU, fisdeficits are of additional importance since the
Maastricht treaty requires a certain fiscal disoplof the members of the European Monetary
System. Specifically, there is an upper limit oe thudget deficit of 3 % of GDP. All three
institutions have published recommendations on howcalculate the structural deficit.
However, in the case of the IMF and the OECD, thmdaished methods represent mainly
guidelines. In practice, country analysts can adagse methods to the idiosyncrasies of the
particular country in question.

As mentioned earlier, the basic idea inherent itdhaise methods is a focus on determining
the cyclical component of revenues and then sulirigathis from total revenues in order to
end up with structural revenues. We will descrite details of each method and then turn to
a comparison of their results for Switzerland.

3.1 OECD*

The method of the OECD (as well as all others)tstaut by defining the structural budget
balance ") as the difference between the sum of struct@atmue componentfRS ) and

structural expenditure. The OECD makes a distinchetween current expenditur@)(and
investment expendituredp. spending

(2) BS= z RS - (G’ +capspending

The structural component is the part that is inddpat of business cycle fluctuations. In the
case of revenue, this is conceptually straightfodwaMethods differ somewhat in the

treatment of expenditure. Current spending dep@addy on business cycle dynamics (e.g.
social insurance, unemployment benefits and so @apital spending on the other hand is
completely discretionary and needs not be adjusibdrefore, a structural component must

only be determined for the fluctuating part of exgpes G'). The accounts of the Swiss
federal government do not include unemployment fisnand other transfers. Nevertheless,
the adjustment still makes sense in the case az8uand, considering that around 8%-9% of
expenditure is directly linked to revenue and hedepends on cyclical elements too. As
already explained, a share of several federal taxdegally bound to be transferred to
Cantons, the social security system and to a ¢raffid.

Both structural revenue and expenditure are detexthusing specific, measured elasticities
in relation to GDP:

¥ See Giorno et al. (1995), p. 14
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These equations say that the ratio of a reven@xenditure to its trend is equal to the ratio
of GDP to its full employment level, to the powef its elasticity. Different revenue
components have different elasticities. On the maeeside, the OECD makes a distinction
between corporate taxes, personal income taxegl ssecurity contributions and indirect
taxes. Giorno et al (1995) also report the methasisvell as the estimates for the revenue
elasticities for most OECD countries (not Switzeddowever).

On the expenditure side, the OECD uses an elastifit-0.2, based on the elasticity of
unemployment with respect to GDP and unemploymeshebts with respect to
unemployment. This is not necessary anymore ircéise of Switzerland since unemployment
benefits have been separated from the federal atzodlso, the OECD makes an adjustment
for earmarked revenues which go to the cantonssdtiogal security system and the traffic
fund.

The value of the structural balance is very serssito the measure of the output gap. The
latter directly determines the cyclical componestsce the structural components are
determined as residual values (everything thabtscgclical). The full employment level of
GDP is calculated through a production functionrapph. The OECD estimates that a
difference of 1% in the output gap can change tidaevof the structural budgbtlanceby
around 0.5% of GDP In the case of Switzerland, 0.5% of GDP would espnt around CHF
2bn.

Last,equations 2, 3a and 3tan be combined to obta@guation 4

*

* 14i g
4) BS= Z F{y?} _G[yV} —capspendingwith a;, >0, <0

3.2 IMF>®

The IMF follows a similar approach as the OECD. ldwer, it introduces a lagged
component to capture the effect of income sounaes the preceding year:

< & % dag
s _p| Y Yia
® g =R ]2
Yol [ Yia
The IMF does not explicitly include different rewen components, as the OECD does.

However, in practise such a disaggregation is aftede. Another difference is that the IMF
links the cyclical component of expenditure to uptsyment rather than to GDP:

(6) G =(G,-UB)+UB
u

t

> Giorno et al. (1995), p. 14.
%% See Hagemann (1995).
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where UB represents unemployment benefits, u isutm@mployment rate, and u* is the
natural unemployment rate (NAIRU). Again, the cotien for unemployment benefits would

actually not be required anymore in the case oftZ&rand.Equation 6assumes a unitary

elasticity of unemployment benefits with respecthte unemployment rate (unlike the OECD
and the EU).

The term(Gi-UB) represents discretionary spending that needsenatijusted. Therefore, on
the expenditure side, this approach is identicahto OECD's, aside from earmarked taxes.
Last, the structural balance is again calculatedhasdifference of structural revenue and
structural expenditure:

(7) BS =RS -G,

3.3 European Unior®’
The approach of the EU differs somewhat from thegragch of either OECD and IMF. The

EU first determines an output gap:

(8) At - yt B yt

*

Yi

In order to determine the trend-GDP, the EU use®«Filter®® In order to deal with the end
of sample bias, the EU uses forecasts until t+&nTthe cyclical component of revenue is
determined using tax ratios:

TC T
9 —| == A
© R RMEE
This formula does not seem very intuifiveHowever, for elasticities close to unity, the
results will be similar to those of the previousigntioned methods.

Total elasticity 4) is determined by taking a weighted average ofelhsticities of individual
revenue components, which are based on estimati® yECD:

T
(10) n= z_lﬂi
—~T
In addition, the EU takes account of a one-yearitathe collection of the corporate tax,

which alters equations 9 and 10 accordingly.

Then a cyclical part of expenditures is determinédsed on cyclical variation of

unemployment and the cost of unemployment benefits:

(11) S _omm, 29D U Y
Y, du ub dyu

T

" European Commission (1995).

%8 The same is done in the case of the Swiss deké bra
59 . . T* Y
as it implies thaf; = (1_t)/(t*_1)
T/ Y
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whereh is the elasticity of unemployment with respectGBP° andc is the elasticity of
unemployment benefits with respect to unemploymehits is similar teequation (6)out uses
multiplicative elasticities.

