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Zusammenfassung: In diesem Uberblicksartikel berichten
Jana Jarck, Michele Salvi und Christoph A. Schaltegger von
den Erfahrungen mit der Schweizer Schuldenbremse und
von deren Herausforderungen. Fiskalregeln wie die Schul-
denbremse begrenzen wirkungsvoll die Staatsverschul-
dung. Die konkrete Ausgestaltung der Fiskalregel ist dabei
von grofier Bedeutung. Eine synoptische Gegeniiberstel-
lung der schweizerischen mit der deutschen Schulden-
bremse verdeutlicht wesentliche Gestaltungsunterschiede.
In der Schweiz weist der empirische Forschungsstand auf
einen erfolgreichen Abbau der Bruttoschulden, einen
stabilen Investitionsanteil, stabile Ausgaben fiir Bildung
und Forschung sowie tendenziell kleinere Budgetabwei-
chungen. Vor allem die steigenden Ausgaben fiir die
Sozialversicherungen und der wachsende Anteil gebunde-
ner Ausgaben gefdhrden die langfristige Nachhaltigkeit
des Staatshaushalts. Eine mehrjdhrige Erfassungsstatistik
fehlt derzeit. Die Autoren fordern daher im Fazit, auch die
Sozialversicherungen iiber addquate Schuldenbremsen zu
steuern, die Erfassungsstatistik um die Bilanz zu ergidnzen,
gesetzliche Ausgabenbindungen zu reduzieren oder zu
flexibilisieren sowie die Berechnung der Konjunkturkom-
ponente zu verbessern.
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1 Fiskalregeln im Ausnahmezustand

Uber die vergangenen Jahrzehnte hat die Verbreitung von
Fiskalregeln global kontinuierlich zugenommen. Mehr
und mehr Lander haben solche Regeln eingefiihrt, um
ihre fiskalischen Rahmenbedingungen zu stdrken, ihre
Schuldentragfahigkeit zu férdern und die Glaubwiirdig-
keit ihrer Fiskalpolitik zu erh6hen. Jiingst hat allerdings
die Corona-Pandemie die Finanzpolitik und insbesondere
die etablierten fiskalischen Rahmenbedingungen auf eine
harte Probe gestellt. Beispiellose finanzpolitische Maf3-
nahmen fiihrten zu historischen Defiziten und steigenden
Staatsschulden. Die Schweiz wies 2020 beispielsweise ein
Haushaltsdefizit von 2,8 Prozent des Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) auf; der durchschnittliche Haushaltssaldo der
OECD-Lander lag sogar bei -6,9 Prozent des BIP.Die
Schuldenquoten haben sich in vielen Liandern in der
Folge deutlich erhoht. In Deutschland stieg die Verschul-
dungsquote von 67,5 Prozent des BIP im Jahr 2019 um
mehr als 11 Prozentpunkte auf 78,7 Prozent des BIP im
Jahr 2020. Auch die Schweiz wies 2020 eine héhere Quote
von 42,9 Prozent im Vergleich zu 39,5 Prozent des BIP im
Jahr 2019 auf (OECD 2020).

Pandemiebedingt griff eine Vielzahl an Landern auf
Ausweichklauseln zuriick, die die finanzpolitischen Be-
schrankungen voriibergehend aussetz(t)en: Fiskalregeln
sind im Ausnahmezustand. Abbildung 1 visualisiert die
Aussetzung im Jahr 2020 fiir die vier Typen von Fiskal-
regeln. Von den insgesamt 16 Landern, die eine Einnah-
menregel besitzen, setzte die Halfte eben diese im Jahr
2020 aus. Die Politik schuf Flexibilitdt, um auf die akute
Krise zu reagieren. Rund 90 Prozent der iiber 100 unter-
suchten Lander in aller Welt, die im Jahr 2020 ein Defizit
aufwiesen, haben dabei die Grenzwerte ihrer jeweiligen
Regelungen {iberschritten (Internationaler Wahrungs-
fonds 2022a).

Ein zweites Instrument, von dem Lander in der Aus-
nahmesituation Gebrauch machten, stellen sogenannte
Escape clauses dar. Escape clauses sind Klauseln mit
Ausnahmebestimmungen, die es Lindern in Ausnahme-
situationen erlauben, von den jeweiligen Haushaltsregeln
abzuweichen. Je nach Ausgestaltung zdhlen dazu ver-
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Abbildung 1: Aussetzung von Fiskalregeln, 2020

Anmerkung: BBR = Budget Balance Rule (Haushaltausgleichsregel),
DR = Debt Rule (Schuldenregel), ER = Expenditure Rule (Ausgaben-
regel), RR =Revenue Rule (Einnahmenregel). Die grauen Balken
stellen die Anzahl Lénder pro Fiskalregel dar. Die roten Balken zdhlen
dabei die Lander, die die entsprechende Fiskalregel im Jahr 2020
aussetzten.

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von Davoodi et al. 2022b

schiedene Mechanismen, wie Nachtragshaushalte oder
eine Erh6hung der Grenzwerte. Abbildung 2 veranschau-
licht die entsprechende Anzahl Lander pro Fiskalregel, die
2020 ihre Escape clauses aktivierten. Insbesondere bei den
Ausgabenregeln griff eine hohe Anzahl an Liandern auf
Ausnahmebestimmungen zuriick.

Auch die Schweiz und Deutschland mussten sich auf
ihre Ausnahmeregelungen berufen. In Deutschland war die
Schuldenbremse drei Jahre in Folge ausgesetzt, damit
der Bund in nie dagewesenem Ausmafd Kredite aufneh-
men konnte. Erst mit dem Bundeshaushalt fiir 2023 will
Deutschland zur reguldr im Grundgesetz verankerten Kre-
ditobergrenze zuriickkehren. Die Finanzplanung bis 2026
halt die Schuldenobergrenze ein. Die Schweizer Regierung,
der Bundesrat, verbuchte lediglich die Haushalte der Jahre
2020 und 2021 auf3erordentlich. Bereits 2022 plant der Bun-
desrat wieder an der Schuldenbremse festzuhalten. Doch
noch immer sind Haushaltsentwiirfe mit erheblichen Unsi-
cherheiten verbunden. Angesichts des Ukrainekriegs, der
Energiekrise, der steigenden Konsumentenpreise und des
Klimawandels stehen die Staatshaushalte vor weiteren gro-
Ben Herausforderungen.
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Abbildung 2: Aktivierung von Escape Clauses, 2020

Anmerkung: BBR = Budget Balance Rule (Haushaltausgleichsregel),
DR =Debt Rule (Schuldenregel), ER = Expenditure Rule (Ausgaben-
regel), RR = Revenue Rule (Einnahmenregel). Die grauen Balken
stellen die Anzahl Lander pro Fiskalregel dar. Die roten Balken zdhlen
dabei die Lander, die fiir die entsprechende Fiskalregelim Jahr 2020
einen Escape Clause aktivierten.

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von Davoodi et al. 2022b

2 Die Schweizer Schuldenbremse

2.1 Politokonomische Begriindungen fiir eine
Schuldenbremse

Staatsschulden erfiillen wichtige 6konomische Funktio-
nen. Durch Fremdfinanzierung kénnen beispielsweise In-
frastrukturinvestitionen getdtigt werden, die in spadteren
Jahren dann Dividenden abwerfen, welche die Kreditkos-
ten iibertreffen. In schweren Wirtschaftskrisen oder im Fall
von Naturkatastrophen — oder eben Pandemien — ermogli-
chen Schulden eine kurzfristige Erh6hung der Ausgaben.
Des Weiteren dienen Staatsschulden als Mittel zu einer
gewissen Steuerglittung (Barro 1979 und die darauf auf-
bauende Literatur). Die polittkonomische Theorie verweist
jedoch auf die folgende Problematik in der politischen
Praxis: In schlechten Zeiten werden die Staatsausgaben
zwar erhoht, in guten Zeiten allerdings nicht wieder abge-
baut. Daraus ergibt sich ein kontinuierlich steigender
Schuldenberg. Fiir diese inhdrente Neigung zur Verschul-
dung und zu Staatsdefiziten (,,Deficit bias®) finden sich in
der Literatur verschiedene Argumente.

Ein erster prominenter Ansatz verweist auf eine kurz-
sichtige Politikgestaltung, die damit zusammenhéngt, dass
der Staatshaushalt gleichsam eine fiskalische Allmende ist:
Politische Parteien, die unabhdngig voneinander handeln
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und ihre eigenen Ziele verfolgen, unterstiitzen iibermafiige
Staatsausgaben, da sie die gesamtheitlichen Finanzie-
rungskosten nicht internalisieren (Weingast et al. 1981 und
die darauf aufbauende Literatur). Das bedeutet, dass meh-
rere Akteure gleichberechtigt auf die staatlichen Ressour-
cen zugreifen konnen, wobei jeder einzelne von ihnen das
Geld blof3 fiir seine separaten Interessen ausgibt, ohne fiir
die Kosten geradestehen zu miissen. Die Last dieser Aus-
gaben wird iiber Steuern der Allgemeinheit aufgebiirdet.

