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Zusammenfassung:

Die Schweiz hat in den 1990er Jahren zwei Investitionsprogramme durchgefihrt. Diese Programme
erfullten ihren Zweck. Sie gaben der Schweizer Wirtschaft in konjunkturell schwierigen Zeiten einen
wichtigen antizyklischen Impuls. Insgesamt allerdings ist die konjunkturpolitische Bilanz der Schweiz
schlecht. Im internationalen Vergleich hat die Finanzpolitik in keinem vergleichbaren Land die
Konjunkturzyklen in so starkem Ausmass verstdrkt wie in der Schweiz. Das ist eigentlich illegal, denn
Bund, Kantone und Gemeinden sind in der Verfassung verpflichtet, die Konjunktur zu stabilisieren.
Wirksamste finanzpolitische Massnahmen zur Stabilisierung der Konjunktur sind &ffentliche
Bauinvestitionen oder Massnahmen zur Starkung der Kaufkraft von tiefen Einkommen.
Steuersenkungen hingegen sind ungeeignet, da in erster Linie héhere Einkommen davon profitieren,
die eine hohe Sparneigung haben.



1. Schweizer Finanzpolitik verstarkt Konjunkturprobleme

Die Bundesverfassung verpflichtet Bund, Kantone und Gemeinden auf eine konjunkturgerechte Ein-
nahmen- und Ausgabenpolitik (Art. 100). Das Bundesgesetz Uber die Vorbereitung der Krisenbe-
kémpfung und Arbeitsbeschaffung schreibt dem Bund sogar eine antizyklische Ausgabenpolitik vor.
Diese gesetzlichen Vorgaben haben Bund, Kantone und Gemeinden nicht umgesetzt.

Die Schweizer Finanzpolitik hat beziglich Konjunkturstabilisierung einen sehr schlechten
Leistungsausweis. In einer Gruppe von 16 Industriestaaten ist die Schweiz das Land, in dem der
Staat mit seiner Einnahmen- und Ausgabenpolitik die Konjunkturschwankungen am meisten verstérkt
(s. u.a. OECD, 2002; Lampart, 2005; Lane, 2003). Oder mit anderen Worten: Die Schweiz ist
Weltmeister, wenn es darum geht, die konjunkturellen Probleme im Land selber zu verschlimmern.

Grafik 1: Konjunkturelle Ausrichtung der Finanzpolitik 1980-2000

08 - konjunkturverstarkend konjunkturdampfend
064 v
04
0.2 A
04
024
0.4
06 4
0484
¥ 5§ 5 2 $§ 2 58§85 3% 5 82 £ 3
=] @ c o = = o 3 = (] [o] T
: 2 ¢ = 8§ £ £ @z o 2 B &€ £ £ O
5§ 2 25 £ 8 8= > 55 32 8 E ¢
w @ §F 2 8 5 3 L5 Y L &
T 2 2 B O » a
a8z 5

Quelle: OECD (2002)

Verschiedene Untersuchungen zeigen, dass die lange wirtschaftliche Stagnation in den 1990er
Jahren durch eine restriktive Finanzpolitik mitverursacht wurde. Auf Steuersenkungen und starke
Ausgabensteigerungen  in der Hochkonjunktur in den spdten 1980er Jahren folgten
Sparmassnahmen in der Rezession nach 1990, die dem Rest der Wirtschaft negative Impulse gaben
und Konjunkturprobleme verschérften (Saurer, 1996; Frick/Lampart, 2004; Lampart, 2006).



2. Konjunkturpolitische Massnahmen wirken

Die Finanzpolitik kann die Konjunktur in hohem Masse beeinflussen. Die Ausgaben von Bund,
Kantonen und Gemeinden betrugen im Jahr 2006 knapp 142 Mrd. Fr., die Einnahmen 151 Mrd. Fr.
Das sind gemessen am Schweizer Bruttoinlandprodukt (BIP) knapp 30 Prozent. Allerdings héngt der
Einfluss auf der staatlichen Ausgaben- und Einnahmenpolitik auf die Konjunktur stark von der
Massnahme ab.

Studien zeigen, dass ausgabenpolitische Massnahmen eine héhere Wirkung auf das BIP haben als
einnahmenpolitische. Eine aktuelle Ubersicht findet sich im World Economic Outlook des IMF (IMF
2008). In kleinen, offenen Volkswirtschaften fihrt ein Gber &ffentliche Investitionen ausgegebener
Franken zu einem um mehr als 1 Franken héheren BIP. Werden hingegen Steuern gesenkt, sind die
Effekte deutlich geringer. Bei einer Senkung der direkten Steuern fuhrt ein Franken Steuersenkung zu
einem um 50 Rp. héheren BIP. Und eine um einen Franken tiefere Mehrwertsteuer hat einen BIP-
Effekt von 30 Rp. (s. auch Hemming et al. 2002). Dabei kommt es zudem darauf an, wie die
Geldpolitik auf diese Massnahmen reagiert. Erhéhen die Nationalbanken die Zinsen, wenn der Staat
einen konjunkturpolitischen Impuls gibt, so féllt die Wirkung geringer aus, als wenn die Geldpolitik
in Bezug auf die finanzpolitische Massnahme neutral ist oder sie sogar mit einer Zinssenkung
begleitet.