Last, the structural budget balance is again caledlby deducting the cyclical components
from total revenue and expenditure and by applgiqgation (7)

3.4 A Comparison

In a last step, it is interesting to compare thsults of the three methods just described for
Switzerland. We expect the methods to yield vemyilar results since they share a number of
basic points. In all three methods, revenue is agased into structural and cyclical revenue,
disregarding irregular components. The calculatbuoyclical revenue starts from a measure
of the output gap. OECD and IMF calculate this lsyng a production function approach,

while the EU uses a HP-filter. Short-run elastestiare then used to obtain the cyclical
component of revenues. On the expenditure sidgd@mstment is made for unemployment
benefits®® In the case of IMF and OECD, no other adjustmentshe expenditure side are

made. The OECD adjusts for earmarked tax revetfues.

Next, we compare the different estimates. In makireycalculations, we have followed the
published guidelines. However, some of the necgsaésrmation is not available. E.g. does
none of the three institutions publish short-ruveraie elasticities for Switzerland. There is
some controversy on how high these elasticities ditee debt brake starts from the
assumption that these elasticities are 1. Our astimates, on the basis of data from 1950 to
2002, give estimates of slightly below one (Bodrf#003b)). The OECD uses elasticities of
above one for most countries where such estimatesawailable (Giorno et al (1995)).
However, the Swiss tax system has a number ofydmrasies, one of which are the fairly
high lags in tax collection. These tend reducesilze of contemporaneous elasticities. In the
calculations, we have therefore assumed revenstai@s of one throughout. Following the
new rules for the unemployment insurance fund, axeHurther assumed that unemployment
has no effect on federal expenditufable 1shows the results:

% This is based on a variant of Okun’s law.

®1 This difference disappears in the case of Switret] since the unemployment insurance fund wasaa
from the federal budget.

%2 For these calculations, we have further used a dafustment which is also made for the debt brake:
extraordinary revenues - such as that obtained fhensale of Swisscom shares - are excluded.
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Table 1: Structural Deficit, Methods of IMF, OECBU
Method of Method of Method of

IMF OECD EU
1995 -5'043 -4'881 -5'189
1996 -5'251 -5'227 -5'593
1997 -3'388 -3'565 -3'784
1998 380 -52 -67
1999 -2'151 -2'405 -2'781
2000 3'042 2'997 2'259
2001 -1'723 -1'582 -2'313
2002 -3'062 -2'817 -3'700
2003 -2'534 -2'611 -3'216
2004 -3'527 -3'694 -4'200
2005 -4'579 -4'459 -4'945
2006 -5'776 -5'559 -5'088

Explanation: Calculations are based on our own deiag the published methodology of the mentioned
institutions, see text for details. The averagstaliy is assumed to be one. Underlying economimlémentals
are the same as in the base scenario in Table 3.

Unsurprisingly, both the magnitude and the genevalution of the structural deficit is very
similar in all cases. The method of the EU yieldsnewhat different figures (specially in
2002 and 2003). This difference is mostly due t® fifct that the EU uses a HP-Filter to
calculate trend-GDP whereas OECD and IMF use oujpps. As is known, the HP-Filter
tends to bring trend-GDP closer to actual GDP \altlean is the case with production
function methods. There is also a small differenewveen OECD and IMF which is mostly
due to the use of different output gaps. Also,@&CD adjusts for the earmarked tax revenue
on the expenditure side.

Looking at the time pattern of the structural diéfiwe can see large fluctuations, especially
between 1997 and 2001. However, it would not beeodrto interpret these as changes in the
stance of fiscal policy. The reason for these peaksthe exceptionally high revenues in the
years 1998 and 2000, especially due to very higemaes from the withholding tax. These
changes were transitory and therefore should bedcategular rather than structural. In other
words, the large fluctuations in the reported dtrad balance reflects the fact that irregular
revenues fluctuate strongly. As already argued,riiegular revenues are implicitly added to
structural revenues in the methods of the inteonati organizations which leads to
corresponding fluctuations in structural revenue.

The method we will propose in the remainder ofghper avoids this problem. It starts out by
calculating structural revenue directly, withoutinig to determine the cyclical component. It
is based on the basic idea that structural revehoeld be fairly smooth once tax changes
have been accounted for. In addition to the steisinethods already discussedsection 2
there is, to our knowledge, no other mechanicatguare which accomplishes this task. We
therefore use a non-mechanical procedure whichaged on extra or “expert knowledge”
regarding the behaviour of the different taxes. $t&t from looking at tax ratios which we
try to interpret in the light of past experiencedatne knowledge of tax rate changes.
Therefore, although the EU does e.g. use tax ratirsapproach is very different from theirs.
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4. A Method based on Revenue Ratios

Our method is based on the idea that it is possibfgve a plausible range of what normal or
structural revenue ratios are for different taxésing a simple formalization, our method can
be described as follows. First, structural reveisudetermined on the basis of tax ratios:

(12) RS =Y RS =X 4 [V’

RS, is the structural component of every revenue categot, is the normal or structural

ratio of the revenue categorywith respect to nominal GDP ang} is the trend of nominal
GDP. This corresponds tequations (3a), (5) and (9)n the methods of the three
organizations just discussed. There are three bi#gecences: First, a disaggregation of taxes
is used. Second, the structural ratio is takenctirenstead of using the adjustment through
cyclical effects. Third, and related to this, aasgicity of one is implicitly used. The reasoning
is that the structural elasticity of revenue tatt&sDP should be about one. This might not be
exactly correct in practice, but should give a gapgroximation. Reasons for deviations are
twofold. First, the income tax revenues benefitfroracket-creep, i.e. the shift of people into
higher marginal tax brackets. Second, some taxgbtraee an erosion of the base. This might
affect taxes on capital income as well as trantdges. For this elasticity of one to be
approximately correct, it is further necessary ¢ooaint for changes in the tax rates since
these affect the relation between tax revenue atulio

