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Schuldenbremse: Erfahrungen aus der Schweiz

Von Christoph A. Schaltegger und Michele Salvi

ie Deutschen debattieren {iber
D ihre Schuldenbremse. Ist sie Ga-

rantin fir Stabilitit und Vertrau-
en oder eine Investitions- und Wachstums-
bremse? Die Schweiz stellt sich dieser Dis-
kussion seit mehr als fiinfzehn Jahren. Ein
Erfahrungsbericht.

Noch im Jahr 2009 propagierte der In-
ternationale Wahrungsfonds (IWF) Fiskal-
regeln als wirksamen ordnungspolitischen
Rahmen, um exzessive Staatsdefizite zu
verhindern und einen Konsolidierungspro-
zess fiir die 6ffentlichen Finanzen einzulei-
ten. Seither hat sich der Akzent der Emp-
fehlungen nicht nur des IWF veréindert. So
fordert auch eine Minderheitsmeinung im
jungsten Jahresgutachten des deutschen
Sachverstindigenrats mehr fiskalpoliti-
schen Spielraum. Die anhaltende Wachs-
tumsschwiche in Zeiten der ,sidkularen
Stagnation® solle mit den zur Verfiigung
stehenden Instrumenten der Fiskal- und
Geldpolitik adressiert werden. Die Schul-
denbremse begrenze den Ausgabenspiel-
raum iibermafig und fithre zu einer zu tie-
fen Verschuldung, insbesondere in Zeiten
von tiefen oder gar negativen Zinsen.

In der Schweiz fordern Kritiker die Re-
gierung seit Jahren auf, mehr Geld zu in-
vestieren und dafiir die Schuldenbremse
zu opfern. Aller Kritik zum Trotz stehen
eine Mehrheit der Bevolkerung, Politiker
und Experten in der Schweiz hinter der im
Jahr 2003 eingefiihrten Schuldenbremse.
Der politische Grundkonsens, dass sie we-
der gelockert noch umgangen werden soll,
hat seither gehalten. Warum?

Das Motiv fiir eine Schuldenbremse ist
in der Schweiz wie in Deutschland heute
so aktuell wie es 2009 war, als der IWF das
Instrument als fiskalpolitische Leitschnur
zur Verankerung der Erwartungen pries.
Der fragmentierte Budgetprozess tendiert
ohne Regelbindung zu einer Uberlastung
der offentlichen Finanzen und droht da-
mit das Budget als fiskalische Allmende
zu Ubernutzen. In der Schweiz ist die
Asymmetrie in der Ausgaben- und Einnah-
menverantwortung besonders ausgepragt,
weil die Steuern und ihre Hochstsétze in
der Verfassung festgelegt sind und so nur
durch eine Volksabstimmung mit doppel-
tem Mehr von Volk und Kantonen erhéht
werden konnen. Andererseits bendtigen
die Ausgaben nur einen einfachen Bundes-
beschluss des Parlaments und sind damit
im rituell eingeiibten Stimmentausch un-
ter den Interessengruppen rasch mehr-
heitsfihig.

Vor dem Hintergrund dieser institutio-
nellen Asymmetrie liberraschte die jéhr-
lich wiederkehrende Erniichterung in den

Zeiten vor der Schweizer Schuldenbremse
kaum: Regierung und Parlament war es
nicht gelungen, die wihrend Jahren aus
dem Ruder laufende Verschuldung in
Grenzen zu halten. Der dysfunktionale
Budgetprozess machte sich besonders
wihrend der wirtschaftlichen Abschwi-
chung in den 1990er Jahren bemerkbar. In-
nerhalb eines Jahrzehnts erhohte sich die
Schuldenlast dramatisch von knapp 39 auf
fast 110 Milliarden Franken und damit
von 11 auf 26 Prozent des Bruttoinlands-
produkts (BIP). So wurde klar: Es braucht
einen Mechanismus, der die Bundesfinan-
zen schiitzt und den Ausgaben-Appetit
der Interessengruppen auf ein tragbares
Mal beschrinkt. Das ist die theoretisch
wie empirisch gut gestiitzte Erkenntnis
der politischen Okonomie.