Ursachen fur die unterschiedliche Wirkung einnahmen- und ausgabenpolitischer Massnahmen sind
das Sparverhalten der Bevélkerung, der Importanteil des Inlandabsatzes, die staatliche Abschépfung
u.a. Wéhrend staatliche Investitionen die Nachfrage in einer Volkswirtschaft beeinflussen, brauchen
steverpolitische Massnahmen einen Umweg, um nachfragewirksam zu werden. Ein Teil der
Steuersenkungen wird gespart. Insbesondere héhere Einkommen, die weit stérker von
Steuersenkungen profitieren, haben eine deutlich hdhere Sparneigung als die tieferen Einkommen.

Grafik 2: Ersparnis in Prozent des Bruttoeinkommens 2006
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Ein weiterer Faktor ist der Importanteil des Inlandabsatzes. So wére bei einem Investitionsprogramm
in Informationstechnologie (Computer) der BIP-Effekt geringer als bei Massnahmen, die héhere
Bauinvestitionen auslésen, da bei den Bauten ein grésserer Teil der Wertschépfung im Inland
erbracht wird als bei IT-Investitionen.

Die Schétzungen fur die Schweiz entsprechen weitgehend den Schétzungen des IMF (2008). Gemaéss
einer Studie der Nationalbank (Stalder 2001) bringt ein Franken zusétzlicher Bauinvestitionen etwas
mehr als einen Franken zuséizliches BIP. Geméss Gaillard/Trunz (2005) verdoppelt sich ein Franken
dffentlicher Bauinvestitionen sogar. Zu &hnlichen Ergebnissen kommt eine Studie der BAK im Auftrag
der eidg. Finanzverwaltung (BAK 2002). Bei den Bauinvestitionen resultiert aus einem zusétzlichen
Franken ein Wertschépfungszuwachs von etwas mehr als einem Franken. Von einer
Mehrwertsteuersenkung verbleiben hingegen nur rund 30 Prozent im Wirtschaftskreislauf. Von einer
Senkung der direkten Steuern um einen Franken bleiben gemdss Modellsimulationen Lampart
(2006) 60 Rp. BIP Gbrig.

Tabelle 1: Schatzungen der Fiskalmultiplikatoren in der Schweiz

(1 Fr. dffentlicher Impuls fGhrt zu ... Fr. zusétzlichem BIP)

Bauinvestitionen Direkte Steuern Indirekte Steuern
Stalder (2001) 0.9-1.2 k.A. k.A.
BAK (2002) 1.1 k.A. 0.15-0.35
Gaillard/Trunz (2005) 2.0 k.A. k.A.
Lampart (2006) 1.1 0.6 0.5

Massnahmen zur Starkung der Kaufkraft fur tiefere Einkommen wie z.B. eine Erhéhung der
Prémienverbilligungen bei den Krankenkassen dirften Wirkungen nahe der Gréssenordnung von
Investitionsimpulsen erreichen. Wie in Grafik 1 dargestellt, kénnen tiefere Einkommen wesentlich
weniger sparen als hdhere Einkommen bzw. muissen sich u.U. sogar verschulden. Ein zuséatzlicher
Franken mehr Einkommen dirfte daher unmittelbar konsumiert werden. Das ergibt einen
Nachfrageeffekt in der Gréssenordnung der Kaufkrafterhéhung. D.h. eine Erhéhung der Kaufkraft
um ein Prozent fihrt nahezu zu einem entsprechend héheren BIP.



3. Die Investitionsprogramme von 1993 und 1997

In den 1990er Jahren lancierte der Bund zwei Investitionsprogramme. Eines dauerte von 1993 bis
1996 (,Investitionsbonus”), das andere von 1997 bis 1999 (,Investitionsprogramm®). Diese beiden
Programme |&sten Investitionen von 1.4 Mrd. Fr. bzw. knapp 2.2 Mrd. Fr. aus.