In a second step, structural expenditure has tdebermined. Here, it might in principle be
necessary to adjust for cyclical effects. Howeas,already discussed, important cyclical
expenditure items are not (anymore) part of theerad accounts. The unemployment
insurance fund has been made independent of federalunts. Other expenditure which
possibly has a cyclical pattern, like support te floor, is a local matter. Therefore, only the
transfers of certain taxes to other entities rem@ur method allows an easy adjustment for
these, since we have already determined strudiaxalevenues througbquation (12)If we
define G¢ as current (non-tax-related transfers) expendit@ras capital expenditure ang

as the share of other entities in federal tax regsenwe get the following equation for
structural expenditure:

(13) Gt* = Gtc +th +Zait ERSt

In other words, we basically calculate the struatyrart of the transfers of federal taxes to
other entities. Last, the structural balance isragalculated as the difference of structural
revenue and structural expenditure:

(14) BS =R§ -G

The most important difference of our method is thataddition to a disaggregation of
revenues, normal or structural revenue ratios Haviee determined. The claim is that the
disaggregation provides additional information mmparison to just looking at aggregate
revenue figures. And by using structural revendi®sawe provide a solution to the problem
of irregular revenues which is in our view the maroblem of the methods of the
international organizations. Also, our method aloan easy way to calculate the structural
component on the expenditure side as well, by talkdocount of the direct link between
certain taxes and the ensuing transfers to cantbesocial security system and the transport
system. But of course for our method to work, weehto be able to determine what the
structural revenue ratios are. We turn to this poéxt.
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5. Revenue Ratios of the Most Important Federal Taxes

To apply our method, in a first step, the normalstnuctural revenue ratios have to be
determined. To do this look at the series of ddferevenue components expressed as a share
of GDP. We distinguish the following groups: 1) tfegleral income tax, 2) the corporate
income tax, 3) the sales tax (until 1994) and tladuer added tax (from 1995), 4) the
withholding tax, 5) the stamp duty, 6) other fiscavenues, including customs duties, fuel
taxes, cigarette taxes etc, 7) non-fiscal revenunekjding payments from the Swiss National
Bank, interest income etc. Here, we have subtrastede extraordinary revenue positions
such as the privatisation of the telecom firm (Seatsn), These are one time revenues which
therefore cannot be called structural. Furtherenride regime of the debt brake, this type of
expenditures would not appear in the regular firdraccountsGraph 1gives the series for
1985 to 2002.

Graph 1: Tax Revenue as Percentage of GDP, 1982-200

4.50% —e— Corp. Tax —m— Income Tax
—— VAT —— Withhold. Tax

4.00% —%— Stamp Duty —e— Other Fiscal A
—+— Nonfiscal /

3.50%

3.00% -

2.50%

2.00% -

1.50% -+

1.00% -

0.50% X e .

0.00% T T T T T T T T T T T T T T T T

2001 y<

1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2002

Source: Data for revenue components are from Feé&@mance Administration sources, data for GDP from
Federal Office of Statistics and for 2001 and 20666&h Federal Office of Economics (seco).

A number of points are worth emphasizing: Firsg #falue added tax saw a large increase.
This was first due to the non-neutral change fromdales tax to the value added tax, which
added about 2.5 billion CHF in tax revenue, thotigh rise took a while to materialize.
Second, there was a tax increase in 1999, whendhmal rate was increased from 6.5% to
7.5%. This increase went mostly to the social iasoe system. The VAT rate was increased
once more to 7.6% in 2001, the additional revemniaggto the traffic fund. Since the VAT
has an average collection lag of 3 months, onetloaf each increase takes place in the
following year. The stagnation and fall in the VAT 2001 and 2002 is probably due to the
fall in investments. Consumption has held up dutingse years, but business investments
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have fallen sharply in 2002. While the VAT is thetically a tax on consumption, part of the
tax falls on investments and intermediate inputs, & the exceptiorfs.

Second, another tax shows a strong increase: tipgprede income tax. However, there were
no rate increases in this case. Rather, it seeatsth behaviour of the corporate sector has
changed. Until the mid 90’s, it was common for Sagsrporate firms to accumulate reserves
which were not taxed at the time. In the late 9€igre was a change towards international
bookkeeping standards (GAAP) which led to a digsmtuof these reserves. The corporate
tax was then levied on the gains when they werbzeshin the books. Second, corporate
firms have the possibility to subtract past lodses present gains. This makes the corporate
tax react slowly to profits and leads to a sigmificlag of tax income in an upturn.

Third, the withholding tax shows very large fludivas. These are partly due to the
functioning of this tax: withholding taxes are legion interest and dividend income in year t,
then a large part of this is returned to the tayepamost of it in yeat+1 and some of it in
yeart+2. However, this seems to be only part of the stinge the fluctuations have grown
much larger in recent years. A number of otherdiachave played a role. First, with the
change in accounting practices, the share of diddeayments in total profits should have
increased. The reason is that with less undeclasatves there will most probably be higher
dividend payments. Second, the revenue from thehwiting tax might also have profited
from the stock market boom of the late 90’s. Thirda more long term perspective, the tax
base of the withholding tax is eroding, due to aereasing number of international
agreements regarding double taxation. Residentsha$e countries that have such an
agreement with Switzerland get the withholding baxk as long as they declare their income
correctly in their country of residence.

Fourth, the stamp duty increased strongly betwedd6 land 2000. This was related to the
booming stock market which lead to a large numbdenew stock emissions as well as to
buoyant trading volumes on stock markets. Bothtaxed by the stamp duty. With the end of
the stock market boom, these revenues have revieatddto previous levels, and might fall

even more as more and more market participantexgehpted from stamp duty (such as were
investment funds recently).

Fifth, the other fiscal revenues also show an ia®ee In this group of taxes, there have been a
couple of increases. The tobacco tax has beenasetdeseveral times. Also, new fuel taxes

have been introduced as well as a number of roabt®n the other hand, the alcohol tax has
been abolished.

The capital income taxes can also be representedshsre of capital income. While their
specific tax base might differ, they ultimately &k capital income created in Switzerland.
For this later, operating surplus is taérGraph 2 gives the resulting series. The overall
picture is the same as when GDP is taken. Howéverchanges are smaller since the share of
capital income to GDP fluctuates itself, risingoimom periods and falling in recessions.

