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1. Einleitung

Folgt man Richard A. Musgrave (1959), bilden die Aufgaben des Staats
einen Dreiklang: Allokation, Distribution und Stabilisierung. Die Frage der
makrodkonomischen Stabilisierung hat dabei in den letzten Monaten stark
an Bedeutung gewonnen. Ausgelost durch die globale Finanzkrise erlebte die
Weltwirtschaft einen auflergewohnlich raschen und starken Einbruch. Fast
alle Industrienationen befanden sich gleichzeitig in einer Rezession. Gemafd
provisorischen Zahlen ist die Weltwirtschaft 2009 zum ersten Mal in der
Nachkriegszeit um 1,1 Prozent geschrumpft. In den Industrielindern betrug der
Riickgang sogar 3,9 Prozent. Fiir 2010 wird wieder ein Wachstum der Weltwirtschaft
von 3,1 Prozent erwartet (IWF 2010). Dieser starke Einbruch hat sich deutlich
auf den Arbeitsmarkt niedergeschlagen. So verdoppelte sich in den USA die
Arbeitslosenquote seit Beginn der Rezession im Dezember 2007 von 4,7 auf 10,2
Prozent — und liegt damit auf dem hochsten Stand seit 1983. Die OECD rechnet
fiir 2010 mit einer durchschnittlichen Arbeitslosenquote von 9,0 Prozent in ihren
30 Mitgliedstaaten. Im Jahr 2007 lag diese noch bei 5,6 Prozent. Die ILO hilt fest,
dass seit Oktober 2008 weltweit mindestens 20 Millionen Arbeitspldtze abgebaut
wurden (ILO 2009).

Um die durch den Einbruch der Weltwirtschaft entstehende Nachfrageliicke
zu schlieflen, haben viele Industrienationen umfassende Konjunktur- und
Rettungspakete zur Stabilisierung der Wirtschaft beschlossen (fiir einen Uberblick
iiber die nationalen Konjunkturpakete sieche OECD 2009). In den letzten zwei
Jahrzehnten hat sich zwar die Ansicht durchgesetzt, dass zur Gldttung von
Konjunkturschwankungen die Geldpolitik das geeignete Instrument darstellt
(CESifo 2009, IWF 2008, Elmendorf und Furman 2008). Als Grund wird angefiihrt,
dass entsprechende fiskalpolitische Mafinahmen oft mit Wahrnehmungs-,
Entscheidungs- und Wirkungsverzogerungen Kkonfrontiert sind. Kaum bestritten
ist hingegen, dass die Geldpolitik dann die Unterstiitzung der Fiskalpolitik
braucht, wenn diese sich als ineffektiv erwiesen hat oder ihre Mittel vollstandig
ausgeschopft sind (IWF 2008). Diese Bedingung scheint in der aktuellen Krise
zuzutreffen. Die Notenbanken haben weltweit ihren Leitzins auf ein zum Teil
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historisch tiefes Niveau nahe null gesenkt und durch konzertierte Aktionen
wiederholt der Volkswirtschaft grofle Geldmengen zur Verfiigung gestellt. Um
die Geldmenge zusitzlich noch auszuweiten, wurden unter dem Begriff der
quantitativen Lockerung Staatsobligationen und Unternehmensanleihen gekauft.

Grundsitzlich kann die Fiskalpolitik iiber zwei Arten stabilisierend auf
den Konjunkturzyklus wirken: erstens tiber automatische Stabilisatoren
und zweitens tiiber eine diskretiondre Fiskalpolitik. Die Wirkungsweise der
automatischen Stabilisatoren hédngt dabei vom Transfersystem wie etwa der
Arbeitslosenversicherung, der Progressivitit des Steuersystems und weiteren
institutionellen Regeln, wie beispielsweise einer Schuldenbremse ab (Feld und
Kirchgassner 2008). Die diskretiondre Fiskalpolitik bedarf dagegen expliziter
politischer Entscheidungen im Bereich der Ausgaben- und/oder der Steuerpolitik.
Diskretiondre Konjunkturstimuli schneiden in bisherigen Studien anhand der
drei oft verwendeten Kriterien ,zielgenau, zeitgerecht und zeitlich beschrankt”
schlechter ab als die automatischen Stabilisatoren (IWF 2008, Elmendorf und
Furman 2008, Stone und Cox 2008).

Im Folgenden wird die Stabilisierungswirkung der Fiskalpolitik der Schweiz iiber
die letzten 50 bzw. 30 Jahre analysiert. Dazu wird zundchst die Fiskalpolitik des
Bundes und danach die der Kantone untersucht. Es zeigt sich, dass in etwa 60%
der Jahre der Bundeshaushalt tatsdchlich antizyklisch wirkte. In Rezessionsjahren
wirkte die Fiskalpolitik des Bundes immer antizyklisch. In den Kantonen ist die
Quote etwas tiefer. In einem zweiten Schritt unterscheiden wir zwischen der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren und der diskretiondren Fiskalpolitik
als antizyklisches Instrument. Dabei wird die quantitativ bedeutendere Rolle der
automatischen Stabilisatoren im Vergleich zur diskretiondren Fiskalpolitik deutlich.
Drittens betrachten wir die makrodkonomischen Effekte der antizyklischen
Fiskalpolitik. Es zeigt sich, dass die automatischen Stabilisatoren als effektive
Konjunkturstiitze wirken, wahrend die Impulse der diskretiondren Fiskalpolitik
einen geringeren Einfluss auf den Konjunkturverlauf ausiiben. AbschliefRende
Bemerkungen tber die Erfahrungen der antizyklischen Fiskalpolitik in der Schweiz
runden den Beitrag ab.

2. Die Stabilisierungswirkung der Schweizer Fiskalpolitik

Im Zentrum der politischen Debatte stehen die so genannten Multiplikatoreffekte
fiskalpolitischer Maflnahmen. Welches sind die ausgeldsten Verdnderungen
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Beziehung zum Umfang der getroffenen
Maflnahmen? Die empirische Literatur zu den internationalen Erfahrungen mit
der Stabilisierungswirkung der Fiskalpolitik ist gleichermaflen umfangreich wie
uneinheitlich. Dies liegt unter anderem an den unterschiedlichen methodischen
Verfahren. Der IWF (2008) unterscheidet zwischen drei verschiedenen Ansitzen:
einem ,narrativen Ansatz“, der Politikinderungen aus der historischen
Erfahrung des Gesetzgebungsprozesses identifiziert (Ramey und Shapiro 1998),
einem ,Fallstudienansatz”, der die Wirkung eines ,natiirlichen Experiments”,
beispielsweise eines Steuerrabatts, untersucht (Shapiro und Slemrod 2002 fiir
die Wirkung des 2001 Steuerrabatts in den USA) und einem Ansatz, iber
strukturelle Vektorautoregressionen den Einfluss fiskalpolitischer Schocks auf die
BIP-Fluktuationen zu untersuchen. Die erwdhnte Studie des IWF (2008) untersucht
in einer Zusammenstellung 41 Linder iiber den Zeitraum von 1970 bis 2007
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und stellt fest, dass Impulsprogramme zwar einen positiven Einfluss auf die
Wirtschaft haben. Dieser Effekt ist aber bei einem Impuls von einem Prozent
des BIP mit einer durchschnittlichen Erhéhung des BIP von 0,1 Prozent im
Jahr der Krise gering. Auch der Gesamteffekt tiber die nidchsten drei Jahre ist
mit einer Erhohung des BIP um insgesamt 0,5 Prozent relativ klein. Die Studie
zeigt aullerdem, dass Fiskalimpulse umso eher versickern, je grofler die Sparquote
der Haushalte und je offener die Volkswirtschaft (Abfluss tiber Importe) ist. Die
beschlossenen Mafinahmen finden zweitens oft eine permanente statt temporédre
Anwendung und erhohen somit die Schulden wesentlich. Auch Reinhart und
Rogoff (2009) stellen fest, dass in den Industrienationen seit dem Zweiten
Weltkrieg die Verschuldung im Zuge einer Finanzkrise innerhalb von drei Jahren
um durchschnittlich 86 Prozent zugenommen hat. Andere Untersuchungen
(OECD 2009) weisen insbesondere bei offenen Volkswirtschaften fiir zusitzliche
Staatsausgaben einen tiefen Multiplikatoreffekt zwischen 0,3 und 0,8 aus. Bezogen
auf die Schweiz wiirde das bedeuten, dass fiir jeden zusdtzlichen Franken, den
der Staat ausgibt, die Wirtschaft nur um 0,3 bis 0,8 Franken wiéchst. Barro
(1974, 2009) kritisiert die Annahme hoher Multiplikatoreffekte, weil Haushalte
und Unternehmen die Staatsdefizite von heute als Steuererhdhungen von morgen
interpretieren. Dementsprechend werden sie bereits heute ihre Ersparnisse im
gleichen Ausmafl erhohen, wie der Staat zusdtzliche Schulden macht. Es resultiert
ein Nullsummenspiel: Der Impuls des Staates wird von den privaten Akteuren
vollstandig absorbiert. Studien, welche mit Vektorautoregressionen arbeiten, gibt es
vor allem fiir OECD- und EU-Staaten (z.B. Perotti 2005 fiir OECD-Staaten, Cwik und
Wieland 2009 fiir 11 EU-Lander). Insbesondere zu den USA finden sich zahlreiche
Publikationen (z.B. Blanchard und Perotti 2002).

Fir die Schweiz liegen Simulationsrechnungen fiir das Makromodell der KOF-
ETH vor (Frick, Graff und Hartwig 2009). Diese gehen von einem Multiplikatoreffekt
von 1,7 aus, sind aber mit den oben erwdhnten empirischen Arbeiten
nicht vergleichbar. Balaster (2009) verwendet einen narrativen Ansatz, um die
Impulsprogramme des Bundes und deren Wirkung seit 1970 darzustellen. Jordan
(1994) untersucht die Wirkung der Bundesfinanzpolitik der 1980er und 1990er
Jahre. Er kommt zum Ergebnis, dass der Bund eine stark prozyklische Fiskalpolitik
betrieben habe. Analysen, welche mit Hilfe von Vektorautoregressionen den
Einfluss fiskalpolitischer Schocks auf das Wirtschaftswachstum untersuchen,
existieren hingegen bisher nicht.

Die rechtlichen Voraussetzungen fiir eine Stabilisierungspolitik in der Schweiz
haben sich allmihlich entwickelt (Frey 2007). Erste Ansidtze einer aktiven
Konjunkturpolitik des Bundes stammen aus dem Jahr 1942 unter dem Eindruck
der Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre. Der eigentliche Konjunkturartikel wurde
aber erst 1978 von Volk und Stdnden im zweiten Anlauf angenommen. In der
Schweizer Bundesverfassung wird heute in Art. 100 festgehalten, dass der Bund
Mafinahmen fiir eine ausgeglichene konjunkturelle Entwicklung zu treffen hat,
insbesondere zur Verhiitung und Bekdmpfung von Arbeitslosigkeit und Teuerung
(Absatz 1). Er berticksichtigt dabei die wirtschaftliche Entwicklung der einzelnen
Landesgegenden und arbeitet mit den Kantonen und der Wirtschaft zusammen
(Absatz 2).