Gemadf der Theorie der Allmendeproblematik sind in
Landern hohere Staatsdefizite zu erwarten, in denen es eine
grofe Anzahl an Wahlkreisen gibt oder wo tiefe Meinungs-
verschiedenheiten {iiber die finanzpolitischen Prioritdten
zwischen den Wahlkreisen herrschen. Die empirische Evi-
denz bestdtigt eine besonders starke Anhdufung von
Staatsschulden bei einer starken Vertretung regionaler
Interessen und im Fall fragmentierter Koalitionsregierun-
gen (Roubini und Sachs 1989); darauf aufbauende Literatur
hebt die Gréf3e des Parlaments oder des Regierungskabi-
netts sowie die darin vertretenen, diversen Interessen
hervor (Kontopoulos und Perotti 1999). Fiir den Schweizer
Kontext liefern Schaltegger und Feld (2009) in ihrer Ana-
lyse der 26 Kantone im Zeitraum von 1980 bis 1998 empiri-
sche Evidenz dafiir, dass grofiere Kabinette gréfere Regie-
rungen bei den Ausgaben und Einnahmen begiinstigen.

In einem weiteren Ansatz, der den Hang zur Verschul-
dung auf die politischen Parteien zuriickfiihrt, steht die
strategische Verschuldungspolitik im Vordergrund. Staats-
verschuldung ist hierbei als externer Effekt zwischen ge-
genwartigen und kiinftigen Regierungen zu verstehen.
Amtierende Politikerinnen und Politiker nutzen die An-
hdufung von Schulden als Instrument, um den Handlungs-
spielraum ihrer Nachfolger zu beeinflussen (Alesina und
Tabellini 1990). Alesina und Tabellini (1990) beschreiben,
dass die Uneinigkeit zwischen wechselnden politischen
Entscheidungstragern und die Ungewissheit dariiber, wer
in Zukunft regieren wird, dazu fiihren, dass die derzeitige
Regierung die Kosten fiir die Schuldenweitergabe an ihre
Nachfolger nicht vollstandig internalisiert. Infolgedessen
ist die offentliche Verschuldung tendenziell gréf3er als so-
zial optimal.

Weiter fithren Alesina und Drazen (1991) in ihrem
Werk zur verzogerten Stabilisierung aus, dass Lander oft
iiber ldngere Zeitraume eine Politik verfolgen, die sich
langfristig als nicht durchfiihrbar erweist. So werden zum
Beispiel hohe Defizite, die eine explosionsartige Entwick-
lung der Staatsverschuldung zur Folge haben, weiterhin
zugelassen, obwohl es offensichtlich ist, dass diese Defizi-
te frither oder spdter abgebaut werden miissen. Selbst
wenn die beteiligten soziokonomischen Gruppen sich
dariiber einig sind, dass eine Anderung der Finanzpolitik
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erforderlich ist, um die Haushaltsdefizite zu beseitigen,
kann Uneinigkeit dariiber bestehen, wie diese Last verteilt
werden soll. In einem ,,War of attrition“ (Zermiirbungs-
krieg) versucht jede Gruppe, die andere ,auszusitzen®.
Der Verteilungskampf verzégert die Einfiihrung der effi-
zienten Politik des Budgetausgleichs. Diese Verzogerung
ist kostspielig und erh6ht die Schulden.

Persson und Svensson (1989) entwickelten ein dhn-
liches Modell zu Alesina und Tabellinis 1990 prdsentiertem
Ansatz, in dem die derzeitige Regierung jedoch mit Sicher-
heit weif3, dass sie nicht wiedergewahlt wird. Verschul-
dung wird dabei zur Einschrankung der Nachfolgeregie-
rung instrumentalisiert. Exemplarisch zeigen die Autoren,
dass konservative Regierungen durch eine hohere Ver-
schuldung wahrend ihrer eigenen Amtsperiode versuchen
konnen, einer expansiven Sozialpolitik linker Nachfolge-
regierungen entgegenzuwirken (Persson und Svensson
1989).

Payne (1991) und Battaglini et al. (2008) betonen, dass
politische Parteien als rational handelnde Akteure, die
ihre Wiederwahlchancen maximieren mochten, die staatli-
chen Ausgaben iiber den Budgetzyklus erhdhen diirften,
um ihre Beliebtheit vor Wahlen zu steigern. Wahrend am-
tierende Politikerinnen und Politiker fiskalisch unverant-
wortlich handeln, erwarten sie von kiinftigen Regierun-
gen, dass diese ihrer finanzpolitischen Verantwortung
nachkommen. Diese Kurzsichtigkeit zeigt sich ebenfalls in
der Unfdhigkeit von Parteien, einander verbindliche inter-
temporale Zusagen zu machen, die langfristig betrachtet
die Wohlfahrt der Gesellschaft erhthen wiirden. In Kom-
bination fiihren die mangelnde langfristige Bindung und
das politische Risiko, dem Parteien ausgesetzt sind, dazu,
dass sich die Regierung auf die Gegenwart konzen-
triert und zeitlich inkonsistent handelt (in Anlehnung an
Kydland und Prescott 1977). Eine staatliche Politik ist nicht
zeitkonsistent, wenn es fiir den Staat vorteilhaft ist, von
der heute angekiindigten Politik zu einem spateren Zeit-
punkt abzuweichen.

Wie aber lassen sich nun die politischen Entschei-
dungstrager disziplinieren? Und wie sollten die budgetaren
Prozesse ausgestaltet werden? Eine Moglichkeit sind Fis-
kalregeln. Die empirisch arbeitenden Wissenschaftler sind
sich zunehmend einig, dass Fiskalregeln die Staatsver-
schuldung wirkungsvoll begrenzen und damit auch die
politische Stabilitdt unterstiitzen (OECD 2014, Heinemann
et al. 2018 und Yared 2019). Insbesondere unter der
von Yared (2019) angefiihrten Annahme, dass derzeitige
Regierungen steuerlich unverantwortlich sein wollen in
der gleichzeitigen Hoffnung, dass kiinftige Regierungen
fiskalisch verantwortlich handeln, bieten Fiskalregeln
einen geeigneten Rahmen, um die kiinftige Fiskalpolitik
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Abbildung 3: Anzahl Lander mit einer Fiskalregel, 1990-2021

Anmerkung: BBR = Budget Balance Rule (Haushaltausgleichsregel), DR = Debt Rule (Schuldenregel), ER = Expenditure Rule (Ausgabenregel),

RR = Revenue Rule (Einnahmenregel).
Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von Davoodi et al. 2022b

einzuschrdanken und den Anstieg der Verschuldung ein-
zuddmmen. Im internationalen Vergleich gewinnen Fiskal-
regeln zur Schuldenbegrenzung immer groflere Verbrei-
tung: Wahrend sich 1990 nur sieben Lander solche Regeln
gegeben hatten, stieg ihre Anzahl bis Ende 2021 auf 105
(Davoodi et al. 2022a). Abbildung 3 illustriert dies mit der
Entwicklung der Anzahl Lander pro Fiskalregel von 1990
bis 2021. Sehr beliebt sind insbesondere Haushaltsaus-
gleich- und Schuldenregeln im internationalen Vergleich.

2.2 Die Komponenten der Schweizer
Schuldenbremse

Bereits 1959 wurde ein Artikel in die Schweizer Bundes-
verfassung aufgenommen, der verlangt, Budgetdefizite
des Bundes unter Beriicksichtigung der Wirtschaftslage
abzubauen. Nach einer Reihe tempordrer Mafinahmen zur
Schuldenstabilisierung basieren die Haushaltsausgleich-
regeln seit 2003 auf der konstitutionell verankerten Schul-
denbremse. Artikel 126 der Bundesverfassung schreibt vor,
dass die Ausgaben iiber den Konjunkturzyklus hinweg
nicht hoher sein diirfen als die Einnahmen. So wird der
Schuldenstand nominell stabilisiert und die Schulden
wachsen nicht mehr.

Das Finanzhaushaltsgesetz (FHG) konkretisiert die Re-
gelung. Die Schuldenbremse gilt verbindlich sowohl fiir
den Voranschlag als auch fiir die Nachtragskredite und die
Staatsrechnung eines Haushaltsjahres. Das Volumen der
zuldssigen Ausgaben (der sogenannte Ausgabenplafond)

bestimmt sich aus dem Produkt der geschitzten Einnah-
men und dem Konjunkturfaktor, dessen Hohe von der
konjunkturellen Lage abhdngt. Unter- oder iiberschreiten
die Ausgaben den Plafond, so wird der entsprechende
Betrag dem sogenannten Ausgleichskonto belastet bezie-
hungsweise gutgeschrieben. Darauf aufbauend prazisie-
ren Waldmeier et al. (2015) fiinf Sdulen, auf denen die
Wirksamkeit der Schuldenbremse zwangslaufig ruht:

(i) Die Grundregel dient dem angestrebten Ausgleich
der Finanzierungsrechnung' iiber den Konjunkturzyklus
im ordentlichen Haushalt. Voranschlag und Rechnung
miissen den Vorgaben der Schuldenbremse geniigen. So
entsteht eine sinnvolle Koppelung, die den Anreiz zu iiber-
trieben optimistischen Budgetprognosen effektiv verhin-
dert.