% Bodmer (2003a) gives an overview of the problem estimates for its size and effects, using a caalpe
general equilibrium model.

% For the years until 1989, data from the OECD’sidéatl Accounts data are taken. There, the operatinglus

is reported directly. For 1990 to 2000, nationatcamts data from the Federal Office of StatistiBfS] are
taken. There, the operating surplus has to be leddclias gross operating revenue (,BruttobetriebEiahuss®)
minus depreciation. For the years 2001 and 2002,ctirresponding data are not available yet. These we
therefore calculated using preliminary data pulglistby Basle Economics (BAK). The three sources are
combined by chaining the other two to the BfS serie
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Graph 2: Capital Taxes as Percentage of Capitabme
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Source: Data for revenue components are from Fedé&rance Administration sources; for details on
calculation of capital income, see text.

6. Structural Revenue in 2002: Different Scenarios

The next step is to determine what the normal negaatios are. Based on the series in the
previous section, a number of scenarios are spdcind the corresponding structural revenue
is calculated. As will be seen, this gives a raofyestimates which will be discussed in terms
of their plausibility.

Scenario 1(,Low Ratios") is rather pessimistic. Here, itassumed that the revenue ratios for
the stamp duty and the withholding tax are nowhairtnormal or structural level. This is
fairly realistic since they have fluctuated arodhis level for most of the period from 1985 to
2002. For the corporate income tax, it is assurhadit is still significantly above its normal
level. We have assumed a normal ratio of 0.9% whkidhseems rather high. However, it
would probably take it a while to fall any furthé&ror the income tax, we assume a slight fall
back to the level of 2001. The income tax has aofagbout one year. This means that the
taxes collected in 2002 reflect the incomes of 2@@ich still was a good year. The VAT is
assumed to get back to its level of 2001. For tierorevenue sources, the 2002 figures are
assumed to represent normal levels.

Scenario 2,2002 Ratios") corresponds to the revenue ranio®002. We will argue that this
is - by coincidence - a fairly plausible scenaki¢hile the ratios will probably not stay at this
level, offsetting changes can be imagined. The \WAIT most certainly recover again once
investments recover. On the other hand, a furtddémf the corporate income tax is probable.

Scenario 3, High Ratios “) is rather optimistic. It is assedhthat the corporate income tax is
now at a normal level, as are the other fiscalmaes. Income tax, withholding tax and stamp
duty are assumed to increase slightly, as are Midlmeonfiscal revenues.

Scenarios 4 and bise HP-filters to determine the trend revenueor&cenario 4uses the
traditional HP-filter with a value of 100 for thensothing parameterScenario 5uses a
modified HP-filter developed by Bruchez (2003). §kecond filter puts less emphasis on the
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last observation and thereby reduces the end-pooftiem. The modification leads to bigger
amplitudes, but also a bigger phase shift thanr¢lgellar HP-filter. It has been designed to
match the requirements for the determination of dbgput gap in the context of the debt
brake. The smoothing parameter employed is 100eds w

Table 2contains the corresponding estimates for the tstralcrevenue ratios and the resulting
revenues for the different categories. The lastoltained by multiplying the revenue ratios
with an estimate for nominal trend-GDP (418’082 MiblF). We will come back in the next
section to how this series was constructed. Fontbment, it suffices to say that the February
2003 estimate by the SECO put the nominal GDP 62241 416’840.

While actual revenue (corrected for extraordinastdrs) was 46’255 Mio SFr, the estimates
for structural revenue range from 45°060 to 49'21® CHF. However, the estimates using
HP-Filters seem out of line when looking at thdeserThe filters put much emphasis on the
last couple of observations which leads to highrestes for structural revenues. The problem
is larger when the modified filter is applied sintegives less weight to 2002 which saw
already a sizeable fall in revenues, but more weighhe preceding boom years. For what
follows, the two scenarios using the HP-filter aret used anymore for being overly
optimistic in our view.

Table 2: Structural Revenues, 2002

Non-

Corporate Withhold Stamp Other fiscal fiscal

income tax Income tax VAT  ingtax duty revenue revenue TOTAL
Revenue 2002 4971 6347 16857 2628 2819 9221 3413 25546
Scenario 1 0.90% 150% 4.10% 0.63% 0.65% 2.21% 90.82
(Low Ratios) 3752 6253 17090 2626 2709 9212 3418 06@5
Scenario 2 1.19% 152%  4.04% 0.63% 0.68% 2.21% 90.82
(2002 Ratios) 4971 6347 16857 2628 2819 9221 3413625%
Scenario 3 1.19% 1.60% 4.11% 0.85% 0.70% 2.23% 96.90
(High Ratios) 4971 6669 17132 3543 2918 9296 37528282
Scenario 4 1.29% 152%  4.12% 0.69% 0.82% 2.23% 96.93
(HP-Filter) 5394 6343 17187 2870 3436 9310 3887 2384
Scenario 5 1.30% 1.52% 4.13% 0.78% 0.87% 2.24% %0.96
(Mod. HP-Filt.) 5437 6343 17232 3249 3635 9329 398749213

Explanation: For a description of the scenarios, tegt. All calculations use a nominal Trend-GDR58'082.
The non-fiscal revenues are corrected accorditiggoequirements of the debt brake.

7. The Structural Deficit, 2002-2007

Based on the estimates for structural revenuearatst section, we can now provide estimates
for the structural deficit by adding expenditurdadaAs described iequation (13) there is
one important source of non-structural elementsrerg the expenditure accounts: there is an
automatic link from revenue to expenditure due #tormarked tax revenues. Therefore,
changes in structural revenue will also lead tongea in structural expenditure. In what
follows, we will also make calculations for the ygaf the budget (2003) and of the financial
plan (2004-2007). For this, we will use the offlgmevisions for GDP-growth and inflation,
as well as the planned expenditures for this periadTable 3 we have reported the
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corresponding figures, as well as the numbers fominal Trend-GDP. This last was
calculated asdlominal Trend-GDP =k*Nominal GDRvherek=real Trend-GDP/real GDP?