Wie wurden diese verfassungsrechtlichen Vorgaben umgesetzt? Welche
fiskalpolitischen Impulse wurden tiber die letzten 50 Jahre vom Bundes- und den
Kantonshaushalten auf die Konjunktur abgegeben?
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Abbildung 1 Entwicklung des realen Wirtschaftswachstums in der Schweiz (1950-2008)
Quelle: Seco (2009)

2.1 Analyse der Reaktion der Fiskalpolitik wihrend Rezessionen

Zur Analyse der Schweizer Fiskalpolitik wihrend Rezessionen, miissen zuerst
die Rezessionsphasen identifiziert werden. Nach einer gidngigen, aber nicht
unumstrittenen Definition liegt eine Rezession vor, wenn das BIP in zwei
aufeinander folgenden Quartalen einen Riickgang verzeichnet. Da im Folgenden
Jahreswerte verwendet werden, haben wir rezessive Phasen als Jahre mit einem
negativen realen BIP-Wachstum definiert.! Gemif§ dieser Definition durchlief die
Schweiz seit 1950 sechs Rezessionsphasen: 1958, 1975-1976, 1982, 1991, 1993,
2003 (vgl. Abbildung 1).

Kantonsdaten stehen fiir den Zeitraum 1971 bis 2005 zur Verfiigung. Eine
Rezession wurde analog als Riickgang des realen kantonalen Volkseinkommens?
innerhalb eines Jahres definiert. Gemif} dieser Definition haben tiber den gesamten
Zeitraum betrachtet alle Kantone mehrere Rezessionen erlebt, wobei es deutliche
Unterschiede gibt. So war der Kanton Neuenburg beispielsweise in den 70er-Jahren
stark von der Krise der Uhrenindustrie betroffen, wahrend der Kanton Solothurn
in den 90er-Jahren aufgrund der hohen Bedeutung des industriellen Sektors
mehrere Jahre mit schrumpfendem Volkseinkommen verzeichnete. Auflerdem
haben kleinere Kantone gelegentlich mit strukturellen Problemen zu kdmpfen,
inklusive eines Riickgangs der stindigen Wohnbevolkerung. Ein Riickgang des
kantonalen Volkseinkommens wurde in diesen 35 Jahren in sechs (Nidwalden,
St. Gallen, Waadt) bis 15 Perioden (Neuenburg) registriert. Betrachtet man nur die
Rezessionsjahre, so ergeben sich insgesamt 243 Beobachtungen. (vgl. Tabelle 1).

1. Quartalsdaten sind erst ab 1965 erhiltlich. Die so definierten Rezessionen decken sich aber
vollumfanglich mit der Verwendung von Jahresdaten, so dass keine Rezession ,libersehen” wird.
Auf umfangreichere, detailliertere Definitionen von Rezessionen, wie sie in den USA beispielsweise
das National Bureau of Economic Research (NBER) verwendet, wurde nicht zuletzt aufgrund fehlender
Daten verzichtet. Das NBER definiert eine Rezession als ,a significant decline in economic activity
spread across the country, lasting more than a few months, normally visible in GDP growth, real
personal income, employment (non-farm payrolls), industrial production and wholesale retail sales.“

2. Kantonale BIP-Daten sind erst ab 1990 erhaltlich.
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Zweitens geht es um die Definition des Fiskalimpulses. In Anlehnung an den IWF
(2008) definieren wir den Fiskalimpuls als Verdnderung der realen Primdrbilanz
gegeniiber dem Vorjahr fir alle Perioden t = 1951-2007 fiir den Bund bzw. t =
1971-2005 fiir die Kantone als

gt = (It — ) — (T—1 — Pi—1) + (€ — ar) — (€—1 — A—1)

(1

Primérbilanz Sozialversicherungsbilanz

wobei r; fur die realen Staatseinnahmen im Verhiltnis zum realen BIP in Periode
t und p: fir die Primédrausgaben (Gesamtausgaben abziiglich Passivzinsen) im
Verhiltnis zum BIP in Periode t stehen. Der Ausdruck r; — p; ist somit die
Primaérbilanz in Periode t. Bei der Berechnung des Fiskalimpulses auf Bundesebene
wurden zusidtzlich noch der Einfluss der vier staatlichen Sozialversicherungen
Alters- und Hinterlassenenversicherung (AHV), Invalidenversicherung (IV),
Arbeitslosenversicherung (ALV) und Erwerbsersatzordnung (EO) miteinbezogen.
Der Term e, steht dabei fiir die Einnahmen der Sozialversicherungen im Verhaltnis
zum BIP, a; fuir die entsprechenden Ausgaben.

Im Unterschied zu &hnlichen Analysen musste darauf verzichtet werden,
konjunkturell bereinigte Werte fiir die Primédrbilanz zu verwenden. Dies liegt unter
anderem daran, dass die entsprechenden Daten fiir den Bund nicht bis 1950
zurilickreichen. Fir die Kantone existieren weder Daten {iber das potenzielle noch
uber das konjunkturell bereinigte BIP bzw. Volkseinkommen. Blanchard (1990)
und Jordan (1994) weisen zudem darauf hin, dass die Meinungen zur Verwendung
von konjunkturell bereinigten Werten kontrovers sind, weil davon ausgegangen
wird, dass das BIP um einen konstanten Wachstumspfad fluktuiert. Zudem gibt
es verschiedene Methoden, um das potenzielle und das konjunkturell bereinigte
BIP zu berechnen. Jordan (1994) hilt fest, dass je nach Berechnungsmethode
des konjunkturell bereinigten BIP, hohe aktuelle Defizite auch als unrealistische
Uberschiisse erscheinen konnen. Auch die Verwendung von Elastizititen ist
indessen nicht ganz unproblematisch. Mangels Alternativen orientieren wir uns
wiederum an der Publikation des IWF, welcher sowohl mit auf Elastizititen basierten
Impulsen als auch mit konjunkturell bereinigten Werten arbeitet IWF 2008).

Abbildung 2 zeigt die vom Bundeshaushalt und den Sozialversicherungen
abgegebenen Impulse im Vergleich zum realen BIP-Wachstum. Der Fiskalimpuls ist
dabei definiert als Verdnderung der Primarbilanz gegeniiber dem Vorjahr. Wenn in
einer Rezession die Steuereinnahmen abnehmen und die Ausgaben aufgrund von
Konjunkturprogrammen erhoht werden, so verschlechtert dies die Primdérbilanz.
In Abbildung 2 wiirde sich in diesem Fall der Balken fiir den Fiskalimpuls im
negativen Bereich befinden; die Finanzpolitik widre antizyklisch. Mit anderen
Worten: Eine antizyklische Fiskalpolitik ist grafisch so illustriert, dass Impuls und
Wirtschaftswachstum immer das gleiche Vorzeichen aufweisen und somit in die
gleiche Richtung zeigen. Ein negativer Wert fiir den Fiskalimpuls bei positivem
Wirtschaftswachstum miisste entsprechend als prozyklische Politik interpretiert
werden. Betrachtet werden jeweils die einzelnen Jahre.? Dadurch ergibt sich, dass

3. Mit dieser Methode wird z.B. der Auslastungsgrad der Wirtschaft nicht berticksichtigt. Solche
Indikatoren betreffen in der Regel allerdings nur den sekunddren Sektor, dessen Anteil
an der Gesamtwertschopfung in den letzten Jahren kontinuierlich abgenommen hat. Der
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Abbildung 2 Fiskalimpuls des Bundes und der Sozialversicherungen (1951-2007)
Quellen: EFV (verschiedene Jahrgidnge), BES (2008), BSV (2009), Seco (2009), eigene Berechnungen.

die Fiskalpolitik zwischen 1951 und 2007 in etwas mehr als 60 Prozent der Fille
antizyklisch und in knapp 40 Prozent der Fille prozyklisch war.

In der Vergangenheit wurde der Bund fiir seine prozyklische Finanzpolitik
wiederholt kritisiert.* Unterteilt nach Jahrzehnten lisst sich jedoch seit den 90er-
Jahren eine Entwicklung in Richtung antizyklischer Fiskalpolitik beobachten. Seit
der Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 war die Fiskalpolitik des Bundes
sogar durchwegs antizyklisch. Ersichtlich ist auch, dass mit dem Ausbau der
Sozialversicherungen der Impuls aus diesem Bereich im Verhiltnis zu den iiber
das Budget beschlossenen Mafinahmen laufend groer wurde.

Abbildung 3 zeigt die Fiskalimpulse der Kantone fiir den Zeitraum 1971-
2005. Der ungewichtete Fiskalimpuls entspricht dabei dem Durchschnittswert
der 26 Kantone, wihrend der gewichtete Wert die unterschiedliche Grofle der
Volkswirtschaften (ausgedriickt durch die Wohnbevolkerung) berticksichtigt. In
den meisten Jahren fiithrt dies jedoch kaum zu nennenswerten Unterschieden.
Verglichen mit Grafik 2 wird deutlich, dass der Impuls der Kantone tendenziell
wesentlich kleiner ist. Wiahrend die Impulse beim Bund auch ohne Einbezug
der Sozialversicherungen hdufig Werte von tiber 1 Prozent des BIP annehmen,
erreicht der Impuls der Kantone nur selten die Schwelle von 0,5 Prozent. Damit
bestatigt sich die verfassungsrechtlich bestimmte Fithrungsrolle des Bundes fiir
die Stabilisierungspolitik, auch wenn die Summe der Ausgaben aller Kantone im
Verhiltnis zu den Bundesausgaben einen hoheren Anteil am BIP ausmacht (zuletzt
15 bzw. 11 Prozent). Analog zur Entwicklung auf Bundesebene hat jedoch auch bei

Dienstleistungssektor macht hingegen tiber 70% des BIP aus. Die aktuelle Krise ist in den Daten
noch nicht enthalten (1951-2007). Insofern war die Auslastung der Wirtschaft nur in einem Fall
(1975/76) deutlich unter dem Potenzial.

4. Beispiele daftir sind Frey (2007), Frick und Lampart (2004), Lampart (2005), Jordan (1994) oder auch
die OECD (2002). Fir einzelne Perioden gibt es jedoch auch Gegenbeispiele, so z.B. Jaeger und Schips
(1980) fiir die 1970er Jahre.
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Abbildung 3 Fiskalimpuls der Kantone (1970-2005)
Quellen: EFV (verschiedene Jahrginge), BES (2008), eigene Berechnungen

den Kantonen der Impuls im Verhiltnis zum Wirtschaftswachstum tiber die Zeit
zugenommen.

Bisherige Untersuchungen kamen zum Schluss, dass die Kantone in der
Vergangenheit oft eine prozyklische Finanzpolitik verfolgten. Es wird kritisiert,
die verfolgte Fiskalpolitik der Kantone hitte die jeweilige wirtschaftliche Lage
noch verschirft. Ammann (2002) hat drei Perioden identifiziert, wahrend derer
die Kantone eine klar prozyklische Budgetpolitik verfolgten: 1970-1972, 1988-1990
und 1993-1995. Frick und Lampart (2004) untersuchten die Periode von 1988-2004
und stellten dabei fest, dass sich die Kantone in etwa gleich haufig prozyklisch wie
antizyklisch verhielten. Verglichen mit dem Bund waren sie damit etwas hdufiger
prozyklisch.