FHG, 3. Kapitel, 1. Abschnitt, Art. 12, Abs. 1:,,Bundesversammlung
und Bundesrat halten die Ausgaben und Einnahmen auf Dauer im
Gleichgewicht; dabei richten sie sich nach Artikel 126 der Bundesver-
fassung (Schuldenbremse). “

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 13, Abs. 1:,,Der Hochstbetrag fiir die
im Voranschlag zu bewilligenden Gesamtausgaben nach Artikel 126
Absatz 2 der Bundesverfassung entspricht dem Produkt aus den
geschdtzten Einnahmen und dem Konjunkturfaktor. “

1 Die Finanzierungsrechnung dient der Gesamtsteuerung; sie weist
nur finanzierungswirksame Vorgédnge aus und entspringt historisch
einem kameralistischen Rechnungsstil (,,Cash accounting“), wobei
urspriinglich keine Rechnungsabgrenzungen beriicksichtigt wurden.
Sie basiert auf den finanzierungswirksamen Aufwanden und Ertragen
sowie Investitionsausgaben und -einnahmen.
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(ii) Eine Ergdnzungsregel deckt den auflerordentlichen
Haushalt? {iber eine Amortisationsregel ab und steuert
damit dessen Finanzierung regelgebunden.

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 17a, Abs. 1:,,In der Staatsrechnung
ausgewiesene aufSerordentliche Einnahmen oder Ausgaben werden
einem auperhalb der Staatsrechnung gefiihrten Amortisationskonto
gutgeschrieben oder belastet.*

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 17b, Abs. 1:,Ein Fehlbetrag des
Amortisationskontos im vergangenen Rechnungsjahr wird innerhalb
der folgenden 6 Rechnungsjahre durch Kiirzung der nach Artikel 13
oder 15 festzulegenden Hochstbetrdge ausgeglichen.*

(iii) Eine Steuerungsregel erlaubt die Beriicksichtigung der
konjunkturellen Schwankungen des Wirtschaftsverlaufs.
Der Ausgabenplafond, der an die konjunkturbereinigten
Einnahmen gebunden ist, ermdglicht eine stabilisierende
Wirkung der Schuldenbremse: Damit sich die konjunktur-
bedingten Einnahmenschwankungen nicht auf den Aus-
gabenplafond iibertragen, werden die Einnahmen um
einen Faktor korrigiert, der die konjunkturelle Lage be-
riicksichtigt: sogenannter Konjunkturfaktor k. Dieser ist in
Artikel 13, Absatz 3 des FHG definiert.

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 13, Abs. 3:,,Der Konjunkturfaktor
entspricht dem Quotienten aus dem geschdtzten realen Bruttoin-
landprodukt gemdss langfristig gegldttetem Trend und dem voraus-
sichtlichen realen Bruttoinlandprodukt im Voranschlagsjahr.“

(iv) Des Weiteren gehort zur Schuldenbremse eine Sankti-
onsregel, die bei Regelverletzungen die Kiirzung des Aus-
gabenplafonds in den Folgejahren vorsieht.

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 17, Abs. 1:,,Ein Fehlbetrag des Aus-
gleichskontos wird im Verlauf mehrerer Jahre durch Kiirzung der
nach Artikel 13 oder 15 festzulegenden Hochstbetrdge ausgeglichen. “
FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 17, Abs. 2:,,Uberschreitet ein Fehl-
betrag 6 Prozent der im vergangenen Rechnungsjahr getitigten
Gesamtausgaben, so wird diese Uberschreitung innerhalb der drei
folgenden Rechnungsjahre beseitigt.“

2 Im auflerordentlichen Haushalt werden aufierordentliche Einnah-
men (als solche gelten insbesondere aufierordentliche Investitions-
einnahmen sowie Einnahmen aus Regalien und Konzessionen oder
aus der Verduflerung von Vermdgenswerten) und auflerordentliche
Ausgaben (Ausgaben, die aus auflergewthnlichen und vom Bund
nicht steuerbaren Entwicklungen entstehen, beispielsweise Natur-
katastrophen, schweren Rezessionen oder der Bereinigungen von
Altlasten) gegeniibergestellt.
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(v) AuBerdem beinhaltet die Schuldenbremse eine Aus-
nahmebestimmung. Im Fall nicht steuerbarer Verwerfun-
gen wie schwerer Rezessionen, Naturkatastrophen, Krieg
oder besonderer Entwicklungen im Asylwesen kann das
Parlament den Ausgabenplafond mit qualifizierter Mehr-
heit erh6hen.

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 15, Abs. 1:,,Die Bundesversamm-

lung kann bei der Verabschiedung des Voranschlags oder seiner

Nachtrdge den Hochstbetrag nach Artikel 126 Absatz 2 der Bundes-

verfassung erhéhen im Falle von:

— auflergewohnlichen und vom Bund nicht steuerbaren Entwicklun-
gen;

— Anpassungen am Rechnungsmodell;

— verbuchungsbedingten Zahlungsspitzen.“

FHG, 3. Kapitel, 2. Abschnitt, Art. 15, Abs. 2:,,Eine Erh6hung ist jedoch

nurmédglich, wenn der zusdtzliche Zahlungsbedarf mindestens

0,5 Prozentdes Hochstbetrags erreicht. “

Zusammenfassend veranschaulicht Abbildung 4 die Kom-
ponenten der Schweizer Schuldenbremse mitsamt den zu-
grundeliegenden Wirkungsprozessen.

2.3 Vergleich mit der deutschen
Schuldenbremse

Deutschland schrieb schon in der ,,Grof3en Finanzreform*
1969 eine nationale Schuldengrenze im Grundgesetz fest
(Artikel 115). Seit 1997 besteht zusétzlich eine europiische
Schuldengrenze gemdfy EU-Gemeinschaftsrecht. Aufder-
dem haben Bund und Lander in der Foderalismusreform II
2009, welche die Finanzbeziehungen modernisierte, eine
neue Schuldenregel eingefiihrt. Die Haushalte sind dem-
nach im Grundsatz ohne Einnahmen aus Krediten aus-
zugleichen. Diese Regelung dhnelt in ihrer Architektur
dem Schweizer Modell, doch es bestehen auch wesentliche
Unterschiede in der konkreten Ausgestaltung der Vorkeh-
rungen — was mafdgeblich dariiber entscheidet, ob sie die
beabsichtigte Wirkung tatsédchlich entfalten. Tabelle 1 gibt
einen synoptischen Uberblick iiber die grundlegenden
Charakteristika.

Erstens unterscheiden sich die Modelle in ihrer Ziel-
grofle. Wahrend sich die deutsche Regel auf eine Begren-
zung der offentlichen Kreditaufnahme fokussiert, bindet
die Schweizer Regel die Entwicklung der zuldssigen Aus-
gaben an die konjunkturbereinigten Einnahmen. Zweitens
sind in der Schweiz konkrete Tilgungsplane fiir die Defizite
auf Bundesebene vorgeschrieben, wahrend im deutschen
Modell keine bindenden Tilgungsvorschriften fiir ,,erlaub-
te“ Haushaltsdefizite (Defizite, die konjunkturell bedingt
sind oder auf Ausnahmesituationen beruhen) vorgesehen
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sind. Drittens unterscheiden sich die beiden Regelungen
in ihrem Geltungsbereich: In der Schweiz besitzen Kantone
und Gemeinden weitreichende Einnahmeautonomie. Der
stark ausgeprdagte Wettbewerbsfoderalismus unterstiitzt
den Konsolidierungserfolg.

3 Empirische Evidenz zur Wirkung
von Fiskalregeln

Uber die Schuldenbremse in der Schweiz - und auch
Deutschland — wird nicht erst seit der Corona-Pandemie
heftig debattiert. Ist sie iiberhaupt notig? Bremst sie nicht
auch die Investitionen und das wirtschaftliche Wachstum?
Bei der Beantwortung dieser Fragen helfen sowohl interna-
tionale Forschungsarbeiten zu den Wirkungen von Fiskal-
regeln als auch Erfahrungswerte mit der Schweizer Schul-
denbremse.

3.1 Internationale Evidenz zu den Wirkungen
von Fiskalregeln

Internationale Studien bieten vielfdltige empirische Evi-
denz zu den Wirkungen von Fiskalregeln (fiir eine Uber-

Haushaltsplan (Voranschlag)

Konjunkturadjustierte
Einnahmen

Ordentliche Haushaltsrechnung

Ausgabenplafond
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sicht siehe Yared 2019). Erste Studien konzentrierten sich
auf die Haushaltsausgleichsregeln amerikanischer Bun-
desstaaten (Poterba 1995, Bohn und Inman 1996). Zuneh-
mend weitete sich der geographische Umfang aus, sodass
gegenwdrtig diverse Untersuchungen eine Vielzahl an
Landern sowie umfassende Zeithorizonte in den Blick neh-
men. Die Fachliteratur geht dabei verschiedenen Fragen
rund um die potenziellen Auswirkungen von Fiskalregeln
auf Output-Gréf8en auf den Grund.

Eine grofie Anzahl empirischer Untersuchungen ist
auf den Effekt von Fiskalregeln auf die staatliche Verschul-
dung fokussiert. Auf nationaler Ebene ist in Deutschland
seit Einfiihrung der Schuldenbremse die Neuverschuldung
beispielsweise merklich gesunken; auch der Stand aller
offentlichen Schulden im Verhdltnis zum BIP reduzierte
sich deutlich (Fuest et al. 2019). Die internationalen Studi-
en von Heinemann et al. (2018) und Asatryan et al. (2018)
suggerieren eine Reduktion von Haushaltsdefiziten bezie-
hungsweise geringere Verschuldungsquoten. Auch die Er-
gebnisse von Badinger und Reuter (2017) liefern empiri-
sche Evidenz fiir die Annahme, dass Lander mit strengen
Haushaltsregeln tendenziell geringere Defizite ausweisen.