Table 3: Growth of Trend-GDP, Price Level and Exglitires

%-change in

% -changelnflation FP Real trend- % -change in Nominal nom. trend- %-change

in real GDP GDP real trend-GDPtrend-GDP ~ GDP Expend. in Expend
2002 350180 418082 50033
2003 0.80% 1.00% 355053 1.39% 428105 2.40% 50382 3493.
2004 1.90% 0.60% 360059 1.41% 436697 2.01% 52932 38%.
2005 1.80% 1.50% 365173 1.42% 449426 2.91% 56629 98%6.
2006 1.80% 1.50% 370355 1.42% 462520 2.91% 59429 94%.
2007 1.80% 1.50% 375566 1.41% 475938 2.90% 60320 50%.

Explanation: %-change of real GDP, inflation unghe&xditure correspond to the data of the finand&h gFP,
Version of Feb 2003). Those for 2002 are againeobded for extraordinary factors.

The expenditure figures correspond to the revisedntial plan of February 2003, which
assumes a lower expenditure growth than the figpuddished in the budget 2003. This is
due to a lower revenue growth which leads to leperses on earmarked taxes. It also has to
be noted that a planned increase in the VAT of h%2005 is included in the data. This
increase is to benefit entirely the old age pensigstem, which means that the tax increase
leads to an expenditure increase of equal iBrie, among other factors, to a collection lag
of about 3 months, this increase is distributedvbeh 2005 (3/4) and 2006 (1/4). For 2007, it
has to be noted that the figures for the last yamnys assume an expenditure growth of
1.5%. This is rather low in comparison with theyoes years.

Given the series for nominal GDP-growth and expiemé] it is already possible to assess
whether the structural deficit is bound to increas¢o decrease until 2007. For this, one has
to deduct the VAT-increase which is about 2.6 Bilk CHF from expenditure. Then, there
remains an expenditure increase of 15.2% in corspario an increase in nominal trend-GDP
of about 13.6%. Therefore, the structural defgibound to increase slightly until 2007.

To make the calculations for the structural defigitder the assumptions of our different
scenarios, the link from revenue to expendituretbdse accounted for. This is done with the
help of a small model which will also allow to masaculations under different assumptions
about growth and inflation. For these calculatidghs,following assumptions are made:

1) The growth rate of GDP as well as the inflatiate are given exogenously, i.e. they
are not influenced by the budget. The values ohlman be varied. The next section will
report calculations with lower growth rates.

2) The revenue of the different categories areutated according tequation (12)
i.e. as the product of an exogenously given reverat® and nominal trend-GDP. The
nominal trend-GDP is calculated as the product facéor k and nominal GDP, as described
above.

% This last formula serves to determine the busiogske component within the debt brake frameworkeve a
HP-Filter with a smoothing parameter of 100 is utedalculate the real Trend-GDP.

® There is an ongoing discussion on whether theralegbvernment can retain 15% of this increase to
compensate it for increased spending for the sgei@lirity system. The figures of February 2003 tviie have
used assume that there will be no such share. Wieused this same assumption in what follows.
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3) As already described, expenditure depends onetenue (seequation (13). First, the
cantons get part of the revenue of personal andocate income tax (30.3%), part of the
withholding tax (9.8%), as well as part of the lewy road transport and of the military
compensation fund. The old age pension system 1§t of the VAT revenue. The traffic
fund gets another 0.6% of VAT revenue as well abare of the levy on road transport. The
combined share on other fiscal revenues is at 8/8%00f these shares are based on the
corresponding numbers for 2002. As already mentiptiee old age pension system will get
100% of the planned VAT increase in 2005. It isuassd that this will increase the revenue
of the VAT by a factor of 1/7.5, i.e. about 2.6libihs CHF.

Table 4contains the results for the different scenatiosan be seen that for 2002 a structural
deficit of between 1.9 billion and 4.5 billion CHEsults. The structural deficit rises in all
scenarios which is due to an expenditure growttvalibe growth of nominal GDP. The fall

in 2007 cannot be taken very seriously since theeediture growth of 1.5% is a number
routinely used, without any foundation in specglans.

Scenario 2which is on current revenue ratios of 2002, gigestructural deficit of about 3.7
billions CHF. This is fairly similar to the estinegt of the international institutions which is
not surprising. The reason is that their methodsediards irregular revenues. By interpreting
the revenue ratios of 2002 as structural reveneeimplicitly do the same. The evolution of
the structural deficit is also very similar, foeteame reason.

—-93-



Table 4: Structural Revenue and Deficit, 2002-2007

Corporat Non-
income Income Withholdin¢c StampOther fisca fiscal
tax tax VAT tax duty revenue revenuefOTAL EXPEND. STR.DEF.
Fin. Plan
2002 11318 16857 2628 2819 9221 3413 46256 50033 3777
2003 11400 17400 2200 3000 8865 3986 46851 50382 3531
2004 11500 17900 3100 3200 8965 3997 48662 52932 4270
2005 11100 20800 3200 3300 9915 3408 51723 56629 4906
2006 11200 22200 3300 3450 10315 3110 53575 59429 5854
2007 11570 22933 3409 3564 10480 3387 55343 60320 4977
Scenariol 0.90% 1.50% 4.10%0.63% 0.65% 2.21% 0.82%
2002 3763 6271 17141 2634 2718 9240 3428 45195 49682 4487
2003 3853 6422 17552 2697 2783 9461 3510 46278 50160 3882
2004 3930 6550 17905 2751 2839 9651 3581 47207 52648 5441
2005 4045 6741 20269 2831 2921 9932 3685 50426 56342 5916
2006 4163 6938 21492 2914 3006 10222 3793 52527 59108 6581
2007 4283 7139 22115 2998 3094 10518 3903 54051 59955 5905
Scenario2 1.19% 1.52% 4.04%0.63% 0.68% 2.21% 0.82%
2002 4986 6366 16907 2636 2827 9248 3423 46393 50053 3660
2003 5105 6519 17312 2699 2895 9470 3505 47505 50540 3035
2004 5208 6649 17660 2753 2953 9660 3575 48458 53035 4577
2005 5359 6843 19992 2833 3039 9942 3679 51688 56690 5002
2006 5516 7043 21198 2916 3128 10231 3787 53818 59449 5631
2007 5676 7247 21813 3000 3218 10528 3897 55379 60306 4927
Scenario3 1.19% 1.60% 4.11%0.85% 0.70% 2.23% 0.90%
2002 4986 6689 17141 3554 2927 9323 3763 48383 50277 1894
2003 5105 6850 17552 3639 2997 9547 3853 49542 50769 1227
2004 5208 6987 17905 3712 3057 9738 3930 50537 53270 2733
2005 5359 7191 20269 3820 3146 10022 4045 53853 56981 3129
2006 5516 7400 21492 3931 3238 10314 4163 56054 59766 3712
2007 5676 7615 22115 4045 3332 10613 4283 57680 60633 2953
Explanation:

The scenario “Fin. Plan” corresponds to figuresrittie budget and the financial plan. The defigiufe for this
scenario is the actual deficit, not the structdeficit.

Scenario 1 is the ,pessimistic scenario”.

Scenario 2 is based on 2002 revenue ratios.

Scenario 3 is the ,optimistic scenario”.

8. The Structural Deficit with Lower Growth Rates, 202-2007

The calculations can be extended to determinefthetef lower growth rates which - given
the current global macroeconomic outlook - seetetanore likely than higher growth rates.
The most direct link from nominal growth rates ®venue goes through the amount of
revenue (seeequation (12) which then also influences expenditure througb #tready
described effect of earmarked taxes. However, thegeother effects too: Wages depend on
inflation and possibly on real wage growth in thetrof the economy. Interest rates depend on
inflation, since the nominal interest rate will i@ reflect inflation figures. Spending on the
social security system depends on inflation and als real wage growth since the old age
pensions are indexed to inflation (1/2) and to veade growth (1/2). For the calculations, it is
therefore assumed that wages and interest payradjust fully to changes in inflation, while
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the spending on the social security system dependsflation (50%) and on nominal GDP
growth (50%), where the later proxies for nominalge growth.

Since the base scenario (financial plan for thesy2804-2006) also depends on inflation and
growth forecasts, this base scenario has also taxabeulated newly. This is done by
adding/subtracting the difference of the new sden&mtom a hypothetical financial plan
calculated under our own assumptions. We call ‘tBisenario 0. The calculations for the
other scenarios are then done in the same waysasiloled in the previous section.

For the calculations, we assume a lower GDP groatéhand more or less the same inflation
rates.Table 5contains the values used. It has to be notedhieatominal Trend-GDP falls as
well. This is inevitable if the HP-filter is used tletermine the Trend-GDP, as is done under
the regime of the debt brake.

In Table 6 the corresponding numbers for revenues and tietstal deficit follow. Even
though there are a number of offsetting factorshenexpenditure side, the structural position
worsens. This development starts already in 20@2esthe lower growth figures lead to a
lower Trend-GDP. The rise in the structural defigiin the order of 1 billion CHF.

Table 5: Growth of Trend-GDP, Price Level and Exgliaires (lower values)

%-change in

% -changelnflation FP Real trend- % -change in Nominal nom. trend- %-change

in real GDP GDP real trend-GDPtrend-GDP ~ GDP Expend. in Expend
2002 346311 413463 50033
2003 0.00% 1.00% 349567 0.94% 421524 1.95% 51653 2498.
2004 0.50% 0.50% 352727 0.90% 427873 1.51% 52815 259%2.
2005 1.00% 1.00% 355837 0.88% 435919 1.88% 56330 669%6.
2006 1.00% 1.00% 358927 0.87% 444059 1.87% 58923 60%.
2007 1.00% 1.00% 362013 0.86% 452310 1.86% 59595 149%4.

Explanation: Hypothetic numbers for real GDP-growatid inflation. The expenditure figures are calda
using the assumptions described in the text.
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Table 6: Structural Revenue and Deficit, 2002-2Q@&yver Growth Rates

Corporat Non-
income Income Withholdin¢c StampOther fisca fiscal
tax tax VAT tax duty revenue revenuefOTAL EXPEND. STR.DEF.
Scenario 0
2002 11318 16857 2628 2819 9221 3413 46256 50033 3777
2003 11349 17325 2188 2987 8824 3971 46644 50333 3689
2004 11392 17737 3077 3172 8879 3962 48220 52815 4594
2005 10873 20452 3145 3239 9737 3331 50778 56330 5552
2006 10857 21635 3212 3355 10033 2998 52089 58923 6834
2007 11110 22136 3286 3433 10090 3242 53298 59595 6297
Scenariol 0.90% 1.50% 4.10%0.63% 0.65% 2.21% 0.82%
2002 3721 6202 16952 2605 2688 9138 3390 44695 49613 4918
2003 3794 6323 17282 2656 2740 9316 3456 45567 50042 4475
2004 3851 6418 17543 2696 2781 9456 3509 46253 52462 6208
2005 3923 6539 19660 2746 2833 9634 3575 48910 55944 7033
2006 3997 6661 20634 2798 2886 9814 3641 50430 58486 8056
2007 4071 6785 21017 2850 2940 9996 3709 51367 59110 7743
Scenario2 1.19% 1.52% 4.04%0.63% 0.68% 2.21% 0.82%
2002 4931 6296 16907 2607 2796 9146 3385 46067 50003 3936
2003 5027 6418 17312 2657 2850 9325 3451 47041 50449 3408
2004 5102 6515 17660 2697 2893 9465 3503 47836 52886 5050
2005 5198 6638 19992 2748 2948 9643 3569 50736 56411 5675
2006 5295 6761 21198 2799 3003 9823 3636 52516 59019 6503
2007 5394 6887 21813 2851 3059 10006 3703 53713 59706 5993
Scenario3 1.19% 1.60% 4.11%0.85% 0.70% 2.23% 0.90%
2002 4931 6615 17141 3514 2894 9220 3721 48037 50225 2188
2003 5027 6744 17552 3583 2951 9400 3794 49051 50676 1625
2004 5102 6846 17905 3637 2995 9542 3851 49877 53116 3238
2005 5198 6975 20269 3705 3051 9721 3923 52843 56696 3853
2006 5295 7105 21492 3774 3108 9903 3997 54674 59327 4653
2007 5394 7237 22115 3845 3166 10087 4071 55914 60021 4107
Explanation:

Scenario 0 corresponds to figures from the budgdtthe financial plan, adjusted for changing indlatand
GDP-growth figures. The deficit figure for this segio is the calculated actual deficit, not theustural
deficit.

Scenario 1 is the ,pessimistic scenario”.

Scenario 2 is based on 2002 revenue ratios.

Scenario 3 is the ,optimistic scenario”.

9. Conclusions

In this paper, we have proposed a different metloggofor calculating the structural deficit.

It starts from the basic insight that total reverisemade up of the three components:
structural, cyclical and irregular revenue. Whitere are established methods to deal with
cyclical revenue, irregular revenue poses more pfablem. It is common to disregard it
completely and therefore to implicitly count it part of structural revenue. However, in the
case of Switzerland, this seems particularly inappate since the fluctuations of federal tax
revenues are very large and have only a weak salédi the business cycle. Especially taxes
on capital, such as the corporate tax, the withhglthx and the stamp duty fluctuate much
more than can be explained by the business cyafeal
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We therefore propose a method to filter out thesgular components. It is based on revenue
ratios for which we try to determine normal or stwral levels. For this, we use a method
based on “expert insight” since purely mechanicjustments do in our view not lead to
plausible results. Our method also allows to deitgenthe structural part of expenditure.
Here, it is important to take account of the eakedrpart of a number of federal taxes which
goes to cantons, the social security system anaffectftund. While we think that our method
has a number of advantages, we do not think thatnational organizations will find it
appealing to use in practise. The problem is exdh#t our method is partly based on expert
insight, rather than purely mechanical. This wilake our method unappealing whenever
“impartial” estimates are required, as is espegitlé case for the EU.

We get a range of estimates for structural reverilee baseline case starts from the
assumption that the revenue ratios of 2002 areniairand therefore correspond to structural
values. We argue why this might be plausible. Tgkhese 2002-ratios, the estimates for the
structural deficit are around CHF 3.7 bn. Thisasmewhat higher than the estimates of IMF
and OECD, which is due to the fact these orgamisatiuse a production function based
output gap while we use a Hodrick-Prescott-Fileedetermine trend-GDP. It is close to the
number which would be obtained by using the methiothe EU. However, the estimates do
not differ too much which can be attributed to faet that we have interpreted the revenue
ratios of 2002 as structural. As a consequenceuirview, irregular revenue happened to be
close to zero in 2002.
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Anhang 1: Historische Entwicklungen in Grossbritannen, USA
und der Schweiz

In besonderen Situationen findet ein Anstieg dehuBten statt. Dies ist insbesondere
wahrend konjunkturellen Schwachephasen oder pdiigis Krisen der Fall. Diese Falle
sollten temporéarer Natur sein. Ein rein konjunkadingter Anstieg der Schulden wird im
Aufschwung wieder riickgangig gemacht. Auch im kalh politischen Krisen, in denen von
der Verschuldungsfinanzierung gebrauch gemacht, wlidte eine nachhaltige Finanzpolitik
dafur sorgen, dass nach Beilegung der Krise digegiangenen Schulden wieder riickgangig
gemacht werden. In der Abbildung A1 kommt deutlcim Vorschein, dass die Schulden der
USA insbesondere im Fall von grossen Kri€jestark zunahmen und sich danach wieder
zurtckbildeten — zumindest bis vor 1970.

Abbildung A 1: Schuldenentwicklung in den USA (1¥991; in BIP-Einheiten)
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Quelle: Barro & Grilli 1994

Die Abbildung A2 zeigt fur Grossbritannien ein dbhés Bild, wenn auch weniger
deutlict?®. Auffallend ist, dass die Schulden im Vereinigtétinigreich nach 1970 nicht
ansteigen, in den USA dagegen schon.

7 Unabhéngigkeitskrieg (1775-83), Amerikanischer dgiikrieg (1861-65), 1. Weltkrieg (ab 1917), Grosse
Depression (~1931-38), 2. Weltkrieg.

% Spanischer Erbfolgekrieg (1701-1714), Osterreattés Erbfolgekrieg (1740-48), Siebenjahriger Kri@g56-
63), Revolutions- und Napoleonische Kriege (17928)81. Weltkrieg (1914-18), WeltwirtschaftskrisgOér
Jahre), 2. Weltkrieg.
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Abbildung A2: Schuldenentwicklung in Grossbritann(700-1990; in BIP-Einheiten)
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Quelle: Barro & Grilli 1994.