2.2 Unterscheidung zwischen automatischen Stabilisatoren
und diskretiondrer Fiskalpolitik

Nachdem wir die Fiskalimpulse identifiziert haben, stellt sich die Frage der
Zusammensetzung. Wie oben erwidhnt, setzt sich der gesamte Fiskalimpuls aus
einer automatischen Komponente iiber das Steuersystem, die Sozialversicherungen
oder die Schuldenbremse und einer diskretiondr bestimmten Grofle aus der
aktiven Konjunkturpolitik zusammen. Der Fiskalimpuls g kann illustrativ wie folgt
dargestellt werden (siehe auch IWF 2008):

gt = (1t (yo) — pe(yr) — Ce—1(Ye-1) — Pe-1(Ye-1))
= (1(yr) — Pe(yr) — (re(Ye-1) — Pe(Ye—1)) + (@e(Yi—1) — Pe(Ye-1) — @e-1(Yt-1) — Pe—1(Yt-1))

Automatischer Stabilisator Diskretiondrer Fiskalimpuls

2)

wobei r¢(y:) — pe(yr) den Primérsaldo in Periode t in Abhidngigkeit der
Wirtschaftslage y darstellt. Der Ausdruck r¢(y¢—1) — pt(yt—1) ist ein Hilfsterm. Er zeigt
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einen hypothetischen Primédrsaldo in Periode t, der resultieren wiirde, wenn sich
die Wirtschaft y so entwickelt hdtte wie in Periode t—1. Der erste Klammerausdruck
(V) — pe(yr) — @e(Yio1) — pe(yi-1)) zeigt damit den konjunkturellen Anteil der
Verdnderung des Primdrsaldos — also des Fiskalimpulses —, wihrend der Ausdruck
It(Vi-1) — pt(Yi-1) — (@-1(Vi—1) — Pe—1(Ye—1)) die diskretiondren Mafinahmen
definiert. Der Hilfsterm r(y¢—1) — pt(Vt—1) ist weiter definiert als

It (Vio1) — Pe(Yi—1) = 1 * (1 + [Yi—1 * &) — Pt 3)

Zur Berechnung des hypothetischen Primariiberschuss r¢(y¢-1) — pt(yt-1) in
Periode t werden zundchst die Einnahmen in Prozent des BIP der Vorperiode
t—1 multipliziert mit der Wachstumsrate der Wirtschaft des letzten Jahres y._;
und der langfristigen Elastizitit der Einnahmen ¢,.5 Die Elastizitit e, wurde {iber
den gesamten Zeitraum von 1951-2007 bzw. 1971-2005 berechnet. Sie liegt bei
1,17 fir den Bund und mit der Ausnahme von Uri auch bei allen Kantonen
deutlich tiber eins. Das Ergebnis fiir den Bund deckt sich mit den Annahmen,
die von der Eidgendssischen Finanzverwaltung fiir das Budget und den Finanzplan
gemacht werden. In einem aktuellen Arbeitspapier wird die Elastizitdt auf 1,19
beziffert (Bruchez, Colombier, Geier, Schlaffer und Rey 2009).° Die Finnahmen
reagieren damit relativ elastisch auf die konjunkturelle Entwicklung. Von den
hypothetischen Einnahmen werden die Ausgaben der Vorperiode t—1 subtrahiert.
Damit wird angenommen, dass es in den Bundes- und Kantonshaushalten
kaum Ausgabenpositionen gibt, die institutionell an den Konjunkturverlauf
gekoppelt sind. Ein dhnliches Vorgehen wihlt Jordan (1994). Mit Ausnahme der
Ausgaben fiir die Arbeitslosenversicherung definiert er alle tibrigen Verdnderungen
bei den Ausgaben als rein diskretiondr.” Wir haben fiir die Zurechnung der
Sozialversicherungen zum Fiskalimpuls zwei verschiedene Methoden gewidhlt. Im
ersten Fall wurde der Impuls der Sozialversicherungen analog zu oben in einen
automatischen und in einen diskretiondren Teil zerlegt. Bei der zweiten Methode
wurde der gesamte Impuls vollstindig als automatischer Stabilisator betrachtet.
Die Uberlegung dahinter ist, dass ein Ausbau von Sozialversicherungsleistungen
in Periode t ab Periode t+1 als automatischer Stabilisator zu wirken beginnt. Das
Ausmaf? der automatischen Stabilisatoren wird bei diesem Vorgehen aber eventuell
tiberschatzt.

5. Das Trendwachstum spielt bei dieser Zerlegung in einen diskretiondren und einen automatischen
Impuls keine Rolle. Wie Gleichung (3) zeigt, bleiben die Einnahmen konstant, wenn die Wirtschaft
nicht wachst (yi—; = 0). Weil die Ausgaben im Grundmodell als diskretiondr betrachtet werden,
wiirde es in dieser Situation weder einen diskretiondren noch einen automatischen Impuls geben. Die
Fiskalpolitik wére gegentiber der Vorperiode unverandert. Bei konstantem Trendwachstum hingegen
entsteht aufgrund der Elastizitat (¢; > 1) eine Wachstumsdividende, die vollstindig als automatischer
Stabilisator dargestellt wird.

6. Bei der Schweizer Schuldenbremse werden ebenfalls hypothetische Einnahmenwerte berechnet,
korrigiert tiber einen so genannten Konjunkturfaktor (K-Faktor). Der K-Faktor ist definiert als
das Verhdltnis von geschitztem trendmaifliigem Bruttoinlandsprodukt zu geschitztem aktuellem
Bruttoinlandsprodukt. Das Trend-BIP wird mit Hilfe einer modifizierten Variante des Hodrick-
Prescott-Filters bestimmt (Bruchez 2003). Der Hodrick-Prescott Filter bewirkt jedoch, dass das Trend-
BIP in Richtung der letzten Beobachtungen verzerrt ist (sog. ,Endpunkt“-Problematik, EFV 2004). Wir
haben aus diesen Griinden mit langfristigen Elastizititen und nicht mit BIP-Trendwerten gerechnet.

7. Mit dieser Definition wird der Umfang der diskretiondren Mafinahmen moglicherweise tiber- und
derjenige der automatischen Stabilisatoren unterschitzt.
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Abbildung 4 Stetiger Ausbau der automatischen Stabilisatoren
Quellen: EFV (verschiedene Jahrgidnge), BES (2008), BSV (2009), Seco (2009), eigene Berechnungen

Abbildung 4 zeigt das Verhdltnis von automatischen Stabilisatoren und
diskretiondaren Mafnahmen unterteilt nach Jahrzehnte. Die linke Sdule unterteilt
den Impuls der Sozialversicherungen analog zum Finanzhaushalt von Bund und
Kantonen in zwei Teile, widhrend die rechte Sdule die Sozialversicherungen
vollstandig als automatischen Stabilisator behandelt. Die Grafik zeigt, dass die
automatischen Stabilisatoren sowohl auf Bundes- wie auch auf Kantonsebene tiber
die letzten Jahre stark ausgebaut wurden.® Thr Impuls hat sich seit Anfang der 60er
Jahre kontinuierlich von durchschnittlich 0,9 auf 1,9 Prozent des BIP verdoppelt.
Dies liegt zum einen in der Ausdehnung der generellen Staatstdtigkeit (Erhohung
der Staats- und Fiskalquote). Fatds und Mihov (2001) argumentieren beispielsweise,
dass die Hohe der Staatsquote mit dem Ausmaf} der automatischen Stabilisatoren
auch international korreliert. Zum andern liegt die Stirkung der automatischen
Stabilisatoren im Ausbau der Sozialversicherungen und jiingst in der Einfiihrung
der Schuldenbremse begriindet.

Seit 1951 hat sich gleichzeitig auch der diskretiondre Impuls von 0,6 auf 1,6
Prozent des BIP erhoht. Solche permanenten und diskretiondren Fiskalimpulse
verursachen eine steigende Staats- und Fiskalquote und stirken damit nachgelagert
auch die automatischen Stabilisatoren. Gleichzeitig reduzieren sich mit der
Ausdehnung der Staatstatigkeit aber die langfristigen Wachstumsaussichten (IWF
2008).

Uber die Zeit lisst sich kein Trend beziiglich der Anteile der automatischen
Stabilisatoren und der diskretiondren Impulse feststellen. Wihrend die
Schwankungen von Jahr zu Jahr zum Teil erheblich sind, liegt der Anteil
der automatischen Stabilisatoren unter Einbezug von Bund, Kantonen und
Sozialversicherungen je nach Berechnungsmethode zwischen 60 und 72 Prozent.
Der Impuls der automatischen Stabilisatoren ist damit durchschnittlich etwa

8. Daten fiir die Kantone sind erst ab 1970 verftigbar. Die Graphik enthdlt fir die Intervalle 1951-1960
und 1961-1970 somit nur den Impuls des Bundes und der Sozialversicherungen.
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Tabelle 2 Finanzpolitische Mafinahmen des Bundes als Reaktion auf Krisen seit 1950

Auftrags-
Mafinahmen Zeitpunkt Ausgaben %-BIP Impuls volumen
Arbeitsbeschaffungsprogramme I - III  Juni 1975 2,10 Mrd. 1,4% 1,3% 2,0%
Milderungsmafinahmen Dez. 1978 0,12Mrd. 0,1% 0,7% -
Beschaffungsprogramm Mirz 1983 090Mrd. 0,4%  0,0% 1,1%
Investitionsbonus 1993 Mirz 1993 0,30 Mrd.  0,1% 1,7% 0,4%
Investitionsbonus 1997 Mirz 1997 0,48 Mrd. 0,1% 0,5% 0,6%
Stabilisierungsmalnahmen I - III Dez. 2008 2,09 Mrd. 0,4% ? ?

Quellen: Balaster (2009), eigene Berechnungen

doppelt so grofs wie jener von kurzfristig beschlossenen Mafinahmen. Dabei
muss jedoch weiter differenziert werden. Auf Bundesebene ist der Impuls der
automatischen Stabilisatoren mit 0,6 Prozent des BIP doppelt so grof3 wie der
diskretiondre Effekt (0,3 Prozent). Bei den Sozialversicherungen sind die Anteile
bei der ersten Berechnungsmethode mit je 0,3 Prozent des BIP nahezu identisch.
Dies hat damit zu tun, dass die Leistungen kontinuierlich (diskretiondr) ausgebaut
wurden, widhrend die Einnahmen aufgrund der Ausgestaltung der Finanzierung
nur bedingt auf konjunkturelle Schwankungen reagierten. Bei den Kantonen ist
der Anteil der automatischen Stabilisatoren nur wenig grofler. Da sich in Zukunft
die Staatstdtigkeit nicht im gleichen Ausmaf} ausdehnen kann wie in den Jahren
1951-2007, wird der diskretionédre Impuls aus dem Staatswachstum im Vergleich zu
den automatischen Stabilisatoren automatisch schwécher werden.