Fiir eine verldssliche Aussage iiber die konkreten Aus-
wirkungen sind die spezifischen nationalen Kontexte je-
doch nicht auf3er Acht zu lassen, wie zum Beispiel Caselli
und Wingender (2021) zeigen. Sie untersuchen den Effekt

F
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Abbildung 4: Funktionsweise der Schweizer Schuldenbremse
Quelle: Eigene Darstellung
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Tabelle 1: Vergleich der deutschen und der schweizerischen Schuldenbremse

Schweiz Deutschland
Einfiihrung 2003 2009
Geltungsbereich Bund Bund, Lander

—Nicht erfasste

Verschuldung Staatsunternehmen

Kantone*, Gemeinden*, Sozialversicherungen,

Gemeinden, Gemeindeverbande, Sozialversicherungs-
trager, sonstige rechtlich selbststandige Sonderver-
mogen und Gesellschaften

—Rechnungsgrundlage Finanzierungsrechnung Finanzierungsrechnung
ZielgroBe Konjunkturadjustiertes Haushaltssaldo (nominelle Nettokreditaufnahme (NKA)
Bruttoschulden)
—Erfassung Ausgabenplafond im Voranschlag und der Festlegung der Obergrenze bei Aufstellung des Bundes-

Haushaltsrechnung

haushalts, die auch bei Abrechnung gilt

—Zuldssige strukturelle 0 %

Nettokreditaufnahme

Bund: 0,35 % des BIP; Linder: 0 % (seit 2020)

—Konjunkturbereinigung

Produktionsliickenverfahren der EU (seit 2021)

Produktionsliickenverfahren der EU; einzelne Lander
weichen ab

Sanktionsmechanismus Bei Uberschreitung des Hochstbetrags

Bei Uberschreitung der zuldssigen NKA

—Erfassung

Haushaltsaufstellung (Ausgleichskonto)

Verbuchung von Uber-/Unterschreitungen der erlaubten Uber-/Unterschreitungen der maximal zuldssigen NKA
Ausgaben; Beriicksichtigung in nachfolgender

auf Kontrollkonto; keine Beriicksichtigungin
nachfolgender Haushalts aufstellung

—Abbauverpflichtung

Fehlbetrag von 6 % der im vergangenen Rechnungsjahr
getdtigten Gesamtausgaben innerhalb von 3 Jahren

Konjunkturgerechte Zuriickfiihrung ab kumuliertem nega-
tiven Saldo des Kontrollkontos von 1,5 % des BIP; Brems-
wirkung ab kumuliertem negativen Saldo von 1 % des BIP

Ausnahmebestimmungen Erhohung des Ausgabenplafonds durch qualifiziertes
Mehrim Parlament bei nicht steuerbaren Eventualitdten

(auBerordentliche Ausgaben)

Erhohung der Obergrenze fiir die strukturelle Neuver-
schuldung durch Mehrheitsbeschluss im Parlament bei
Naturkatastrophen und auBerordentlichen Situationen

—Erfassung
Einnahmen auf einem Amortisationskonto

Verbuchung von au3erordentlichen Ausgaben und -

—Abbauverpflichtung Verpflichtender Tilgungsraum von 6 Jahren

Nur im Aufschwung; verpflichtende Tilgungsplane, die
individuell vom Bundestag beschlossen werden

Anmerkung: * teilweise eigene Schuldenbremsen
Quelle: Eigene Darstellung

der im Maastricht-Vertrag eingefiihrten Defizit-Obergrenze
von 3 Prozent des BIP auf die gesamtstaatlichen Defizite
der EU-Lander. Staaten mit sehr hohen Defiziten erlebten
in Folge der Einfiihrung der Obergrenze eine Besserung
ihrer staatlichen Bilanzen. Ergdnzend deuten die empiri-
schen Ergebnisse darauf hin, dass der festgelegte Grenz-
wert von 3 Prozent sich selbst dann positiv auswirkte,
wenn die Regel nicht eingehalten wurde: Ohne diesen
Richtwert hétten diese Liander womdoglich ein noch gréfle-
res Defizit ausgewiesen. Der Grenzwert wirkt wie ein ,,Mag-
net“, die Defizite der EU-Lander ndhern sich dem vorgege-
benen Richtwert an.

Heinemann et al. (2018) verweisen jedoch zu Recht
darauf, dass man nicht voreilig auf eine kausale Verkniip-
fung zwischen der Einfiihrung von Fiskalregeln und nied-
rigeren Staatsdefiziten schlief3en sollte. Kritikerinnen fiih-
ren an, dass Fiskalregeln insofern ineffektiv seien, als sie

sich lediglich auf das Budget beziehen. Die tatsdchlichen
Finanzergebnisse beriihren sie nicht. Daraus ergeben sich
Anreize fiir strategische Finanzprognosen, die zu Verzer-
rungen fithren kénnen (Bunch 1991, Hagen 1991 und Ha-
gen 2010).

Eine kontroverse Diskussion gibt es auch iiber den
Einfluss von Fiskalregeln auf die 6ffentlichen Investitio-
nen. Exemplarisch zeigen Hiither und Siidekum (2019)
an der deutschen Schuldenbremse, wie ein struktureller
Investitionsbedarf aufgrund der weitreichenden Ver-
schuldungsverbote nicht gedeckt werden konne. Die Kon-
zeption der Fiskalregel, die direkt die 6ffentliche Kredit-
aufnahme reguliert, stehe staatlichen Investitionen, die
Deutschland dringend brauche, im Weg. Fuest et al. (2019)
indes widersprechen dieser Ansicht, indem sie darauf ver-
weisen, dass die staatlichen Investitionen in Deutschland
vor allem in der Zeit noch vor der Einfiihrung der Schul-
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denbremse gesunken seien — seit 2009 hitten sie sich
vielmehr erholt. Feld et al. (2021) fithren in der deutschen
Diskussion um Investitionen unter der Schuldenbremse
die Idee eines Investitionsfonds aus. Unter bestimmten
Voraussetzungen kann ein solcher Fonds Investitionen mit
Krediten finanzieren, ohne dass diese auf die Kreditauf-
nahme des Haushalts angerechnet werden. Die Schulden-
bremse gilt namlich nur fiir die Haushalte von Bund und
Landern, nicht aber fiir die Budgets von rechtlich selbst-
standigen Einheiten. Ein rechtlich selbststindiges Son-
dervermoégen, das sich verschuldet und Investitionen
durchfiihrt, ist somit rein rechtlich betrachtet mit der
Schuldenbremse vereinbar. Die Autoren betonen jedoch,
dass derartige Schattenhaushalte zur Umgehung von Fis-
kalregeln problematisch fiir deren Wirksamkeit sind (Feld
etal. 2021).

In einem internationalen Vergleich heben Ardanaz et
al. (2021) hervor, dass Fiskalregeln abhingig von ihrem
Design unterschiedliche Auswirkungen auf Staatsinvesti-
tionen haben kénnen: Wahrend in Liandern mit starrer
Haushaltskonsolidierung die Investitionen durchschnitt-
lich im Umfang von mindestens 2 Prozent des BIP ge-
schrumpft sind, verschwindet dieser negative Effekt im
Fall von Landern mit flexiblen fiskalischen Regeln. Die
Flexibilititsmechanismen schiitzen in diesem Fall wirk-
sam vor Haushaltskiirzungen bei Konsolidierungen, in-
dem sie dazu beitragen, dass die staatlichen Investitionen
weniger prozyklisch sind.

Mit Blick auf die Auswirkungen von Fiskalregeln auf
die gesamtstaatliche Wirtschaftsleistung belegen Kriwo-
luzky et al. (2020), dass die Konjunktur in Lidndern mit
fiskalischen Regeln nach groflen negativen Schocks weni-
ger stark einbricht als in Landern ohne solche Regeln.
Dabei heben sie hervor, dass gut konzipierte fiskalische
Regeln den grundlegenden Konflikt zwischen der Selbst-
verpflichtung zu geringer Staatsverschuldung und der
Notwendigkeit einer aktiven Fiskalpolitik im Fall von Kri-
sen nicht verscharfen, sondern mildern. Des Weiteren fin-
den Griindler und Potrafke (2020) in ihrer Analyse eines
historischen Samples mit 54 Ldndern sowie eines mo-
dernen Samples mit 88 Landern einen positiven Zusam-
menhang zwischen Fiskalregeln und Wirtschaftswachs-
tum. Allerdings nehme die positive Korrelation seit den
zweitausender Jahren ab. Essenziell sei die Gestaltung der
Fiskalregeln.
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3.2 Erfahrungen mit der Schweizer
Schuldenbremse

3.2.1 Schulden

Evaluationen des Schweizer Modells sowie Studien zu
dessen Vorbildern, den kantonalen Schuldenschranken,
legen eine Wirkung in Richtung solider Haushalte nahe
(Feld und Kirchgéssner 2006, Miiller et al. 2007 sowie
Burret und Feld 2018). Die finanzpolitische Lage des
Bundes verbesserte sich seit Einfiihrung der Schweizer
Schuldenbremse im Jahr 2003 markant. In Abbildung 5
sind sowohl die Brutto- als auch Nettoschulden des
Bundes in Milliarden Franken von 1990 bis 2021 abgebil-
det. Zusétzlich zeigen die entsprechenden Schuldenquo-
ten die jeweiligen Schuldensummen im Verhdltnis zum
BIP. Seit Inkrafttreten der Schuldenbremse hat der Bund
seine Bruttoschulden von 124 auf 99 Milliarden Franken
abgebaut. Das entspricht gemessen am BIP einer Redukti-
on von gut 26 Prozent auf rund 17 Prozent (Schaltegger
und Salvi 2019a). Diesen Trend hat erstmalig die Pan-
demie umgedreht: Von 2019 auf 2020 stiegen die Brutto-
schulden von knapp 97 auf gut 103 Milliarden Franken,
was einem Anstieg der Schuldenquote von 13,31 auf
14,67 Prozent entspricht. Die Nettoschuldenquote zeigt
einen dhnlichen Verlauf. Auch hier ist eine Reduktion der
Gesamtschulden seit Einfithrung der Schuldenbremse zu
konstatieren. Die Nettoschuldenquote sank stetig bis zur
Pandemie 2019.