Die hsheren &ffentlichen Investitionen haben das Schweizer Bruttoinlandprodukt in massgeblicher
Weise stimuliert. Sie haben zu einem um 0.5 bzw. 0.8 Prozent héheren BIP gefihrt und positive
Arbeitsmarkteffekte von 12500 bzw. 19500 Personenjahre bewirkt. Die Schétzung der Auswirkungen
wurde mit einem Makromodell der Schweizer Wirtschaft (Lampart 2006) durchgefihrt. Dabei wurde
angenommen, dass die Nationalbank mit der Geldpolitik den Investitionsimpuls gebremst hat. Ohne
Bremsung durch die Nationalbank wére der BIP-Effekt rund 0.2 Prozentpunkte héher.

Tabelle 2: Auswirkungen der Investitionsprogramme

(kumuliert Gber 4 Jahre nach Beginn)

Auftragsvolumen Effekt auf BIP Arbeitsmarkt-Effekt

(in Mio. Fr.) (in % des BIP) (in 1000

Personenjahren)
Investitionsbonus 1993-1996 1435 0.5 12500
Investitionsprogramm 1997-1999 2170 0.8 19500

Andere Untersuchungen kommen zu &hnlichen Ergebnissen. Gaillard/Trunz (2005) machen eine
positive Bilanz des Investitionsprogramms (BIP-Effekt von 1.37 Prozent). Eine Studie der KOF (KOF
2001) identifiziert ebenfalls deutlich positive Wirkungen des Investitionsprogramms auf die
Nachfrage im Inland. Doch diese héhere Nachfrage versickert grésstenteils Gber héhere Importe im
Ausland. Dieses fast vollsténdige Versickern im Ausland ist unplausibel, féllt doch bei
Bauinvestitionen der grésste Teil der Wertschépfung im Inland an.

Neben dem positiven Konjunktureffekt fGhrten die Investitionsprogramme auch zu Sparméglichkeiten
fur die offentliche Hand. Indem Investitionen in konjunkturellen Schwéchephasen durchgefihrt
wurden, ergaben sich Kosteneinsparungen. Hétten Bund, Kantone und Gemeinden diese
Investitionen in guten Konjunkturjohren getdtigt, hatten sie 30 bzw. 80 Mio. Fr. mehr dafir
aufwenden missen.

Diese beiden Investitionsprogramme konnten allerdings die negativen Impulse, welche der Schweizer
Staat der Konjunktur in den 1990er Jahren gab, nicht kompensieren. Trotz deutlich positiven
Wirkungen dieser Massnahmen, hat die Schweizer Finanzpolitik die Konjunkturschwéche in den
1990er Jahren verstérkt.



4. Auch mittel- und langfristig positive Wirkungen

Konjunkturstabilisierende Programme dirften nicht nur kurzfristig positive Effekte haben, sondern sie
werden auch langfristig das Pro-Kopf-Einkommen einer Volkswirtschaft erhéhen. Eine prozyklische
Finanzpolitik kann das Wachstum einer Wirtschaft beeintrédchtigen (Aghion/Marinescu 2006). Dies
aus folgenden Grinden: Unternehmen brauchen fur ihre Investitionen in Forschung und Entwicklung
Geld. Viele dieser Investitionen werden Uber einbehaltene Gewinne finanziert, da ein Bankkredit
aufgrund des Risikos solcher Investitionen teuer ist. In Rezessionen sinken die Gewinne bzw. die
Unternehmen machen sogar Verluste, so dass weniger freie Mittel fur Forschung und Entwicklung zur
Verfogung stehen als das Unternehmen braucht. Zudem wird es fir ein Unternehmen schwieriger
Kredite aufzunehmen, wenn es tiefe Gewinne hat. Einen solchen Zusammenhang haben die KOF-
Forscher Arvanitis et al. (2005) fir die Schweiz festgestelll. Wegen der — konjunkturpolitisch
mitverursachten - langen Stagnation in den 1990er Jahren litt die Innovationsaktivitét in der
Schweiz. Im Rahmen einer alle drei Jahre durchgefihrten Umfrage bei Schweizer Unternehmen
wurde seit 1991 der Kapitalmangel immer héufiger als grésstes Hemmnis der Innovationstétigkeit
genannt. Dieser hdufigere Kapitalmangel ist geméss Arvanitis et al. (2005) im Wesentlichen eine
Folge der langen Konjunkturkrise der neunziger Jahre. Die schwache Giternachfrage — geprégt
durch eine stellenweise eindeutig restriktive Geld- und Finanzpolitik — hat die Ertragslage der
Unternehmen beeintrachtigt. Es konnten weniger Eigenmittel gebildet werden. Und wenn die
Eigenmittel fehlen, wird die Kreditaufnahme bei Banken schwieriger, so dass auch weniger
Fremdkapital fir Innovationsaktivitéten zur Verfigung steht.
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