Tabelle 2 zeigt die diskretiondren Impulse des Bundeshaushalts gemaf3 einer
Zusammenstellung von Balastér (2009). Die Zusammenstellung orientiert sich an
den Parlamentsbeschliissen und nicht an der Datenanalyse. Auch Balastér (2009)
kommt zum Ergebnis, dass die diskretiondren Mafinahmen im Vergleich zu den
automatischen Stabilisatoren nur einen bescheidenen Effekt auf die Konjunktur
ausiibten.

Damit liegen die Ergebnisse im Rahmen der internationalen Erfahrungen. Gemafd
OECD (2009) sind in der gegenwdrtigen Krise die automatischen Stabilisatoren
mehr als doppelt so grofl wie die kurzfristig beschlossenen Mafinahmen. Interessant
ist auch, dass in 95 Prozent aller Rezessionen die automatischen Stabilisatoren
ihre Wirkung entfalteten, wihrend diskretiondre Mafinahmen nur in 23 Prozent
eine antizyklische Wirkung hatten (IWF 2008). Letztere waren oft schlecht auf
den Konjunkturzyklus abgestimmt und wurden vielfach nicht aus Griinden der
Konjunkturstabilisierung beschlossen.

3. Makrookonomische Effekte der Fiskalpolitik

Nachdem wir die Rezessionsphasen und die fiskalpolitischen Impulse identifiziert
haben, stellt sich die Frage der makrookonomischen Effekte. Was waren die
Wachstumseffekte, die durch die verfolgte Fiskalpolitik wahrend den rezessiven
Phasen ausgelost wurden? In einem ersten Schritt untersuchen wir diese Frage in
einer Event-Analyse. Danach geben Regressionsanalysen systematischere Auskunft
uber Einfliisse und Effekte.
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Tabelle 3 Auswirkungen der Impulse des Bundeshaushalts (ohne Sozialversicherungen)
in Rezessionsjahren (1950-2008)

Anzahl Drei Jahre Ein Jahr Jahrder EinJahr DreiJahre

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

Quellen: EFV (verschiedene Jahrgidnge), BES (2008), SNB (2009), Seco (2009), eigene Berechnungen

3.1 Event-Analyse

Mit der Event-Analyse wollen wir die Dynamik von makrookonomischen
Schliisselvariablen vor, wahrend und nach einer Rezession beobachten. Tabellen 3
und 4 zeigen die Entwicklung von Wachstum, Primérdefiziten, Schulden und
nominellen Zinssdtzen fiir die Bundes- wie auch fiir die Kantonsebene.

Tabelle 3 zeigt, dass die Wirtschaft in den sechs Rezessionen seit 1950 um
durchschnittlich 1,8 Prozent pro Jahr geschrumpft ist. Dieser Durchschnitt wird
jedoch durch den starken Riickgang von 1975 (BIP-Rickgang von 6,7 Prozent)
deutlich verzerrt. In den letzten drei Rezessionen von 1991, 1993 und 2003
lag der Riickgang des BIP jeweils unter einem Prozent. Ein Jahr nach der
Rezession lag das Wirtschaftswachstum durchschnittlich bereits wieder bei 2,2
Prozent. Die Verdnderungen bei den EFinnahmen und Ausgaben deuten auf den
Sperrklinkeneffekt gemaf Peacock und Wiseman (1961) hin. In Rezessionen steigen
die Ausgaben um durchschnittlich 0,6 Prozent des BIP an. Die Betrachtung der
folgenden drei Jahre zeigt, dass die Ausgaben dann auf diesem Niveau verharren.
Die Einnahmen nehmen hingegen in den drei Jahren nach einer Rezession jahrlich
um durchschnittlich 0,1 Prozent des BIP zu. Dass die Einnahmenriickgidnge erst ein
Jahr verzogert zur Krise auftreten, hat wahrscheinlich mit der zeitlich verzogerten
Steuerveranlagung und der frither tiblichen zweijdhrigen Veranlagungsperiode
zu tun. Die Krisen fiihrten erwartungsgemdfd zu negativen Primdrsaldi und
wachsenden Schulden. In den drei Jahren nach der Rezession war der Priméarsaldo
im Schnitt aber wieder ausgeglichen und die Schulden stiegen nur noch geringfiigig
starker an als das BIP (vgl. Reinhart und Rogoff 2009, die fiir grofle Krisen
im internationalen Vergleich von sehr hohen Schuldenzuwachsraten in der
Nachkrisenzeit berichten). Die Geldpolitik reagierte jeweils schnell auf den
konjunkturellen Einbruch, indem sie ihren Leitzins um durchschnittlich 120
Basispunkte senkte. Die etwas iiberraschenden negativen Vorzeichen fiir die
Folgejahre sind vor allem auf die 90er Jahre zurtickzufithren. Die SNB hatte ihren
Leitzins zwischen 1991 und 1996 von 7 auf 1 Prozent gesenkt, obwohl die Wirtschaft
ab 1994 wieder ein positives Wirtschaftswachstum aufwies. Im dhnlichen Ausmafd
wie der Leitzins war auch die Inflationsrate gemessen anhand des Landesindexes
der Konsumentenpreise (LIK) riicklaufig.
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Tabelle 4 Auswirkungen der Impulse der Kantone in Rezessionsjahren (1970-2005)

Anzahl Drei Jahre Ein Jahr Jahrder EinJahr Drei Jahre

Perioden vorher vorher Krise spater spater
A BIP 243 1,3 0,5 -2,1 1,0 1,5
Prozyklisch 112 1,1 0,3 -2,1 1,4 1,5
Antizyklisch 131 1,5 0,7 -2,2 0,6 1,5
A Primérdefizit 243 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,1
Prozyklisch 112 0,0 -0,1 0,5 0,0 0,0
Antizyklisch 131 0,1 0,1 -0,7 0,1 0,1
Primardefizit 243 0,2 0,2 0,1 0,2 0,3
Prozyklisch 112 0,0 -0,1 0,5 0,4 0,5
Antizyklisch 131 0,4 0,5 -0,2 -0,1 0,1
A Schulden 243 0,2 0,4 1,0 0,5 0,1
Prozyklisch 112 0,4 0,7 0,9 0,3 -0,3
Antizyklisch 131 0,0 0,2 1,1 0,6 0,4

Quellen: EFV (verschiedene Jahrgidnge), BES (2008), eigene Berechnungen9

Unsere kantonale Event-Analyse der Rezessionsphasen ist in Tabelle 4 dargestellt.
Fir die kantonalen Rezessionen ergeben sich zwischen 1971-2005 insgesamt
243 Beobachtungen. Dabei wird deutlich, dass sich die Fiskalpolitik der
Kantone in Rezessionsjahren nicht wesentlich von derjenigen iiber den gesamten
Konjunkturzyklus unterscheidet. Antizyklische und prozyklische Mafinahmen sind
in etwa gleich haufig (54 Prozent der Fille antizyklisch, 46 Prozent der Fille
prozyklisch). Diese Anteile bewegen sich damit auf dhnlicher Hohe wie die
eingangs zitierten Analysen von Frick und Lampart (2004) und Frey (2007), welche
jedoch nicht zwischen Rezessionen und Expansionsphasen differenzieren. Bis Ende
der 90er-Jahre ist bei der Finanzpolitik in Rezessionsphasen kein Trend in eine
Richtung ersichtlich. In den letzten Jahren verfolgten die Kantone aber dhnlich
wie der Bund vermehrt eine antizyklische Fiskalpolitik (zwei Drittel der Falle im
Zeitraum 2001-2005). Dabei zeigt sich im Krisenjahr ein ausgepragter Unterschied
in den Primdrsalden zwischen jenen Kantonen, die eine antizyklische Fiskalpolitik
verfolgten, im Vergleich zu jenen, die eine prozyklische Fiskalpolitik aufweisen.

Interessant ist weiter, dass das Ausmafl der Rezession kaum einen Einfluss
darauf hat, ob die Kantone kurzfristig zusatzliche Ausgaben oder Steuersenkungen
beschlossen haben. Im Durchschnitt ist der Riickgang des Volkseinkommens
sowohl bei einer anti- wie auch bei einer prozyklischen Fiskalpolitik im Jahr
der Krise nahezu identisch (-2,1 bzw. -2,2 Prozent). Das durchschnittliche
jahrliche Wachstum des Volkseinkommens ist mit 1,5 Prozent in den drei
Jahren nach der Krise ebenfalls in beiden Fillen gleich hoch. Damit zeigt
sich eine prozyklische Politik nicht als ausgeprdgt wachstumsfeindlich. Weil
sich Kantone, die eine prozyklische Fiskalpolitik verfolgten, in den Jahren vor
der Krise oftmals mit Haushaltsdefiziten und steigenden Schulden konfrontiert
sahen, liegt die Vermutung nahe, dass die Entscheidung zu Einsparungen
oder Steuererhohungen widhrend Rezessionen nicht gezielt, sondern primdir aus
haushalterischer Notwendigkeit geschah. Demgegeniiber konnten Kantone, welche

9. Es bestehen zwischen Primirdefizit und Verdnderung des Primardefizits kleine Rundungsdifferenzen.
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vor der Krise einen strukturell ausgeglichenen Haushalt hatten, eher mit einer
antizyklischen Fiskalpolitik der Krise entgegenwirken. Dieser Befund ist im Einklang
mit der Event-Studie des IWF (2008), die in der jeweiligen Verschuldungshohe eines
Landes einen wichtigen Bestimmungsgrund fiskalpolitischer Impulse sehen.

3.2 Regressionsanalyse

Die Event-Analyse zeigt die Dynamik verschiedener wichtiger makrookonomischer
Variablen. Die Analyse sagt aber nichts iiber Beziehungen und Effekte zwischen
den Variablen. In der Regressionsanalyse wollen wir neben dem Fiskalimpuls
verschiedene andere Faktoren wie die Geldpolitik und andere Determinanten der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage simultan betrachten, um die Wirkung auf das
reale Wachstum der Volkswirtschaft zu evaluieren.

Ein wesentliches Problem stellt dabei die Endogenitédt des Fiskalimpulses mit
dem volkswirtschaftlichen Output dar: Fiskalpolitik und Wirtschaftswachstum
beeinflussen einander gegenseitig, so dass es methodisch schwierig zu bestimmen
ist, welcher Effekt worauf zuriickgefiihrt werden kann. Eine Moglichkeit, den
Einfluss der Schocks der Fiskalpolitik auf das reale Wachstum zu schitzen, besteht
mit Vektorautoregressionen (VAR Modellen). Das Problem der Endogenitdt wird
dabei durch jeweils um zwei Perioden verzogerte Variable zumindest entscharft.
VAR Modelle haben den Vorteil, dass sie im Gegensatz zu Fallstudien den
systematischen Vergleich iiber verschiedene Staaten oder Gebietskorperschaften
zulassen. Sie ermoglichen zudem, die Einflussfaktoren zu quantifizieren und
Prognosen abzuleiten. Neben dem Endogenititsproblem sind allerdings die
Berticksichtigung der wirtschaftlichen Situation sowie die bereits zu Beginn
erlauterte Aufteilung in automatische und diskretiondre Mafinahmen schwierig
und zu einem bestimmten Teil auch subjektiv. Der geschitzte Effekt eines Stimulus
kann weiter dadurch verzerrt werden, dass Verdnderungen auf der Einnahmen-
und Ausgabenseite je nach konkreter Mafinahme nicht die gleiche Wirkung haben.
So spielt es eine Rolle, fiir welche Sachgebiete zusdtzliche Ausgaben beschlossen
wurden (Transfers oder Investitionen) oder welche Bevolkerungsgruppen von
Steuersenkungen profitieren (unterschiedliche Konsumneigung).