Eine kontrafaktische Analyse von Salvi, Schaltegger
und Schmid (2020) deutet darauf hin, dass die Senkung
der Bundesschuldenquote nicht blof3 auf eine allgemein
verbesserte konjunkturelle Situation zuriickzufiihren ist,
sondern kausal der Schuldenbremse zuzurechnen ist.
Abbildung 6 zeigt die Entwicklung der Pro-Kopf-Schulden
fiir die Schweiz und die kontrafaktische, synthetische
Schweiz, also die Schweiz ohne Schuldenbremse.

Die Schatzung fiir die synthetische Schweiz stellt eine
gute Vorhersage des Verlaufs der Pro-Kopf-Verschuldung
vor der Einfiihrung der Schuldenbremse dar: Beide Linien
weisen bis 2003 einen dhnlichen Verlauf auf. Ab 2003 aber
weichen die Linien erheblich voneinander ab. Die synthe-
tische Schweiz ohne Schuldenbremse verzeichnet ab 2003
einen fortlaufenden Anstieg der Pro-Kopf-Verschuldung.
Die Schitzungen und Berechnung von Salvi et al. (2020)
zeigen damit den kausalen Effekt der Schweizer Fiskal-
regel auf.

Uberdies trug die Haushaltsausgleichsregel sowohl
zur Tragfdhigkeit der 6ffentlichen Finanzen als auch zur
Glattung von Konjunktur- und Wachstumsschwankungen
bei. Wahrend die Schweiz in der Vergangenheit — ent-
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gegen der seit 1959 bestehenden Forderung, Budgetde-
fizite des Bundes abzubauen — einen Schuldenanstieg
verzeichnete, fiihrte die nachhaltige Verbesserung des
Bundeshaushalts durch die Schuldenbremse bei kraftigem
Wirtschaftswachstum nach 2005 sogar zu einem markan-
ten nominalen Abbau der Schulden.

Wie entstand dieses Ubertreffen der anvisierten Sta-
bilisierung? Strukturelle Uberschiisse, die dem Aus-
gleichskonto gutgeschrieben werden, sind nach gesetzli-
cher Vorgabe zum Schuldenabbau zu verwenden. Seit
Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 und bis
2018 wies die ordentliche Finanzierungsrechnung des

Bundes in elf von 15 Jahren einen solchen Uberschuss aus.
Maf3gebend fiir den dadurch ermdoglichten Schulden-
abbau waren neben der systematischen Unterschitzung
der Einnahmen aufgrund der guten Wirtschaftslage die
regelméafligen Ausgabenunterschreitungen (Sturm et al.
2017 sowie Schaltegger und Salvi 2019a). Die Corona-Pan-
demie verursachte einen eklatanten Bruch in der Tradition
der Uberschiisse.
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Quelle: Eigene Darstellung

3.2.2 Investitionen

Auch in der Schweiz ist zu horen, dass der durch die
Schuldenbremse induzierte Schuldenabbau den Aus-
gabenspielraum angesichts rekordtiefer Zinsen tibermaflig
reduziere und dadurch wichtige Zukunftsinvestitionen
hemme. Auf der Basis einer solchen Argumentation emp-
fahl beispielsweise der Internationale Wahrungsfonds im
Jahr 2019 der Schweiz nicht zum ersten Mal eine Aufwei-
chung der Regeln der Schuldenbremse (IWF 2019). Die
Datenlage zeichnet jedoch ein anderes Bild. Investitionen
werden mit der Schuldenbremse nicht von den laufenden
Ausgaben verdrangt; der Investitionsanteil in der Schweiz
ist langfristig stabil (Schweizerische Eidgenossenschaft
2013). Abbildung 7 visualisiert die Entwicklung der Inves-
titionsausgaben in den Jahren 2007 bis 2021. Zusdtzlich ist
der Investitionsanteil des BIP dargestellt; ein Riickgang ist
dabei nicht erkennbar.

Wenn man die Investitionen im engeren Sinne be-
trachtet, liegt der Investitionsanteil nach der Einfiihrung
der Schuldenbremse (2003-2012) sogar etwas hoher als
im Jahrzehnt zuvor (1993-2002). Kontrafaktische Ana-
lysen von Salvi, Schaltegger und Schmid (2020) bestti-
gen, dass die Fiskalregeln kein Investitionshemmnis dar-
stellen. Ein weiteres Indiz fiir die geniigende Hohe der
Investitionen ist, dass die Schweizer Infrastruktur in in-
ternationalen Vergleichen stets zu den Weltranglistenfiih-

Investitionen in % des BIP

rern zdhlt; im jlingsten ,,World Competitiveness Ranking*
des International Institute for Management Development
(IMD) belegte die Schweiz in der Rubrik Infrastruktur
Platz 1 (IMD 2022).

Fiir die vollstindige Erfassung des Bundeshaushalts
ist es essenziell, auch die Investitionen mit einzubezie-
hen. Nur so kann sich dann auch die Wirksamkeit der
Schuldenbremse umfassend entfalten. Die gegenwar-
tige empirische Evidenz gibt dabei keinen Anlass, den
Geltungsbereich der Schuldenbremse einzuschranken
(Schweizerische Eidgenossenschaft 2013 und IWF 2022).

3.2.3 Budgetprognosen

Wie wirkt sich die Schuldenbremse auf die Budgetprog-
nosen aus? Verursacht der geforderte Haushaltsausgleich
Fehlprognosen? Seit Einfiihrung der Schuldenbremse
2003 und bis 2019 wies die ordentliche Finanzierungs-
rechnung des Bundes in zwdIf von 16 Jahren einen Uber-
schuss aus. In 14 von 16 Jahren fiel sie sogar besser aus
als vorgesehen. Allein im Jahr 2018 betrug der Uber-
schuss 2,9 statt 0,3 Milliarden Franken. Man hatte da-
mals sowohl die Einnahmen um mehr als 2 Milliarden
Franken unterschétzt als auch einen Ausgabenspielraum
von fast einer halben Milliarde Franken ungenutzt gelas-
sen.
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Anmerkung: Fiir die bessere Leserlichkeit sind von 1870 bis 1990 die Durchschnittswerte pro Jahrzehnt dargestellt. Das Mittel der Prognose-
fehlerin Prozent des Voranschlags misst den Durchschnitt des prozentualen Fehlers iiber einen bestimmten Zeitraum. Er zeigt die Richtung der
Abweichung. Ein positiver Wert entspricht einer Unterschitzung und ein negativer Wert einer Uberschitzung der tatsichlichen Werte. Bei den
Ausgaben stellt eine Unterschadtzung eine zu optimistische, bei den Einnahmen eine zu pessimistische Prognose dar. Das Gegenteil gilt fiir die

Uberschitzung der Ausgaben und Einnahmen.

Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von eigenen Erhebungen der Bundeseinnahmen und -ausgaben in den historischen Haushaltsrech-
nungen von der Schweiz, Deutschland und Osterreich in den jeweiligen Universititsbibliotheken

Das Phdnomen pessimistischer Budgets ist nicht neu: Der
Vergleich seit den neunziger Jahren — also bereits vor Ein-
fiihrung der Schuldenbremse — zeigt, dass die tatsdch-
lichen Ausgaben in der Schweiz systematisch tendenziell
unter den budgetierten Werten liegen (Schaltegger und
Salvi 2018). Nicht verwendeter Ausgabenspielraum ist da-
bei in erster Linie Ausdruck einer funktionierenden Ver-

waltung (Sturm et al. 2017); wahrend des Rechnungsjahres
unterstehen die Ausgaben der Ressorts einer strengen
Kontrolle durch Politik, Medien und Uberwachungsstellen
(Schaltegger und Salvi 2019b). Salvi und Schaltegger
(2022) zeigen zudem in ihrer Untersuchung historischer
Daten der Schweiz auf, dass vor allem unterschitzte Ein-
nahmen traditionell eine wesentliche Rolle spielen.
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Hinsichtlich der Budgetprognosen ist festzuhalten,
dass die Schuldenbremse durch die konjunkturadjustierte
Deckelung des Ausgabenniveaus die Moglichkeit, 6ffent-
liche Mittel zu verschwenden, erheblich einschrankt —
insbesondere in Phasen der Hochkonjunktur. Sie férdert
die Transparenz in der Fiskalpolitik, was zu einer verbes-
serten Qualitdt der Budgetprognosen beitragen diirfte.
Liichinger und Schaltegger (2012) stiitzen diese Annahme
mit ihrer empirischen Untersuchung der Schweizer Kanto-
ne, wo sich zeigt, dass fiskalische Regeln die strategischen
Projektionen in den Budgetverhandlungen zwischen dem
Finanzminister und den anderen Kabinettsmitgliedern er-
setzen. Im Durchschnitt sind die Prognosen aufgrund von
Fiskalregeln genauer.