Das System hat sich in im
Krisenfall schon bewihrt.
Investitionsausgaben
wurden nicht verdrangt.

Die Schweizer Schuldenbremse setzt
deshalb genau dort an — bei den Ausga-
ben. Sie bindet die Ausgaben an die kon-
junkturbereinigten Einnahmen und be-
wirkt, dass Ausgabenbeschliisse ohne Be-
riicksichtigung der Einnahmen nicht
mehr moglich sind. Die Schuldenbremse
korrigiert dabei relativ streng: Im Gegen-
satz zu Deutschland muss die Schweiz auf
Bundesebene auf jegliche strukturelle
Neuverschuldung verzichten.

Zentrales Element der Schuldenbremse
ist das Ausgleichskonto. Ahnlich dem Kon-
trollkonto der deutschen Schuldenbremse
wird das Konto asymmetrisch bewirtschaf-
tet: Prognosefehler werden verbucht und
miissen bei negativem Saldo dem kom-
menden Budget belastet werden. Ein posi-
tiver Saldo dient dagegen faktisch dem
Schuldenabbau, weil ein Uberschuss nach-
triiglich nicht fiir zusétzlichen Budgetspiel-
raum genutzt werden darf. Damit kennen
beide Schuldenbremsen ein ,,Gedéichtnis™,
das als Sanktionsregel einer allzu euphori-
schen Budgetprognose den Anreiz nimmt.

Das Schweizer Regelwerk hat seit In-
krafttreten Eindriickliches geleistet. Die
Bruttoschulden des Bundes sind seit 2003
um rund 23 Milliarden auf 99 Milliarden
Franken gesunken, von 26 auf 14 Prozent
des BIP. Dabei ermitteln wir empirisch ei-
nen kausalen Effekt der Schuldenbremse
auf die Schuldenquote seit 2003 von mi-
nus 20 Prozentpunkten im Vergleich zu ei-

ner hypothetischen Schuldenentwicklung
ohne Schuldenbremse. Das entspricht ei-
ner durchschnittlichen Verbesserung des
strukturellen Budgetsaldos von 2,5 Pro-
zent des BIP pro Jahr. Gleichzeitig konn-
ten die Bundesausgaben allerdings stetig
erhoht werden, so dass die Ausgabenquo-
te stabil bei 10 Prozent des BIP blieb.

Zwei Konzepte diirfen allerdings nicht
vermischt werden: die ,schwarze Null*
und die Schuldenbremse. Analog der deut-
schen Schuldenbremse verlangt die
Schweizer Variante, dass der Haushalt
nicht jedes Jahr, sondern iiber einen Kon-
junkturzyklus hinweg ausgeglichen ist.
Das System hat sich im Krisenfall schon
bewdhrt: Als sich 2009 abzeichnete, dass
die Finanzkrise auf die Realwirtschaft
iibergreifen wiirde, hat das Schweizer Par-
lament dreistufige Stabilisierungsmal3nah-
men verabschiedet. Alle drei Stufen konn-
ten unter Ausnutzung des finanzpoliti-
schen Spielraums innerhalb der Schulden-
bremse durchgefiihrt werden.

Bei allen Beschrankungen gilt aber
auch in der Schweizer Debatte, dass Staats-
schulden durchaus ihre Berechtigung ha-
ben und aktuell eine billige Art der Finan-
zierung von oOffentlichen Leistungen dar-
stellen. Mittels Fremdfinanzierung kon-
nen etwa Investitionen in die Infrastruk-
tur realisiert werden, die in spéiteren Jah-
ren Dividenden abwerfen, welche die Kre-
ditkosten tbertreffen. Dabei bestand aber
immer weitgehende Einigkeit, dass die In-
vestitionen ebenfalls unter die Regel der
Schuldenbremse fallen sollen. Denn die
langfristige Tragfihigkeit der 6ffentlichen
Finanzen kann sowohl durch Investitions-
als auch durch Konsumausgaben geféhr-
det werden.