Zur Analyse der Wirkung der Fiskalpolitik des Bundes auf das Wachstum, lehnen
wir uns an den von Blanchard und Perotti (2002) entwickelten Ansatz eines VAR
mit Jahresdaten fiir die Periode 1951-2007.1° Unsere VAR-Spezifikation lautet wie
folgt:

Y. = A(L)Ye_;1 + Uy 4)

wobei Y = (X¢, Ty, Gt, R¢, I, W¢) ein Vektor endogener Variablen darstellt. A(L)
ist ein autoregressiv verzogertes Polynom, das die Beziehung der Koeffizienten
zur abhdngigen Variablen beschreibt. X steht fiir das reale Wirtschaftswachstum,
T fiir die realen Staatseinnahmen, G fiir die realen Staatsausgaben, R fiir

10. Viele Studien zur Wirkung von Fiskalimpulsen verwenden Quartalsdaten (beispielsweise auch
Blanchard und Perotti 2002 oder de Castro und Hernandez de Cos 2007). Aufgrund der besseren
Datenqualitdt von Jahresdaten im Falle der Schweiz haben wir uns gegen die Verwendung von
Quartalsdaten entschieden.
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Tabelle 5 Likelihood Test und Informationskriterien

Anzahl Log

Perioden likelihood LR p-Wert AIC HQIC SBIC

0 187,853 —6,106 -5,779 5,258
1 189,924 4,143" 0,042 —6,145* —5,804* —5,261*
2 190,295 0,742 0,389 —6,122 —5,767 -5,201
3 191,257 1,923 0,166 -6,121 -5,751 -5,163

Bemerkung: 54 Beobachtungen fiir den Bund (1954-2007). — LR: Likelihood Ratio Test, AIC:
Akaikes Informationskriterium, HQIC: Hannan-Quinn Informationskriterium, SBIC: Schwarz-Bayes
Informationskriterium. Das gewdhlte Modell entspricht weitgehend Schitzgleichung (2), aufier dass
drei statt zwei Lags verwendet wurden.
Quelle: Eigene Berechnungen mit Stata

den Nominalzinssatz, 1 fiir die privaten Investitionen und W fiir das reale
Weltwirtschaftswachstum. Die Anzahl der verzogerten Werte (Lags) wurde wie in
der Analyse des IWF auf zwei gesetzt, um unkorrelierte Residuen zu erhalten. Wie
Tabelle 5 zeigt, ware es gemaf3 Likelihood Test sogar erlaubt gewesen, nur mit einer
Verzogerung von einem Jahr zu rechnen.

Der Vektor U; = (u*, u%, ud;, u', u%“y beschreibt die unkorrelierten
Residuen der reduzierten Form. Analog zu Blanchard und Perotti (2002) wurden
verschiedene Tests (Augmented Dickey-Fuller Test, Phillips-Peron Test, KPSS Test)
zur Uberpriifung der Stationaritit durchgefiihrt (sieche Anhang D). Stationaritit
bedeutet, dass eine Zeitreihe zu jedem Zeitpunkt den gleichen Erwartungswert
und die gleiche Varianz aufweist. Die meisten 6konomischen Variablen sind
aber nicht stationdr, sondern sie unterliegen hdufig einem bestimmten Trend.
Werden Variablen mit einem Trend dennoch verwendet, so kann dies zu verzerrten
Ergebnissen fiihren. Eine Moglichkeit, dieses Problem zu entschédrfen besteht darin,
mit ersten Differenzen (Ax¢ = X¢ — X¢—1) Zu arbeiten. Bei der Verwendung von
Niveau-Daten zeigt sich, dass Trend-Stationaritdt bei den Priméarausgaben und
beim BIP pro Kopf verworfen werden konnen. Im Falle der Einnahmen kann die
Trend-Stationaritit nicht bei allen Tests abgelehnt werden (Anhang D). Wir haben
uns daher fiir die Verwendung von ersten Differenzen und nicht von Niveaus
entschieden. Anstelle der Hohe der Staatsausgaben in Prozent des BIP wurde somit
mit der Verdnderung der Staatsausgaben gegentiiber dem Vorjahr in Prozent des BIP
gerechnet. In diesem Fall kann die Nullhypothese, dass eine Einheitswurzel vorliegt,
unabhidngig vom gewdhlten Test deutlich verworfen werden. Die Normalverteilung
der Residuen kann geméifd Shapiro-Wilk W Test mit Werten um 0,96 ebenfalls nicht
abgelehnt werden. Das Korrelationsdiagramm (Anhang C.1) zeigt zudem, dass wir
bei den verwendeten Variablen kaum Probleme der Multikollinearitdt haben. Die
Ergebnisse sollten daher nicht verzerrt sein. Bei der Identifikation der Fiskalschocks
folgen wir dem IWF (2008). Die elastizitdts-basierten Fiskalimpulse — automatisch,
wie auch diskretiondr — wurde bereits in Gleichung 2 und 3 ermittelt.

Wir verwenden vier verschiedene Modelle. Die ersten beiden Modelle
unterscheiden sich durch die abhédngige Variable. Im ersten Fall wurde das reale
BIP Wachstum, im zweiten Fall das reale Wachstum des BIP pro Kopf verwendet.
Das dritte Modell rechnet die Ausgaben- und Einnahmenverdnderungen der
Arbeitslosenversicherung (ALV) zum Bundeshaushalt hinzu. Der Impuls wurde
dabei vollstindig den automatischen Stabilisatoren zugerechnet. Im vierten Modell
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wurden die konsolidierten Einnahmen- und Ausgabenverdnderungen der vier
staatlichen Sozialversicherungen AHV, IV, ALV und EO dem Bundeshaushalt
zugerechnet. Der Impuls der Sozialversicherungen wurde wiederum als vollstandig
automatisch definiert. Die Ergebnisse sind in Tabelle 6 festgehalten.

In allen vier Modellen hatten die automatischen Stabilisatoren im Jahr der
Rezession einen positiven und statistisch signifikanten Einfluss auf das Wachstum,
wiahrend der Effekt von diskretiondren Mafinahmen negativ, wenn auch nicht
signifikant war. Letztere hatten hingegen mit einer Verzogerung von zwei Jahren
uberraschenderweise einen stark positiven Effekt auf das Wachstum, was auf eine
ausgepragt prozyklische Wirkung hinweist. Signifikant waren zudem das Wachstum
der Vorperiode, das Bevolkerungswachstum, die Verdnderung des Leitzinses
der Nationalbank, die Investitionen und das Wachstum der Weltwirtschaft.
Ausgabenverdnderungen, die auflerhalb von Rezessionen stattfanden, hatten
hingegen keinen signifikanten Einfluss.

Die Ergebnisse decken sich damit mehrheitlich mit jenen des IWF (2008) im
Falle von Linderanalysen. Der IWF (2008) erkldrt sich die haufig insignifikanten
Resultate der Fiskalimpulse mit der geringen Anzahl an Beobachtungen und
der damit verbundenen ungentigenden Variation innerhalb der Stichprobe. Er
verwendet jedoch Quartalsdaten und kommt damit auf iber 140 Beobachtungen
pro Land, wédhrend fiir unsere Analyse unter Beriicksichtigung der verzdgerten
Variablen um zwei Perioden nur 55 Beobachtungen zur Verfligung stehen.

Voraussetzung fiir eine konsistente VAR-Analyse ist, dass wir tiber den gesamten
Zeitraum von 1951 bis 2007 iiber eine stabile Struktur verfiigen. Das Ende des
Bretton Woods Regimes mit fixen Wechselkursen zu Beginn der 70er Jahre stellt
diese Stabilitat in Frage. Es ist plausibel, dass die Wirkung der Fiskalpolitik in einer
kleinen offenen Volkswirtschaft wie der Schweiz durch eine solche Verdnderung
spiirbar beeinflusst wurde. Wir haben daher verschiedene Tests auf einen moglichen
Strukturbruch durchgefiihrt (siehe Tabellen 7 und 8).

Sowohl der Clemente-Montafies-Reyes-Test als auch der Zivot-Andrews-Test
bestdtigen, dass zu Beginn der 70er Jahre tatsdchlich ein Bruch festzustellen ist.
Die entsprechende t-Statistik liegt mit Werten von -4.012 bzw. -6.752 jeweils
deutlich iber der kritischen Schwelle. Als Wendepunkt wird das Jahr 1973 bzw.
1974 ausgewiesen. Dies ist auch mit der Faktenlage tibereinstimmend: Im Januar
1973 intervenierte die Schweizerische Nationalbank SNB erstmals nicht mehr auf
dem Dollarmarkt zur Einhaltung der Franken-Dollar Paritdt und kommunizierte
dies auch so (SNB 2007).

Die Gleichungen (5) bis (7) in Tabelle 6 zeigen die Ergebnisse dieser Analyse.
Fir die ersten beiden Schétzgleichungen wurde eine Dummy Variable verwendet,
welche fiir die Zeit ab 1973 den Wert 1 annimmt.!! Die Dummy Variable ist
statistisch signifikant, das Wirtschaftswachstum war ab 1973 deutlich tiefer als
zuvor. Fir die Gleichung (7) wurde eine Schdtzung nur fiir die Jahre 1973 bis 2007
durchgefiihrt.!? Gemif KPSS-Test (siehe Anhang D) kann Trendstationaritit fiir die
ersten Differenzen auch im Falle der zerlegten Zeitreihe nicht abgelehnt werden.
Der kritische Wert von 0.119 wird nicht erreicht. Die bisherigen Ergebnisse erweisen

11. Als sinnvolles und einfaches Mittel zur Darstellung von Strukturbriichen werden in der Literatur oft
Dummy Variabeln vorgeschlagen (vgl. z.B. Kirchgidssner und Wolters 2006).

12. Eine analoge Analyse fiur den Bundeshaushalt fur die Zeit von 1951-1972 war aufgrund der
mangelnden Anzahl an Beobachtungen nicht moglich.
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Tabelle 7 Ergebnis des Clemente-Montafies-Reyes Einheitswurzel Tests

Clemente-Montaries-Reyes
Einheitswurzel Test

Wachstum des BIP pro Kopf dul rho-1
Koeffizient —0,023 —1,031
t-Statistik —4,012 —7,489
p-Wert 0,000

Kritischer Wert (5% Niveau) -3,560

Optimaler Strukturbruch 1973

Quelle: Eigene Berechnungen mit Stata

Tabelle 8 Ergebnis des Zivot-Andrews Einheitswurzel Tests

Wachstum des BIP pro Kopf Zivot-Andrews Einheitswurzel Test
Minimale t-Statistik —6,752 (Jahr 1974)
Kritischer Wert (1% Niveau) -5,430

Kritischer Wert (5% Niveau) —4,800

Quelle: Eigene Berechnungen mit Stata

sich insgesamt also als robust: Das Wirtschaftswachstum wird signifikant positiv
beeinflusst durch das Niveau der Investitionen, die Geldpolitik und das Wachstum
der Weltwirtschaft. Diskretiondre Impulse haben erst mit einer Verzogerung eine
spiirbare Wirkung, demgegeniiber wirken die automatischen Stabilisatoren bereits
im Jahr der Rezession. Ein langfristiger Wachstumstrend tiber den gesamten
Zeitraum konnte nicht festgestellt werden. Die entsprechende Trend-Variable erwies
sich als nicht signifikant (Gleichung 8).