Abbildung 8 illustriert die Budgetabweichungen der
Einnahmen und Ausgaben auf Bundesebene von 1870 bis
2018. Vergleichend sind neben den durchschnittlichen
Abweichungen der Schweiz auch die deutschen und
Osterreichischen Prognosefehler aufgefiihrt. Der Ver-
gleich {iber die ganze Zeitreihe zeigt, dass Prognosefehler
beim Budgetieren historisch nichts Ungewdhnliches sind
(Schaltegger und Salvi 2019b). Sie werden tendenziell
jedoch immer kleiner: Die Prognosen der Schweiz haben
sich seit Einfithrung der Schuldenbremse verbessert. Auf-
fallig sind allerdings die positiven Abweichungen der
Einnahmen. Ein positiver Wert entspricht einer Unter-
schitzung der tatsdchlichen Werte. Bei den Einnahmen
impliziert dies eine zu pessimistische Prognose. Die
Schweiz prognostiziert ihre Einnahmen im Vergleich mit
Deutschland und Osterreich dabei am wenigsten genau.
Insbesondere seit Einfiihrung der Verrechnungssteuer im
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Jahr 1944 sind die Prognosefehler im Schnitt deutlich
hoher. Die beiden Nachbarldnder kennen keine solche
Quellensteuer, die unter anderem auf Zinsen und Divi-
denden erhoben wird. Nach 2003 sind die Einnahme-
schiatzungen der Schweiz im Vergleich zu den beiden
Landern zwar durchschnittlich deutlich besser geworden.
Dennoch scheint die Verrechnungssteuer die Budgetie-
rung der Einnahmen in der Schweiz erheblich zu er-
schweren.

Auf der Ausgabenseite zeigt sich ein differenziertes
Bild. Uber den ganzen Beobachtungshorizont budgetie-
ren alle drei Lander ihre Ausgaben im Durchschnitt zu
tief. Die Schweiz weist hier die hochste Prognosegenau-
igkeit auf. Interessant sind die Jahre nach der Schweizer
Schuldenbremse: Sowohl die Schweiz als auch Deutsch-
land haben ab 2003 im Gegensatz zu Osterreich ihre
Schétzgenauigkeit verbessert. Beide scheinen ihre Aus-
gaben tendenziell nun zu {iberschitzen. Da die vorsichti-
gere Budgetierung auch fiir Deutschland bereits fiir die
Neunzigerjahre beobachtet werden kann, scheint es sich
jedoch mehr um einen allgemeinen Trend zu handeln,
weniger um eine Folge der Schuldenbremse.

Die historische Kontextualisierung offenbart somit,
dass Schdtzungen der Einnahmen und Ausgaben seit
jeher eine gewisse Ungenauigkeit aufweisen. Eine dem
Budgetprozess inhdrente Neigung zu Kreditresten im
Rahmen der Schuldenbremse bedarf, wenn iiberhaupt,
Anpassungen im Budgetprozess — nicht an der Schulden-
bremse selbst. Die Schuldenbremse diirfte vielmehr zu
mehr Transparenz und geringeren Prognosefehlern bei-
tragen.

2010 2015
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Abbildung 9: Ausgaben des Bundes fiir Bildung und Forschung, 1990-2021

Quelle: Eigene Darstellung
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3.2.4 Verdrangungs- und Gerechtigkeitseffekte

Kritiker fragen, ob die Schuldenbremse nicht die Ungleich-
heit in der Gesellschaft verscharfe. Allerdings werden, wie
gezeigt, weder Ausgaben iibermafiig beschrankt noch In-
vestitionen verhindert. Eine gute Illustration hierfiir sind
Bildung und Forschung, wo die Ausgaben seit 2008 von
5,3 auf 8,1 Milliarden Franken im Jahr 2020 erh6ht wurden.
Der Anteil dieser Summe an den gesamten Bundesaus-
gaben hat sich damit von 9 auf 11 Prozent erh6ht (Bundes-
amt fiir Statistik 2019). Wie Abbildung 9 verdeutlicht, sind
die Bundesausgaben fiir Bildung und Forschung seit 1990
merklich gestiegen. Vielfach sind das auch Investitionen
in die Chancengleichheit: Wenn der Staat gute 6ffentliche
Bildungsangebote zur Verfiigung stellt, wird die soziale
Herkunft als Faktor fiir den Bildungserfolg weniger wich-
tig. Zudem ist der grofite Ausgabeposten seit Jahren die
soziale Wohlfahrt: Die Schweiz wendete allein 2021 30,2
Milliarden Franken fiir die die soziale Wohlfahrt auf.

3.2.5 Corona-Pandemie

In der Haushaltsplanung 2020 rechnete man in der
Schweiz noch mit einem ordentlichen Uberschuss von 590
Millionen Franken. Am Jahresende war jedoch ein Defizit
von mehr als 15,8 Milliarden Franken (2,3 Prozent des BIP)
entstanden. Die bewilligten Stiitzungsmaf3inahmen 2020
umfassten Ausgaben von 31,3 Milliarden Franken sowie
Biirgschaften und Garantien von 42,8 Milliarden Franken.
Mit einem Volumen von rund 13 Prozent des BIP stellten
sie das weitaus umfangreichste Fiskalpaket in Friedens-
zeiten dar. Die Gesamtausgaben des Bundes wuchsen im
Vergleich zum Vorjahr um 16,4 Milliarden Franken auf
mehr als 87,8 Milliarden Franken — das war eine Zunahme
von 23 Prozent. Gleichzeitig liegen die Einnahmen des
Bundes 3,7 Milliarden Franken und damit 5 Prozent unter
dem Planwert (Bundesrat 2021a). Die hohen aufierordentli-
chen Ausgaben zur Bewdltigung der Corona-Pandemie zei-
gen, dass die Schuldenbremse die nétige Flexibilitdt gibt,
damit der Bund angemessen und rasch auf Krisen reagie-
ren kann. Gemaf3 der Ausnahmebestimmung konnte er in
einer nicht steuerbaren Eventualitdt wie der Pandemie den
Ausgabenplafond erh6hen.

Das auferordentliche Fiskalpaket fiihrte auch zu ei-
nem Anstieg der Schuldenquote (2021: 14,8 Prozent). Der
entsprechende Fehlbetrag im Amortisationskonto muss
wieder ausgeglichen werden. Fiir den Abbau der Corona-
bedingten Verschuldung, die bis Ende 2022 auf 25 bis 30
Milliarden Franken steigen diirfte, will der Bundesrat so
wenig wie moglich in die Mechanik der Schuldenbremse
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eingreifen. Deshalb flieflen erstens zusitzliche Gewinn-
ausschiittungen der Schweizerischen Nationalbank von
jahrlich aktuell 1,3 Milliarden Franken in den Abbau des
Fehlbetrags. Zweitens will man Finanzierungsiiberschiisse
nutzen und die gesetzliche Amortisationsfrist verlangern.
Dafiir ist eine tempordre Gesetzesinderung notwendig.
Der Bund verweist ausdriicklich darauf, dass ein vollstan-
diger Abbau der Corona-bedingten Schulden durch den
soliden Finanzhaushalt moglich ist. Die Schuldenbremse
ermoglichte diese Ausgangslage und sorgte zugleich fiir
eine hohe Krisenresilienz, was mit den Forschungsergeb-
nissen von Kriwoluzky et al. (2020) iibereinstimmt.

Salvi und Schaltegger (2021) fordern jedoch mit Blick
auf die Aussetzung der Abbaufrist, einen konjunkturver-
traglichen Teil der Corona-Schulden innerhalb des gesetz-
lichen Zeitraums zu amortisieren, um so das Ziel der fis-
kalischen Nachhaltigkeit wieder rasch zu erreichen. Nur
wegen der Schuldenbremse verfiigt die Schweiz {iber die
notigen Spielrdume fiir eine expansive Fiskalpolitik. Auch
der IWF (2022) betont in seiner Beurteilung, dass die Ver-
rechnung der auflerordentlichen Corona-Ausgaben nicht
deutlich von der Schuldenbremse abweichen sollte (IWF
2022).

4 Wo besteht Handlungsbedarf?

Wie auch in anderen Landern stehen gegenwadrtig in der
Schweiz die Corona-Schulden des Bundes im Fokus der
Debatte. In einem vergleichenden Positiv- und Negativsze-
nario hinsichtlich der volkswirtschaftlichen Erholung der
Schweiz vom pandemiebedingten Wirtschaftseinbruch
2020 zeigen Brandle et al. (2021), dass selbst das Negativ-
szenario (einer schleppenden Erholung mit langfristig ne-
gativen Auswirkungen auf das BIP-Niveau) die finanzpoli-
tische Nachhaltigkeit kaum beriihrt. Der auf3erordentliche
Schuldenanstieg durch die Pandemie ist somit als ledig-
lich tempordre Belastung zu bezeichnen. Handlungs-
bedarf konkretisiert sich vielmehr durch merkliche Zusatz-
belastungen wie die demografiebedingten Ausgaben der
Alterssicherung und den Klimawandel. Zur Bewdltigung
dieser Herausforderungen miissen vorhandene Ausbes-
serungspotenziale genutzt werden.