Mit Einfiihrung der Schuldenbremse
wurden die Investitionsausgaben auch
nicht von den konsumtiven Ausgaben ver-
dringt, im Gegenteil: Der Investitionsan-
teil ist gemessen an der Wirtschaftsleis-
tung langfristig stabil. In einer konterfakti-
schen Analyse ermitteln wir, dass der In-
vestitionsanteil am Budget ohne Schulden-
bremse in etwa gleich hoch geblieben
wiire. Dies gilt auch fiir den Anteil der Aus-
gaben fiir Bildung und Forschung, der sich
von 9 auf 11 Prozent erhdhte.

Unter der Schuldenbremse schwer zu fi-
nanzierende Investitionsspitzen sind sel-
ten. Wo sie auftreten, wurden Sonderlé-
sungen gefunden. Die nicht unproblemati-
sche ,Flucht aus dem Budget” und damit
aus der Schuldenbremse wird allerdings
durch eine zwingende Volksabstimmung
restringiert, Ein Beispiel ist der Fonds, der
zur Finanzierung der groBen Bahnvorha-
ben NEAT und Bahn 2000 geschaffen wur-

de. Zwischen 1999 und 2016 wurde in der
Schweiz damit der Eisenbahntunnel am
Gotthard — der lingste der Welt — gebaut
und finanziert.

Angesichts der Schweizer Erfahrungen
sind giinstige Finanzierungskonditionen
kein hinreichender Grund, um die Staats-
schulden fiir Zusatzausgaben wieder zu er-
hohen. Wer den Schuldenabbau drosseln
mochte, sollte im Sinne der Schuldenbrem-
se nicht den Ausgabenspielraum erhdhen,
sondern bei den Einnahmen ansetzen. In
den vergangenen Jahren lagen die Zinsen
in der Schweiz dhnlich wie in Deutschland
unter ihrem historischen Durchschnitt,
teils sogar im negativen Bereich. Gleich-
zeitig lag das Wirtschaftswachstum auf ei-
nem hoheren Niveau. Es liefle sich also
ein Budgetdefizit realisieren, ohne dass
die Schuldenquote ansteigt. Der Schulden-
abbau ist im aktuellen Zinsumfeld tatsich-
lich eine teure Art der Staatsfinanzierung,.
Die Budgetiiberschiisse kénnen dement-
sprechend bedeuten, dass ein Steuerni-
veau festgelegt worden ist, das hoher liegt,
als fiir die Finanzierung der Staatsausga-
ben notwendig wire. Steuersenkungen
sind eine politische Option, die sich inner-
halb der Schuldenbremse durchaus finan-
zieren lieRe.

Zudem sollte nicht vergessen werden,
dass die Niedrigzinsen gerade in der Al-
tersvorsorge auch eine Kehrseite haben:
Sie schlagen bei Lebensversicherungen,
Sparkonten oder Anleihen durch. Entspre-
chend steigt die implizite Verschuldung.
Gleichzeitig nehmen zukiinftige Renten-
versprechen mit steigender Lebenserwar-
tung zu, ohne dass deren Finanzierung ge-
sichert ist. Die heutigen Rentenverspre-
chen iibersteigen den Barwert zukiinftiger
Einnahmen bei weitem. Auf diesem Auge
ist die Schweizer Schuldenbremse blind,
denn die Renten werden weitgehend au-
Berhalb des Bundesbudgets gefiihrt und fi-
nanziert — daran sollte sich Deutschland
kein Beispiel nehmen.

Regeln wie die Schuldenbremse leben
nicht vom Buchstaben des Gesetzes allei-
ne. Die rechtliche, ,de jure®, Verankerung
muss ,de facto” auch gelebt werden. Die
stabilitdtsorientierte Tradition verschafft
der Regel politische Achtung. 17 Jahre Er-
fahrungen in der Schweiz zeigen, dass die
Regelbindung mit der Schuldenbremse
auch langfristig funktioniert. Gute Politik
wird deswegen nicht unnétig
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