3.3 Impuls-Antwort Analyse

Zur Quantifizierung der Impuls-Antwort-Reaktion haben wir zwei einfache
SVAR-Modelle mit fiinf bzw. sechs Variablen geschatzt (Verdanderung der
Geldpolitik, diskretiondre Fiskalpolitik, automatische Stabilisatoren, Wachstum der
Investitionen, Weltwirtschaftswachstum sowie reales Pro-Kopf-Einkommen). SVAR-
Modelle bieten gegeniiber VAR Modellen den Vorteil, dass zusdtzliche kurz- und
langfristige Einschrankungen bzw. Nebenbedingungen formuliert werden kénnen.
Wir haben fiir das SVAR-Modell folgende Einschrankungen unterstellt:

Pro-Kopf-Wachstum: Kann von allen anderen Variablen beeinflusst werden.
Weltwirtschaftswachstum: Wird von keiner anderen Variable beeinflusst.
Investitionen: Alle Variablen haben einen potenziellen Einfluss.

Fiskalpolitik: Aufler der Investitionen haben alle anderen Faktoren einen
Einfluss.

e Geldpolitik: Pro-Kopf-Wachstum, Fiskalpolitik und Weltwirtschaftswachstum
beeinflussen die Verdnderung der Geldpolitik, die Investitionen hingegen
nicht.

Fir das 5-SVAR Modell wurden die automatischen Stabilisatoren nicht
beriicksichtigt. Abbildung 5 mit der Impulse-Antwort-Analyse hilt die Ergebnisse
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Abbildung S5 Einfluss diskretiondrer Mainahmen und Konjunkturprogramme auf das
Wirtschaftswachstum
Quelle: Eigene Berechnungen anhand von SVAR Modellen mit STATA

fest. Im 5-SVAR Modell betrdgt der Einfluss der diskretionédren Fiskalpolitik auf
das Wachstum ein Jahr nach der Rezession 0,39 Prozent des BIP. Da der Effekt
im Jahr der Rezession bei null liegt, betrdgt der kurzfristige Multiplikator 0,39.
Der langfristige Multiplikator liegt bei 0,96. Betrachtet man isoliert die in der
Vergangenheit vom Bund verabschiedeten Konjunkturprogramme, welche teilweise
auflerhalb von Rezessionen beschlossen wurden, so liegt der Einfluss bei 0,29
Prozent. Der gesamte Multiplikator liegt in diesem Fall bei 0,55. Im 6-SVAR Modell
ist der Effekt ein Jahr spater vergleichbar mit dem 5-SVAR Modell: Diskretionére
Mafinahmen wahrend Rezessionen erhohen das BIP um 0,45 Prozent, nimmt man
nur die Konjunkturprogramme gemaf} der Zusammenstellung von Balaster ergibt
sich ein Wert um 0,29 Prozent. Die langfristigen Multiplikatoren liegen bei 0,79 bzw.
0,53. Diese Zahlen sind vergleichbar mit den Ergebnissen des IWF (2008). Dieser
hatte einen langfristigen Multiplikator von 0,5 berechnet, wobei die Industrieldnder
deutlich besser abschnitten als die Entwicklungslander, welche teilweise negative
Multiplikatoren aufwiesen. Im Jahr der Rezession lagen die Multiplikatoren der
Industrielander im Schnitt bei 0,1 Prozent.

3.4 Regressionsanalyse fiir die kantonale Fiskalpolitik

Die Schweiz ist ein ausgepragt foderalistischer Staat mit starker Finanzautonomie
der Kantone, die durch Artikel 47 bis 49 der Bundesverfassung gesichert
wird. Mit einem Ausgaben- und Einnahmenanteil von knapp 70% an den
Gesamtausgaben bzw. den Gesamteinnahmen, nehmen die Kantone und
Gemeinden finanzwirtschaftlich eine bedeutende Stellung ein. Auch wenn, wie
eingangs erwdhnt, der verfassungsrechtliche Auftrag zur Stabilisierungspolitik
dem Bund =zufillt, ist es wichtig, dass die Kantons- und Gemeindehaushalte
die Bundespolitik nicht neutralisieren. Im Folgenden untersuchen wir deshalb
die makrotkonomischen Effekte der von Kantonen verfolgten Fiskalpolitik. In
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Anlehnung an die Studie des IWF (2008) benutzen wir fiir unsere Panel-
Analyse der 26 Kantone tiber den Zeitraum 1971 bis 2005 einen Arellano-Bond
Schédtzer (Arellano und Bond 1991). Dieser Ansatz eignet sich besonders fiir
Datensdtze mit vergleichsweise vielen Analyseobjekten (hier: Kantone) und kurzen
Beobachtungsperioden (Mileva 2007). Unser Datensatz besteht aus insgesamt
901 Beobachtungen (26 Kantone iiber 35 Jahre). Damit erfiillen wir wie die
Studie des IWF (2008) die Kriterien fiir einen Arellano-Bond-Schitzer nicht
vollumfianglich und konnen eine Verzerrung der Ergebnisse nicht ausschlief3en.
Die entsprechenden Tests zeigen jedoch, dass die Schiatzungen konsistent sind.
Der Arellano-Bond Test lieferte keine Hinweise, dass die Storterme in der
Niveaugleichung autokorreliert wéren (vgl. Tabelle 9). Ebenso kénnen anhand des
Sargan Test tiberidentifizierbare Restriktionen abgelehnt werden (p-Wert liegt stets
bei null). Die gewdhlten Instrumente erscheinen daher geeignet. Ware dies nicht
der Fall gewesen, so wire anstelle des Arellano-Bond Schétzverfahren ein System-
GMM-Schitzer nach Blundell und Bond (1998) die bessere Wahl gewesen. Ein
weiterer Vorteil dieses Schétzverfahrens besteht darin, dass es sich fiir Regressionen
eignet, bei welchen die unabhédngigen Variablen nicht strikt exogen sind, sich
also auf vergangene und gegenwdrtige Auspragungen des Fehlerterms auswirken
konnen. Aulerdem werden mit fixen Effekten die kantons- und zeitspezifischen
Charakteristiken aufgefangen und die Heteroskedastie und Autokorrelation in den
Daten gemildert (Roodman 2008).

Die zu erkldrende Variable beschreibt das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens
(wy). Wir schitzen folgende Gleichung:

Wit = C+ a1Wi—1 + 0 Wr_2 + 3Tt + o04lt—1 + ¥5Tc—2 + ¥6Pt + @7Pt—1
+ agpi—2 + a9 disk + a1 diske—1 + 11 diske_z + a12 autor + a13 autor_;
+ 14 autor_y + a5 bevy + a1 mony + a7 staat; + aqg niveauy

+ w19 schulden; mit ¢ als Konstante sowie einem Storterm . &)

Die verwendeten erkldrenden Variablen und deren Reihenfolge sind:

e w: Das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens der Perioden t, t—1 und t—2;

e 1 Die Verdnderungen der Kantonseinnahmen in Prozent des
Volkseinkommens der laufenden Periode t sowie der beiden Vorperioden t—1
und t—2;

e p: Die Verinderungen der kantonalen Primdrausgaben in Prozent des
Volkseinkommens der laufenden Periode t sowie der beiden Vorperioden t—1
und t—2;

e disk: Diskretiondre Fiskalpolitik in Rezessionen (Ausgabenerhéhungen,
Steuersenkungen) in Prozent des kantonalen Volkseinkommens fir die
Perioden t, t—1 und t-2;

e auto: Das Ausmafd der automatischen Stabilisatoren (konjunkturell bedingte
Mindereinnahmen und Ausgabenerhdhungen) wéahrend Rezessionen in
Prozent des kantonalen Volkseinkommens fiir die Perioden t, t—1 und t—2;

e Dbev: Die Zunahme des jeweiligen Bevolkerungswachstums in Prozent in der
Periode t;

e mon: Die Geldpolitik, ausgedriickt durch die Verdnderung des Leitzinssatzes
in Prozentpunkten gegeniiber dem Vorjahr in der Periode t;

166 © 2010 die Autoren
Journal compilation © 2010 Verein fiir Socialpolitik und Blackwell Publishing Ltd.



Fiskalpolitik als antizyklisches Instrument?

(ponuruo07)

(¢s0) (s8°2) (88C¢) (61°1-) (or°¢-) (99°1-)
+£5°0 090 «:02°T— 68°0— s 1T~ LT T~ (g 3e1) usI03ESI[IqRIS
(s8°¢) (98°¢) (96°9) (zo'v) #60) (91°9)
++$8°0 680 w46¥°T ¥ T x69°T «:92'T (1 Se7) usIOIESI[IqRIS
(85°¢) F1°9) (S9°1) (602 (€s'0-) (0z'0)
A ++S8°0 60°‘T «FET €eo— 210 uaI10lesIfIqels
(0z¢-) (96C-) (€v'¢—) £81-) (86°¢—) (£SCH)
«+09°0— S0~ 62T~ £TT— 0% T— S T— (g 3e) sindug
(F0'c—) (1£°C-) (S62) (68°27) (68°T) (96°1)
wx19°0— «+£G°0— wx€L'T wsP9°T 10T 10T (1 8ep) sindug
02¢-) (66'€—) (15°0) (98°0) (18°'1-) (92°1-)
wxxCL 0O~ w920~ €0 750 01— 10— sindug
(T0°0-) (9¢°0-) ¥2'0) (£0'0—) (20'1-) (090-) (o1'1-) (6£°0-)
£00°0— 80°0— 900 20°0— 0£'0— L1°0— 6C°0— 00— (z 3e) usqedsny
(£1°0-) (ST°0) (90°1) (6%°1) #9°1D) (152 (29°0) (L€
$0°0— €0°'0 ¥2'0 €20 S A «99°0 ST'0 €¢0 (T SeT) usaqedsny
(€2°1-) ¥1°0) (69°0-) (20'1) (¥0°0) (66°T) #S'0-) (26'0)
8C'0— €00 9T1'0— ST0 10°0 «LS‘0 PI'0— ¥c'o uaqessny
(95°0) (12°0) v'0) F%°0) (€'1) (68°0) #S‘1) (60°1)
€10 91°0 11°0 I1°0 8¢°0 ST0 %0 820 (z 8e7) uswyeuUTy
(sz'1) (€0°'D) (€0'0-) (sg'0-) (€7°0-) (92°'1-) #¥°0) (9z'0-)
1€°0 ST'0 £00°0— 60°0— €1'0— 8¢0— €10 £0°0— (1 8e) uswyeuury
(s¢s—) (81°6-) (F25-) (s2s-) (01'9-) (00°9-) (90°5-) (sgs—)
***ON$ﬁ| ***¢MFH| ***Nmﬁﬁ| ***Hmnﬁ| ***W©,H| ***Nmrﬁ| ***NNnM| ***Omhﬁ| QQESNQE_M
F11-) 01-) (99°0—) (€2°1-) (90°0) (Sz'0-) (L2'1-) (6S1-) (z3e)
90°'0— «80°0— €0°0— 90°'0— 00°0 ¥0'0— 90°'0— £0°0— wmnisydep -§doy-01g
(86'C) #F9'0) (£S2) (s6°1) (€1'P) (122 (1¢°¢©) (952 (1 Se)
AN «01°0 010 «80°0 «x+61°0 «x+CL°0 wsbT°0 010 wnisyoep -§doy-01g
91) (ST F1) (€1) (49 (1) 01) (6) uPqeriep

S00Z S1q 1/6T UOA Udjep[aue ] ‘(pPUog-oUR[[2Iy) aUOIURY 97 1P INJ 33L3NSAY 6 3[PqeL

167

Journal compilation © 2010 Verein fiir Socialpolitik und Blackwell Publishing Ltd.