4.1 Aktuelle Entwicklungen in der
internationalen Forschung

Im Vordergrund steht in der internationalen Forschung
derzeit die Frage, wie Lander nach dem Corona-bedingten
Anstieg der Schulden zu den in den jeweiligen Fiskal-
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regeln festgehaltenen Grenzwerten zuriickkehren kénnen.
Davoodi et al. (2022a) verweisen zur Verdeutlichung des
Handlungsbedarfs beispielhaft auf die Folgen der globa-
len Wirtschaftskrise 2007/08. Gemaf3 aktuellen Prognosen
des IWF (2021) im ,,World Economic Outlook® werden viele
Lander auch in den kommenden post-pandemischen Jah-
ren Defizite jenseits der fiskalischen Grenzwerte aufwei-
sen. Unter Beriicksichtigung der andauernden Pandemie
und der ungleichmafiigen Erholung wird die Forderung
laut, dass es nicht méglich oder nicht vertretbar sei, sich
wieder schnell an die Regelgrenzen anzundhern. Im Zuge
dessen wird auch die Festlegung einer angemessenen Zeit-
spanne fiir den Abbau der Schulden erdrtert IWF 2021).
Der spezifische Fall der Corona-bedingten Verschul-
dung ist dabei exemplarisch fiir die allgemeine Diskussion
dariiber, welchen Schaden zu stringente Fiskalregeln an-
richten und ob sie in ihrer numerischen Form nicht abge-
schafft werden sollten (Blanchard et al. 2021). Aktuelle
Forschungsansitze verweisen inshesondere auf kiinftige
gesellschaftliche Herausforderungen wie den Umgang mit
dem demografischen Wandel, die Bewdaltigung der Folgen
des Ukraine-Krieges sowie den Kampf gegen den Klima-
wandel. All dies wird mit massivem offentlichen Finan-
zierungsbedarf einhergehen und konnte sich je nach
Ausgestaltung als inkompatibel mit derzeit geltenden Fis-
kalregeln erweisen. In Deutschland und in der EU ist vor
diesem Hintergrund die Bereitschaft gewachsen, die gel-
tenden Fiskalregeln auszusetzen (Priewe 2022). Eine Viel-
zahl an Fachleuten hilt insbesondere die gegenwartigen
europdischen Fiskalregeln fiir zu intransparent und kom-
plex, zu wenig verbindlich und wirkungsvoll, investitions-
feindlich und prozyklisch. Reformvorschldge umfassen
unter anderem die folgenden Aspekte:
— eine andere Messung der konjunkturellen Komponen-
te der Haushaltssalden,
— eine stirkere Kreditfinanzierung von offentlichen In-
vestitionen,
— eine Erh6hung der Obergrenze fiir staatliche Schulden
oder ersatzweise eine Verldngerung des Zeitraums fiir
die Schuldenreduzierung.

Bei solch generisch formulierten Forderungen ist jedoch
Vorsicht geboten. Konkrete Vorschldge miissen im jeweili-
gen Kontext betrachtet werden. Dabei ist die spezifische
Ausgestaltung der Fiskalregeln entscheidend. Haushalts-
ausgleichsregel ist nicht gleich Haushaltsausgleichsregel,
Schuldenbremse nicht gleich Schuldenbremse. Herausfor-
derungen wie die Corona-Pandemie, die die Fiskalregeln
in einen Ausnahmezustand versetzte, erfordern je nach
Kontext unterschiedliche Reaktionen.

Die Schuldenbremse: Erfahrungen und Herausforderungen aus einer Schweizer Perspektive —— 265

4.2 Ausbesserungspotenziale der Schweizer
Schuldenbremse

4.2.1 Konsolidierungskreis

Eine Vielzahl an staatlichen Aktivitdten findet au3erhalb
der ordentlichen Staatshaushalte statt, sodass fiir sie die
Schuldenbremse nicht gilt. So fallen die Sozialversiche-
rungen des Bundes und 6ffentliche Unternehmen nicht in
ihren Geltungsumfang (siehe auch Tabelle 1). Dabei ma-
chen die Ausgaben fiir die soziale Wohlfahrt im Bundes-
haushalt derzeit mit Abstand den grof3ten Anteil aus (2021:
34,2 Prozent). Uber die zuriickliegenden 25 Jahre nahmen
die Ausgaben in diesem Aufgabengebiet am stdrksten zu.
Im Jahr 2021 wuchsen sie auf insgesamt 30.222 Millionen
Franken. Vor dem Hintergrund der Demografie gilt es gera-
de hier rasch zu handeln und kiinftig auch den Bereich der
Sozialversicherungen eigenen Schuldenbremsen zu unter-
stellen — eingedenk der Tatsache, dass Fiskalregeln hohen
und rasant steigenden Defiziten entgegenwirken und zu
einer nachhaltigen Finanzierung beitragen konnen (Feld
und Schaltegger 2012).

4.2.2 Eigenkapital/Bilanz

Die 2003 verfassungsrechtlich verankerte Schuldenbremse
basierte auf einer eigentlichen Geldflussrechnung, da nur
geldflusswirksame Vorgdnge einer Rechnungsperiode im
Bundeshaushalt ausgewiesen waren. Seit der Einfiihrung
des ,,Neuen Rechnungsmodells Bund“ (NRM) mit dem Vor-
anschlag 2007 folgt der Bundeshaushalt dem Prinzip der
doppelten Buchfiihrung nach internationalen Standards
(International Public Sector Accounting Standards, IP-
SAS). Inzwischen hat sich die Finanzierungsrechnung der
Erfolgsrechnung angendhert. Die Erfolgsrechnung bildet
nicht nur die Geldfliisse, sondern den tatsdchlichen Wert-
verzehr im Verlauf einer Rechnungsperiode ab. Allerdings
ist sowohl die Finanzierungs- als auch die Erfolgsrech-
nung auf einen einjdhrigen Zeitraum begrenzt. Der Staat
sollte jedoch tiber jahrliche Budgets und Schuldenstdnde
hinaus nachweisen kénnen, dass er seinen langfristigen
Verpflichtungen nachkommen kann und finanziell dauer-
haft nachhaltig aufgestellt ist (Schaltegger, Weckherlin
und Salvi 2020). Die Bilanz als Steuerung der Vermégens-
lage bietet eine solche mehrjahrige Perspektive. Abbil-
dung 10fasst die finanzpolitische Haushaltssteuerung vi-
suell zusammen.

Insbesondere in der Diskussion dariiber, ob die Schul-
denbremse auszusetzen ist und mehr Investitionen kredit-
finanziert werden sollen, nimmt die Bilanz eine wichtige
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Finanzpolitische Haushaltssteuerung

Schuldenbremse
Basis gemaf Verfassung primar
tatsachliche Geldfliisse (keine
eigentliche Geldflussrechnung)

* nicht periodenabgegrenzt

Abbildung 10: Finanzpolitische Haushaltssteuerung
Quelle: Eigene Darstellung

Funktion ein (Salvi, Schaltegger und Schmid 2020). Denn
diese Frage kann nicht allein auf Basis von Geldflussrech-
nungen beantwortet werden, deren Aussagekraft sich auf
ein einzelnes Jahr beschrankt. Vielmehr ist der Einbezug
der langerfristig orientierten Bilanz zentral: Sie unterschei-
det zwischen Vermégen (Aktiven) und Schulden (Passi-
ven). Den Uberschuss des Vermdgens iiber die Schulden
bezeichnet man als Eigenkapital. Je hoher die Eigenkapi-
talfinanzierung, umso solider die Bilanz (Salvi und Schalt-
egger 2021 sowie Schaltegger, Weckherlin und Salvi 2020).
Hinzu kommt die Kapitalintensitdt: Eine Bilanz fallt umso
solider aus, je weniger Anlagevermogen pro Staatsange-
stellten eingesetzt werden muss.

Das Eigenkapital des Staates ist nicht nur fiir Investiti-
onsentscheidungen wichtig. Lander mit h6herem Eigen-
kapital sind auch generell widerstandfdhiger; sie haben
geringere Finanzierungskosten und sind besser in der La-
ge, mit einer diskretiondren Fiskalpolitik auf wirtschaftli-
che Schocks wie die Corona-Krise zu reagieren. Gerade
hinsichtlich dieser Krisenresilienz ist ein Eigenkapitalpuf-
fer wichtig. Ergdnzend zur heutigen Finanzierungsrech-
nung wiirde eine Eigenkapitalregelung eine umfassende
Ubersicht ermdglichen. Vor allem mit Blick auf Forderun-
gen, den Schuldenabbau zu stoppen, béte die Bilanz eine
gute Entscheidungsgrundlage; man konnte festhalten, ab
welchem Stand des Eigenkapitals relativ zur Bilanzsumme
eine Lockerung der Ausgabenregel moglich wére (Schalt-
egger, Weckherlin und Salvi 2020).