Abbildung 3 zeigt die Entwicklung in der SchweiZ 8undesebene. Dabei ist der Riickgang
der Schuldenquote nach dem 2. Weltkrieg ersichtlinth ein markanter Anstieg der Schulden
in den neunziger Jahren. Diese Jahre waren zwahdschwaches Wirtschaftswachstum
gepragt, nachfolgende konjunkturelle Aufschwiingeemadie Schulden jedoch nicht auf ihr
ursprungliches Niveau (etwa 15 Prozent) zurlckgefih

Abbildung A. 3: Schuldenentwicklung in der SchweizBundesebene (1950-1990; in % BIP)

Quelle: Schuldenbericht —— Quelle: Staatsrechnung 1981
------- Quelle: Staatsrechnung 1980 & 1970
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Quelle: Schuldenbericht (Schweizerischer Bunde2@Qd6), eigene Daten.
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Anhang 2: Budgetierte und effektive Ausgaben

Tabelle Al: Ausgabehdes Bundes

Mio | Ausgabe Ausgaben Differenz Diff. in
CHF | n %
Budget  Rechnung
(VA) (R) R-VA (R-
VA)/VA
1990 30837 31338 501 1.6%
1991 34829 36501 1672 4.8%
1992 37882 38581 699 1.8%
1993 39679 38991 -688 -1.7%
1994 40863 40371 -492 -1.2%
1995 43067 41441 -1626 -3.8%
1996 44809 43877 -932 -2.1%
1997 43142 42172 -970 -2.2%
1998 45790 45290 -500 -1.1%
1999 46297 45656 -641 -1.4%
2000 47424 47131 -293 -0.6%
2001 48906 50215 1309 2.7%
2002 51249 50722 -527 -1.0%
2003 51102 49962 -1140 -2.2%
2004 52538 51405 -1133 -2.2%
2005 52547 51403 -1144 -2.2%
2006 52743 52377 -366 -0.7%
2007 55107 53965 -1142 -2.1%
Total 818’811 811'399 -7413  -13.5%
Mittel 45490 45078 -412 -0.8%

*) Bereinigt um Darlehen an ALV und SBB (ab 2008htimehr in der Finanzrechnung)

Von 1990 bis 2007 lagen die Ausgaben des Vorangshimrchschnittlich 412 Millionen
hoher als in der Staatsrechnung. Dies kann danatifckgefihrt werden, dass immer die
Ausgabenkredite selten voll ausgeschopft werdenchidaglich bewilligte Ausgaben
(wéhrend des Budgetvollzugs) koénnen diesen Effelffensichtlich nur teilweise
kompensieren.
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Anhang 3: Bereinigung der Einnahmen und Ausgaben deBundes

Ausgaben gemass Voranschlag
VA. bereinigt  Diff. Komponenten
Darlehen Darlehen Diverse
ALV SBB
(bis'02in (ab '96
FR) in FR)
1989 27555 27955 400 400
1990 29607 30837 1230 1230
1991 33829 34829 1000 1000
1992 37117 37882 765 765
1993 39738 39679 -59 -500 441
1994 42583 40863 -1720 -1900 180
1995 42399 43067 668 -244 912
1996 43972 44060 88 -250 1087 -749 KVG Pramienverbilligung
1997 44242 43142 -1100 -1100
1998 47590 43940 -3650 -1800 -1850 Zahlungsspitze SBB
1999 46297 45995 -302 -302 Konjunkturprogramm '97
2000 47424 47424 0
2001 48906 48906 0
2002 51249 50429 -820 -820 Swissair
2003 51102 51102 0
2004 51410 50282 -1128 -1128 Ausserordentliche Ausg.
2005 52547 52547 0
2006 52743 52743 0
2007 55107 55107 0
2008 56854 56854 0
Ausgaben gemass Rechnung
Rech. bereinigt  Diff. Komponenten
Darlehen Darlehen Diverse
ALV SBB
(bis'02in (ab'96
FR) in FR)
1989 27449 27849 400 0 400
1990 30108 31338 1230 0 1230
1991 35501 36501 1000 0 1000
1992 37816 38581 765 0 765
1993 40600 38991 -1609 -2050 441
1994 41341 40371 -970 -1150 180
1995 40529 41441 912 0 912
1996 43840 43255 -585 -1050 1087 -622 KVG Pramienverbilligung
1997 44122 42172 -1950 -1950 0
1998 46590 43692 -2898 -1300 0 -1598 Zahlungsspitze SBB
1999 45656 45368 -288 -288 Konjunkturprogramm '97
2000 47131 47131 0
2001 50215 49135 -1080 -1080
2002 50722 50033 -689 -689
2003 49962 49962 0
2004 51405 50284 -1121 -1121 Ausserordentliche Ausg.
2005 51403 51403 0
2006 52377 52377 0
2007 53965 53965 0
2008
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Einnahmen gemass Voranschlag

VA. bereinigt  Diff. Komponenten
Darlehen Uberschus Diverse
ALV PKB
(bis '02 in (bis '96
FR) in FR)
1989 26820 26820 0
1990 28567 28567 0
1991 33902 32144 -1758 -1758
1992 35788 34232 -1556 -1556
1993 36652 35050 -1602 -1602
1994 35609 34417 -1192 -1192
1995 36319 35348 -971 -971
1996 39924 38014 -1910 -977 -933
1997 38471 37521 -950 -950
1998 39969 39019 -950 -950
1999 42362 41912 -450 -450
2000 45584 44834 -750 -750
2001 52924 47774 -5150 -1150 -4000 UMTS
2002 50955 49805 -1150 -1150
2003 50856 50856 0
2004 47944 47944 0
2005 50749 50749 0
2006 52157 52157 0
2007 56011 56011 0
2008 57976 57976 0
Einnahmen geméass Rechnung
Rech. bereinigt  Diff. Komponenten
Darlehen Uberschus Diverse
ALV PKB
(bis '02 in (bis '96
FR) in FR)
1989 27133 27133 0
1990 29329 29329 0
1991 33490 31458 -2032 -2032.238
1992 34953 32777 -2176 -2176.184
1993 32782 31401 -1381 -1380.966
1994 36239 34635 -1604 -1603.823
1995 37266 35762 -1504 -300 -1203.977
1996 39477 37613 -1864 -850 -1013.879
1997 38852 37902 -950 -950
1998 47074 43134 -3940 -1000 -2940 Swisscom Boérsengang
1999 43016 42516 -500 -500
2000 51683 50051 -1632 -1050 -582 WLL Lizenzen
2001 49113 47208 -1905 -1700 -205 UMTS Lizenzen
2002 51101 46248 -4853 -1150 -3703 Swisscom Ruckauf
2003 47162 47162 0
2004 48629 48629 0
2005 51282 51282 0
2006 54911 54911 0
2007 58092 58092 0
2008
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