© 2010 die Autoren



Christoph A. Schaltegger und Martin Weder

SUNIBPURISAUSPINYDS S[GRHEA SUYO ‘sSIUqa3IY 19D 1BH[IqeIS 1P Sunjnidiag() Nz UsI0JesI[IqeIS SYISHRWOINE 3Uyo [[PPON (9T)
ass1uqagry Iap 18l[Iqels 19p Sunjnidiaq() Iz uaIolesI{Iqels YISIIeWOoINe dUYO [[PPOIN (ST)

SUNIBPURISAUSPINYDS S[qRHEA SUYO ‘SSTU]ISIY 19D JBH[Iqe3S 1Bp Sunynidisq() Nz USWYBUGRIN SIRUOHILSIP SUYO [PPON (F1)
ass1uqasry Iap 183[IqeIs 19p Sunjnidiaq() INZ UsWRUFRI IRUOTINSIP 2UYO [[PPON (ET)

FunIdpuRIAUIPINYDS J[qRIIBA dUYO ‘IyelI0A WP I9qNUSad saziessulz Uua[eal sap Suniopueid A = yniodpreo A (21)

1ye(10A wap 19qnuadasd saziessurz ud[eal sap Sunidpueldp = yniodprEo A (11)

SuniopueIAUIPNYDS d[qeIeA dUYO ‘(pung nz Sofeue) gNS I9p $9ZJeSSUIZITIT SOp SunispueIdA = YNIodpRo A (0T)

(pung nz Soreue) gNS I9p S9zyessurzy sop Sunispuerdp = ynrodppeo N (6)

1'0>d, ‘50°0>ds ‘10°0> s

UIWIWEY UT 9319}

000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 (Zryd < qoiq) 1s93 uedreg
996°0 620 060 878°0 009°0 8S¥°0 292°0 £98°0 (2)4V 3893 puog-oue[21y
000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 (T)4V 3833 puog-oue[RIy
000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 000°0 1 < qoig
8¥'1¢ prece 6£°C¢ 08°€e 8C'8T $6°CC 08'9¢ 1062 NnsneIs-g
68 6¥8 678 6¥8 678 6¥8 6¥8 6%8 uaduniydeqoag
(00°0-) #8°0-) 1o (92°0-) (sz°0-) (ce'1-) (9z'D) (££°0-)
0000~ €0°'0— 900°0 €0°'0— 10°0— 90°0— €0°0 20°0— SN IO
(9¢°9-) (16'9-) (S1°6-) (86°S—)
***m050| ***ON&.O| ***NQ&.O| ***MQFO| WQSHMUQNHQNVQMU:A:UW
(£8°0) (95°1) (S2°'0) (18°1) (€6°0) (s8°1) (91°0) (26°1)
200°0 $00°0 200°0 $00°0 200°0 «S00°0 000°0 «200°0 USWWONUISY[OA SOT
(66C—) (18°1-) (€1°¢-) (s8°1-) (€cz) (98°0-) (62£C¢) Fv1-)
***Q0,0| *WOFO| ***Q0,0| *WOFO| **N0,0| MOFO| ***NOFO| ¢0r0| @HOSUmﬁNNHW
(8¢‘o1m) (95°2) (88°6) (£8'9) (€60 (€0'P) (¥8°6) (s6'9)
+x600°0 «x+£00°0 ++800°0 «+900°0 +x£00°0 «+£00°0 +x10°0 +x10°0 yiodppRo
(9¢°2-) (969-) #9°2-) (c1°2-) (sz°'s—-) (61°5—-) (L1°2-) F0°2-)
***O0.0| ***wwsOl ***NQ.O| ***mw$0| ***ﬂmn0| ***w©$0| ***wmﬁOl ***ww,0| Ezumﬂuw.gmwﬁﬂﬁwv:@\wwm
(91) (sD (28] (€D (48] (1D (o1 (6 ufeqerrep

(ponunuo)) 6 dPqeL

© 2010 die Autoren

Journal compilation © 2010 Verein fiir Socialpolitik und Blackwell Publishing Ltd.

168



Fiskalpolitik als antizyklisches Instrument?

e staat: Die Staatsquote, ausgedriickt durch die Gesamtausgaben in Prozent des
kantonalen Volkseinkommens in der Periode t;

e niveau: Das Niveau des kantonalen Pro-Kopf-Einkommens um den in der
Wachstumstheorie postulierten Aufholeffekt zu tberpriifen, wonach Staaten
mit hohen Pro-Kopf-Einkommen weniger statk wachsen als solche mit
niedrigerem Einkommen in t;

e schulden: Die Auswirkungen der Schulden, ausgedriickt durch die Zunahme
der Schulden in Prozent des kantonalen Volkseinkommen in der Periode t.

Zudem wurden bei der Staatsquote und der Hohe des Pro-Kopf-Einkommens
die Werte der Vorperiode und der Vorvorperiode als Instrumentalvariablen zur
Adressierung des Endogenitdtsproblems aufgenommen. Die Ergebnisse sind in
Tabelle 9 festgehalten. Der Sargan-Test ist hoch signifikant und zeigt, dass die
Instrumente nicht mit dem Storterm korrelieren. Das Problem der Multikollinearitét
besteht gemdfd Anhang C.2 im Falle der Stabilisatoren und der Impulse.

Wie die Gleichungen (13) und (15) im Vergleich zu (9) und (11) zeigen,
andert sich im Falle der diskretiondren Impulse etwas an der qualitativen Aussage:
Wihrend der Einfluss der Stabilisatoren robust bleibt, ndhrt der Vorzeichenwechsel
bei den diskretiondren Impulsen Zweifel an deren Wirkung. Gleichung (11)
verwendet eine alternative Variable fiir die Geldpolitik zur Uberpriifung der
Stabilitdt der Ergebnisse. Anstelle der Verdnderung des Leitzinssatzes der SNB
gegeniiber dem Vorjahr wurde die Verdnderung des realen Zinssatzes (Leitzinssatz
abztiglich der Inflationsrate) verwendet.

Die Resultate lassen sich wie folgt interpretieren: Wie bereits auf Bundesebene
erhoht die Wachstumsrate des Pro-Kopf-Einkommens aus der Vorperiode die
Wachstumsrate pro Kopf signifikant. Das Bevolkerungswachstum wirkt sich
negativ auf das Einkommen pro Kopf aus. Der Effekt der Geldpolitik ist hoch
signifikant, wenn auch quantitativ gering. Im Gegensatz zur Analyse auf der
Bundesebene haben Verdnderungen auf der Einnahmen- und Ausgabenseite
einen Einfluss auf das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens. Eine Erh6hung der
Einnahmen dampft das Wachstum bereits in der aktuellen Periode — der Effekt
ist hoch signifikant und grofler als bei einer entsprechenden Verdnderung auf
der Ausgabenseite. Verdnderungen auf der Ausgabenseite in der aktuellen und
der vorherigen Periode erhdhen das Pro-Kopf-Wachstum nur in Gleichung (11).
In Rezessionen beschlossene diskretiondre Mafinahmen wirken erst verzogert.
Heute beschlossene Mafnahmen wirken sich erst im ndchsten Jahr statistisch
signifikant auf das Wachstum aus. Dieser Effekt ist einerseits nicht robust wie
Gleichungen (15) und (16) zeigen und zudem geringer als jener der automatischen
Stabilisatoren. Je nach Modell wirken Letztere bereits in der aktuellen Periode
(vgl. Gleichungen (11), (13) und (14)). Im folgenden Jahr verstarkt sich der
Impuls. Die Wirkung der Fiskalimpulse lauft nach etwa zwei Jahren aus. Das
Niveau des kantonalen Volkseinkommens ist ebenfalls signifikant, hat jedoch
nicht das erwartete Vorzeichen. In der Tat sind jene Kantone, welche 1970
ein iberdurchschnittlich hohes Pro-Kopf-Einkommen aufwiesen, deutlich starker
gewachsen als die anderen. Die Unterschiede zwischen den Kantonen sind demnach
im Laufe der Jahre grofler geworden. Wahrend 1970 alle Kantone ein Pro-Kopf-
Einkommen zwischen 24000 und 48‘000 Franken aufwiesen, lag im Jahr 2005
die Spannweite zwischen 34000 und 91000 Franken. Der signifikant negative
Effekt der Schuldenerhohung auf das Wirtschaftswachstum deutet darauf hin,
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dass die Wirtschaftssubjekte die Folgen der Staatsverschuldung erkennen. Ihnen ist
bewusst, dass sie letztlich deren Kosten, z.B. in Form von Steuererhdhungen, tragen
miissen und halten sich deshalb bei steigenden Schulden mit Konsumausgaben und
Investitionen zurtick.

Der Arellano-Bond Test fiir Autokorrelation der Residuen liefert keine
problematischen p-Werte. Die Nullhypothese ,keine Autokorrelation” kann zwar
im Fall der ersten Ordnung in allen Gleichungen abgelehnt werden (p-Wert
von null). Wichtiger ist aber die Autokorrelation zweiter Ordnung, da keine
Autokorrelation der Storterme in der Niveaugleichung auftreten darf: Mit p-Werten
zwischen 0,458 und 0,867 kann Autokorrelation zweiter Ordnung abgelehnt
werden.

Obschon die bisherigen Tests sowie die Korrelationskoeffizienten der einzelnen
Variablen keinen Anlass zur Sorge gegeben haben, wurde zur Sicherheit in den
Gleichungen (10), (12), (14) und (16) die Variable der Schuldenverdnderung in
Prozent des BIP gegeniiber dem Vorjahr weggelassen, da diese zu Multikollinearitit
mit den unverzogerten Einnahmen und Ausgaben fiihren konnte.!* Zwischen
1990 und 2004 trugen die Defizite jedoch nur 65% zum Schuldenanstieg
bei. Die restlichen 35% erkliren sich durch Sonderrechnungen aufierhalb
des ordentlichen Budgets, Darlehen, Beteiligungen und Verdnderungen der
kurzfristig verfiigbaren Mittel (EFD 2006). Die positive und rasche Wirkung der
automatischen Stabilisatoren wird durchwegs bestitigt, beim diskretiondren Impuls
erhalten wir in Gleichung (10) sogar ein negatives Vorzeichen. Steuererh6hungen
im Jahr der Rezession wirken sich stets negativ aus, wdhrend die positive
Wirkung der Geldpolitik nachgewiesen werden kann. Durch das Weglassen der
Schuldenvariablen hat die Hohe der Staatsquote nun einen statistisch signifikanten
negativen Einfluss auf das Wachstum pro Kopf.