* periodenabgegrenzt

L)
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N
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4.2.3 Gebundene Ausgaben

Ein erheblicher Teil der Bundesausgaben ist von vorherein
stark festgelegt. Als ,,gebundene Ausgaben“ gelten solche
Ausgaben, deren Niveau in der Verfassung oder in Geset-
zen verbindlich festgeschrieben ist oder die weitgehend
von exogenen Faktoren abhdngen. Der Anteil gebundener
Ausgaben an den Gesamtausgaben stieg von rund 55 Pro-
zent im Jahr 2015 auf 62 Prozent im Jahr 2020 (Bundes-
rat 2021b). Dabei spielen insbesondere die an die so-
ziale Wohlfahrt gebundenen Ausgaben eine wesentliche
Rolle. Abbildung 11 zeigt die Entwicklung der Ausgaben
in Milliarden Franken von 1990 bis 2021. Wahrend der
Bund 1990 knapp 6,88 Milliarden Franken ausgab, waren
es 2021 bereits 30,16 Milliarden Franken. Vor dem Hinter-
grund der Alterung zeigt sich hier dringender Handlungs-
bedarf.

Auch unabhéngig von externen gesellschaftlichen He-
rausforderungen haben steigende Ausgabenbindungen
weitreichende Folgen fiir die budgetaren Prozesse: In Zu-
kunft werden beinahe zwei Drittel der Bundesausgaben in
den Voranschldgen nicht oder kaum angepasst werden
konnen. Das verengt den finanzpolitischen Spielraum von
Bundesrat und Parlament erheblich. Unter der Schulden-
bremse drosselt der Anstieg der gebundenen Ausgaben die
Flexibilitat fiir ungebundene Ausgaben. Um der Haus-
haltsausgleichsregel gerecht zu werden, verabschiedete
der Bund beispielsweise das ,,Stabilisierungsprogramm
2017-2019“, wobei 80 Prozent des Entlastungsvolumen
auf schwach bis mittelstark gebundene Ausgaben entfal-
len (Balmer 2016). Kritikerinnen beméngeln, dass manche
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Abbildung 11: Ausgaben des Bundes fiir soziale Wohlfahrt, 1990-2021
Quelle: Eigene Darstellung

Bereiche iiberproportional von den erforderlichen Kiirzun-
gen betroffen sind, zum Beispiel Bildung und Forschung.
Zusatzlich verkomplizieren die wiederkehrenden Ent-
lastungspakete generell die Budgetprozesse. Sie beein-
trachtigen die Planungssicherheit und die Budgetqualitat.
Strukturelle Reformen, die die gesetzlichen Ausgabenbin-
dungen reduzieren oder zumindest flexibilisieren, kénn-
ten dem Bund wieder mehr finanzpolitischen Spielraum
geben.

4.2.4 Konjunkturkomponente

Die Beriicksichtigung der konjunkturellen Lage ist fiir eine
zielfilhrende Funktionsweise der Schuldenbremse essen-
ziell. Damit die konjunkturbedingten Einnahmenschwan-
kungen sich nicht auf den zuldssigen Ausgabenplafond
iibertragen, werden die Einnahmen um den sogenannten
Konjunkturfaktor korrigiert. In Phasen der Hochkonjunk-
tur bewirkt der Konjunkturfaktor, dass der Ausgabenpla-
fond unter den Einnahmen liegt und ein Finanzierungs-
iiberschuss erwirtschaftet werden muss. Umgekehrt
gestattet die Konjunkturbereinigung in Rezessionen ein
Defizit. Die Konjunkturkomponente kann als Funktion der
Produktionsliicke verstanden werden, wobei sie das Ver-
héltnis des BIP-Trends (beziehungsweise des ,,Trend-BIP*)
zum aktuellen BIP widerspiegelt.

Das Trend-BIP ist eine nicht beobachtbare Grofie, die
geschétzt werden muss. Bis 2020 beruhte die Schitzung
auf einem statistischen Glattungsverfahren, dem so-
genannten modifizierten Hodrick-Prescott-Filter (mHP-Fil-
ter). Gemaf3 diesen Berechnungen fiihrte der starke Wirt-
schaftseinbruch im Jahr 2020 aufgrund der Corona-Krise
dazu, dass das Wachstum der relevanten Trend-BIP-Werte
nicht stabil blieb, sondern zeitlich verzégert relativ stark
sank. Grund ist die mechanische Glattung des mHP-Filters,
die keine zusdtzlichen konjunkturrelevanten Beobach-
tungsgroflen oder Faktoren beriicksichtigt. Methodisch
kann also die Ursache des BIP-Einbruchs nicht integriert
werden, was insbesondere in Krisenzeiten zu abweichen-
den Schitzungen fiihren kann. Die Corona-Pandemie legte
diese Schwiche offen, woraufhin die Eidgendssische Fi-
nanzverwaltung (EFV) sich zu einer alternativen Berech-
nungsmethode fiir das Trend-BIP entschied (Schmass-
mann und Wiedmer 2022). Sie verwendet nunmehr die
vom Staatssekretariat fiir Wirtschaft (SECO) berechnete
Produktionsfunktion der Europdischen Kommission (,,SE-
CO-Produktionsfunktion®).

Die neue Methode ermdglicht insbesondere in Krisen-
zeiten eine bessere Einschitzung der Konjunkturlage und
gilt somit als deutlich robuster als ein einfaches statisti-
sches Glattungsverfahren. Die Umstellung vom mHP-Filter
auf die SECO-Produktionsfunktion erfolgte erstmalig in
der Rechnung 2021. Die SECO-Produktionsfunktion erlaubt
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eine 6konomisch fundierte Einschdtzung der Konjunktur-
lage. Die zugrundeliegende Methode der Europdischen
Kommission beriicksichtigt viele Inputfaktoren und Para-
meter; der Arbeitsmarkt ist ein zentraler Bestandteil. Ver-
glichen mit dem mHP-Filter ist die SECO-Produktions-
funktion merklich komplexer, was mit einem grofieren
Beurteilungsspielraum einhergeht.

Auch Schitzungen von Produktionsliicken sind mit
Vorsicht zu betrachten, wie Erfahrungen der EU-Mitglied-
staaten exemplarisch darlegen. Insbesondere in Prog-
nosen und in Echtzeit weisen die Schatzungen im Ver-
gleich mit der Ex-post-Betrachtung grofie Unterschiede
auf, was zu grof3en Revisionen im Zeitverlauf fiihrt. Studi-
en von Eyraud und Wu (2015) und Kempkes (2014) zeigen
durchschnittliche Fehler von 1,0 bis 1,3 Prozentpunkten
des BIP fiir die Mitgliedstaaten des Euro-Raums zwischen
2003 und 2013; bei Prognosen belduft sich der Fehler
durchschnittlich sogar auf mehr als zwei Prozentpunkte
(Reuter 2020). Systematische Verzerrungen bei Schétzfeh-
lern der Produktionsliicke fiihren entsprechend zu Verzer-
rungen der prognostizierten Konjunkturlage. Es gilt somit
die Verldsslichkeit von Produktionsliickenschitzungen zu
verbessern. Verbesserungen, die zu weniger revisions-
anfdlligen Schitzungen des Produktionspotenzials fiih-
ren, diirften entscheidend zu verldsslicheren Prognosen
beitragen (Feld et al. 2021). Auch in Bezug auf die Konjunk-
turkomponente zeigt sich, dass die spezifische Ausgestal-
tung einer Fiskalregel maf3geblich iiber die Wirkungsweise
entscheidet.

5 Fazit

Fiskalregeln steigern die finanzpolitische Stabilitdt eines
Landes. Damit tragen sie auch zur Krisenresilienz bei. In
der Schweiz tragt die Schuldenbremse seit 2003 erfolgreich
zur Stabilisierung der Finanzpolitik bei. Die Bruttoschul-
den des Bundeshaushalts wurden stark reduziert. Auch
in einem Ausnahmezustand wie der Corona-Pandemie
steht der Schweizer Haushaltsausgleich im internationa-
len Vergleich gut da. Dennoch bestehen Ausbesserungs-
potenziale. So gilt es den Anwendungsbereich von Schul-
denbremsen zu erweitern. Ohne Beriicksichtigung der
Sozialversicherungsausgaben bleibt ein wachsender An-
teil der Bundesausgaben aufderhalb der fiskalpolitischen
Rahmenbedingungen. Es bedarf daher einer Einfiihrung
von addquaten Schuldenbremsen fiir den Bereich der Sozi-
alversicherungen. Zweitens triige die Ergdnzung um die
Bilanz in der Erfassungsstatistik zur langfristigen finan-
ziellen Nachhaltigkeit bei. Drittens wiirden strukturelle
Reformen, die die gesetzlichen Ausgabenbindungen redu-
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zieren oder flexibilisieren, den finanzpolitischen Spiel-
raum vergroflern. Und viertens sollte man die Verfahren
zur Berechnung der Konjunkturkomponente verbessern,
um Verzerrungen bei Schiatzwerten und Prognosen zu ver-
meiden. Nur gut konzipierte Fiskalregeln konnen die be-
absichtigte Wirkung entfalten.

Danksagung: Grofiter Dank gilt Karen Horn fiir ihre auf3er-
ordentliche Unterstiitzung in der Korrektur des Artikels.
Thre Kommentare, Anmerkungen und Glattungen waren
fiir uns eine enorme Hilfe. Jegliche verbleibende Fehler
gehen ausschlief3lich zu Lasten der Autoren.
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