4. Schlussfolgerungen

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

Die automatischen Stabilisatoren wurden insbesondere auf Bundesebene {tiber
die letzten 50 Jahre stark ausgebaut. Ihr Umfang ist rund doppelt so hoch
wie die diskretiondren Maflnahmen. Beziiglich makrotkonomischer Wirkung
schneiden die automatischen Stabilisatoren zudem besser ab. Sie wirken schnell,
gezielt und befristet, wihrend die diskretiondre Fiskalpolitik hdufig verzogert
eintritt und damit vor allem in kurzen und milden Rezessionen prozyklisch
ist. Der Einfluss diskretiondrer Maflnahmen auf die Konjunktur ist relativ

13. Dementsprechend sind die Gleichungen (9) und (10), (11) und (12) etc. direkt miteinander
vergleichbar.
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bescheiden, die langfristigen Multiplikatoren liegen in allen Modellen unter eins.
Es kann vermutet werden, dass dieser Effekt in den letzten Jahren aufgrund der
zunehmenden internationalen Verflechtung und der damit verbundenen Offenheit
der Wirtschaft weiter abgenommen hat. Zusammen mit der Geldpolitik sind die
automatischen Stabilisatoren daher effektivere Konjunkturstiitzen. Diskretiondre
fiskalpolitische Mafinahmen bergen auf3erdem das Risiko eines permanent hoheren
Ausgaben-, Steuer- und Schuldenniveaus in sich. Um ihrem verfassungsmafigen
Auftrag gerecht zu werden, ohne das Ziel der Nachhaltigkeit der offentlichen
Finanzen zu gefdahrden, sollten sich Bund und Kantone daher an den Kriterien
orientieren, wonach entsprechende Mafinahmen zielgenau, zeitgerecht und zeitlich
befristet sein miissen. Zu einer erfolgreichen antizyklischen Fiskalpolitik gehort
letztendlich vor allem auch die Zuriickhaltung bei weiteren Ausgaben in der
Hochkonjunktur. Im Gegensatz zum Verhalten in Rezessionsphasen besteht hier
sowohl beim Bund als auch bei den Kantonen weiterhin Handlungsbedarf.
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Abstract: This paper examines the stabilizing effects of Swiss fiscal policy. First, we
find that the federation adopted a countercyclical fiscal policy in approximately 60% of all
periods observed. During recessions, fiscal policy was always countercyclical and therefore
helped to stabilize the economy. In case of the cantons, fiscal policy was countercyclical
in 55% of all recessions. In recent years, there has been a trend for both the federation
and the cantons toward stronger stabilization. Second, the two stabilizing instruments
of fiscal policy, automatic stabilizers and discretionary fiscal policy are compared with
each other. Over the last 50 years, automatic stabilizers have been expanded continuously,
particularly on the federal level. We find that the impulse of automatic stabilizers is
about twice as large as the one of discretionary fiscal policy. Third, macroeconomic effects
of Switzerland’s fiscal policy during recessions are examined. Automatic stabilizers have
been particularly effective in the cantons whereas the effects of discretionary fiscal policy
on economic growth have tended to be weaker.

Anhang A: Datenbeschreibung

Variable

Beschreibung

Quellen

Wachstum

Pro-Kopf-Wachstum

Wachstum des realen BIP bzw. des
realen kantonalen
Volkseinkommens

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

Seco, Bundesamt fiir
Statistik, eigene
Berechnungen

Seco, Bundesamt fiir
Statistik, eigene
Berechnungen

Einnahmen Verdanderung der realen Finnahmen EFV, Bundesamt fiir
in Prozentpunkten des BIP bzw. Statistik, eigene
des kantonalen Volkseinkommens Berechnungen
Ausgaben Verdanderung der realen EFV, Bundesamt fiir
Primédrausgaben in Statistik, eigene
Prozentpunkten des BIP bzw. des Berechnungen
kantonalen Volkseinkommens
Impuls Nettoeffekt diskretiondrer EFV, Bundesamt fiir
Verdnderungen auf der Statistik, eigene
Einnahmen und Ausgabenseite Berechnungen
wiéhrend einer Rezession in
Prozentpunkten des BIP bzw. des
kantonalen Volkseinkommens
Stabilisatoren Nettoeffekt der automatischen EFV, Bundesamt fiir
Stabilisatoren wihrend einer Statistik, eigene
Rezession in Prozentpunkten des Berechnungen
BIP bzw. des kantonalen
Volkseinkommens
(continued)
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Anhang A: (Continued)

Variable

Beschreibung

Quellen

Bevolkerungswachstum

Wachstumsrate der stindigen
Wohnbevolkerung in Prozent
gegeniiber dem Vorjahr

Bundesamt fiir Statistik,
eigene Berechnungen

Geldpolitik Verdanderung des Leitzinssatzes der SNB
Schweizerischen Nationalbank
(SNB) gegentiber dem Vorjahr
Investitionen Verdnderungen der Investitionen Penn World Tables 6.2,
gegeniiber dem Vorjahr in eigene Berechnungen
Prozentpunkten des BIP
Weltwirtschaft Reale Wachstumsrate des IWF
Bruttoinlandproduktes der Welt
Staatsquote Reale Gesamtausgaben in Prozent EFV, Bundesamt fiir
des kantonalen Volkseinkommens Statistik, eigene
Berechnungen
Volkseinkommen Logarithmiertes reales kantonales Bundesamt fiir Statistik,
Volkseinkommen eigene Berechnungen
Schulden Veranderung der Schulden EFV, Bundesamt fiir
gegeniiber dem Vorjahr in Statistik, eigene
Prozentpunkten des BIP bzw. des Berechnungen
kantonalen Volkseinkommens
Anhang B: Deskriptive Statistik
Variable Mittelwert Std, Abw, Minimum Maximum
Bund:
Wachstum pro Kopf 0,018 0,023 -0,062 0,062
Einnahmen 0,000 0,007 —0,018 0,018
Ausgaben 0,000 0,005 —-0,014 0,014
Impuls 0,000 0,001 —-0,007 0,004
Stabilisatoren —0,001 0,003 -0,013 0,006
Bevolkerung 0,008 0,006 —0,006 0,028
Geldpolitik 0,022 0,997 —-2,500 3,000
Investitionen 0,128 1,966 —6,430 4,110
Weltwirtschaft 0,040 0,013 0,009 0,073
Schulden —0,003 0,016 —-0,035 0,036
Kantone:
Wachstum 0,011 0,039 —0,167 0,410
Einnahmen 0,002 0,014 —0,095 0,092
Ausgaben 0,002 0,013 —0,099 0,088
Impuls 0,000 0,009 —0,061 0,090
Stabilisatoren —0,000 0,009 —0,088 0,055
Bevolkerung 0,006 0,017 -0,229 0,175
Geldpolitik —0,079 1,203 —-2,500 3,000
Staatsquote 0,171 0,062 0,062 0,572
Volkseinkommen 15,637 1,185 12,695 18,182
Schulden —0,001 0,021 —0,166 0,241
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Anhang D: Tests zur Uberpriifung der Stationaritit

Christoph A. Schaltegger und Martin Weder

Augmented Dickey-Fuller Test (2 Lags)

Variablen

(1951-2007) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf —1,384 -2,215 —3,725%** —4,529***
Primérausgaben -1,213 —-2,307 —4,206*** —4,141***
Einnahmen -0,604 -2,769 —4,661*** —4,704***
Variablen Augmented Dickey-Fuller Test (2 Lags)
(1951-1972) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf 1,127 -1,592 —4,224*** —4,080**
Primédrausgaben -0,560 —-3,223 —-2,820* —2,893
Einnahmen —3,897*** —3,973** —5,343*** —5,424***
Variablen Augmented Dickey-Fuller Test (2 Lags)
(1973-2007) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf 0,316 -2,838 —3,843*** —3,729**
Primérausgaben -1,769 —1,654 -2,818* -2,960
Einnahmen —-1,195 —-2,612 —3,253** -3,190
Variablen Phillips-Peron Test (2 Lags)

(1951-2007) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf —1,049 —1,980 —5,374%** —5,634***
Primédrausgaben -1,302 —3,046 —9,108*** —9,042%**
Einnahmen -1,275 —4,613*** —17,043*** —17,255***
Variablen Phillips-Peron Test (2 Lags)

(1951-1972) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf 1,564 —2,060 —4,308*** —4,256**
Primérausgaben —1,450 —2,675 —6,351*** —6,406***
Einnahmen —10,071*** —10,313*** —20,2471*** —20,269***
Variablen Phillips-Peron Test (2 Lags)

(1973-2007) Level Level mit Trend Differenzen Diff, Trend
BIP pro Kopf 0,327 —2,424 —4, 277+ —4,254**
Primédrausgaben -1,876 —1,898 —6,141*** —6,252***
Einnahmen —-1,419 —3,713** —10,922*** —10,767***

Kwiatkowski-Philipps-Schmidt-Shin

(KPSS) Test (2 Lags)

Variablen (1951-2007) Level Differenzen
BIP pro Kopf 0,365*** 0,071
Primérausgaben 0,079 0,070
Einnahmen 0,249*** 0,043
KPSS-Test: Nullhypothese, dass Variable trendstationdr ist

Kritische Werte fiir 1%: 0,216, 5%: 0,146, 10%: 0,119
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Anhang D: (Continued)

Kwiatkowski-Philipps-Schmidt-Shin
(KPSS) Test (2 Lags)

Variablen (1951-1972) Level Differenzen
BIP pro Kopf 0,137* 0,048
Primédrausgaben 0,129* 0,071
Einnahmen 0,086 0,065

KPSS-Test: Nullhypothese, dass Variable trendstationdr ist
Kritische Werte fiir 1%: 0,216, 5%: 0,146, 10%: 0,119

Kwiatkowski-Philipps-Schmidt-Shin
(KPSS) Test (2 Lags)

Variablen (1973-2007) Level Differenzen
BIP pro Kopf 0,069 0,058
Primérausgaben 0,119 0,100
Einnahmen 0,113 0,046

KPSS-Test: Nullhypothese, dass Variable trendstationar ist
Kritische Werte fiir 1%: 0,216, 5%: 0,146, 10%: 0,119

Anhang E: Grafische Darstellung des Clemente-Montaiies-Reyes Test in Stata

Clemente-Montafnés-Reyes single AO test for unit root
in series: gdp_cap_growth

D.gdp_cap_growth

A

.05

D.gdp_cap_growth
-05 0
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T T N T T T
1950 1960 1970 1980 1990 2000
Year

Breakpoint t-statistic: min at 1973
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