Wirtschaftswissenschaftliche Stellungnahmen

Schuldenbremse: Die Stunde der Wahrheit

Im Dezember 2001 hat der Souve-
ran die Schuldenbremse mit gros-
sem Mehr angenommen. Sie ver-
pflichtet das Parlament und die
Regierung, die Bundesfinanzen
auf einen nachhaltigen Pfad zu
fithren. Defizite sollten in Rezes-
sionsjahren erlaubt sein, aber nur
in dem Umfang, wie sie durch ent-
sprechende Uberschiisse wihrend
der Hochkonjunktur kompensiert
werden kdnnen. Diese Entschei-
dung war Ausdruck der Unzufrie-
denheit mit den chronischen Defi-
ziten und der rasant zuneh-
menden Verschuldung unseres
Staates wdhrend der Neunziger-
jahre. Diese Verpflichung, die wir
uns selber gegeniiber eingegan-
gen sind, ist wegweisend, weil sie
verhindert, dass die staatlichen
Finanzen strukturell aus dem Ru-
der laufen. Das ist fiir die Ent-
wicklung der langfristigen Zinsen
und damit die Kapitalkosten der
gesamten Volkswirtschaft von

iiberragender Bedeutung.
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Zurzeit ist nicht die Staatsverschuldung,
sondern die Krise in aller Munde. Mit der
betriiblichen Prognose des Seco ist die «all-
gemeine Weltuntergangsstimmung» nun
auch in den offiziellen Statistiken angekom-
men. Kaum eine Regierung hat der Versu-
chung widerstanden, mit der grossen Kelle
Geld auszugeben um zu zeigen, dass sie ent-
schlossen gegen die drohende Rezession an-
kampft. Allerdings sind Konjunkturprogno-
sen immer unprizise, weil sie auf gewissen
plausiblen Annahmen beruhen, die sich im
Nachhinein als falsch erweisen kénnen. Ent-
sprechend weisen verschiedene Prognosen
auch deutliche Unterschiede auf. Die G8-
Statten haben kiirzlich verlauten lassen, sie
sihen bereits Anzeichen fir eine Erholung.

Was ist also angesichts der Rezession, von
der wir nicht so genau wissen, wie stark sie
sein und wie lange sie dauern wird, von fis-
kalischen Stimulierungsmassnahmen zu hal-
ten? Sofern es um eine Verschiebung des
Zeitpunktes der Ausgaben um ein oder zwei
Jahre wie bei den ersten beiden Konjunktur-
paketen des Bundes geht, ist wenig einzu-
dritten
Paketes — etwa die Vergiinstigung der Kran-

wenden. Die Massnahmen des
kenkassenpramien — gehen aber weiter. Das
ist nicht ungefihrlich, denn Ausgaben haben
eine «klebrige Qualitdt»: Einmal beschlossen,
wird es schwierig, sie nicht dauerhaft auf-
rechtzuerhalten.

Generell gilt, dass fiskalische Impulse in
einer kleinen, offenen Volkswirtschaft, wie
die Schweiz eine ist, wenig Wirkung entfal-
ten. Einerseits stimulieren sie zu einem guten
Teil den Import, was der heimischen Produk-
tion nichts niitzt. Der Aussenhandelsiiber-
schuss der Schweiz wird dadurch einfach
kleiner, was impliziert, dass die Schweiz als
Volkswirtschaft weniger Kapital exportiert
als vorher. Dies starkt andererseits tendenzi-
ell den Aussenwert des Frankens, was unseren
Export schwicht. Da beide Effekte den Aus-
senhandelsbeitrag schmalern, bleibt netto fir
die Konjunktur wenig oder nichts tibrig. Das
ist einer der Griinde, weshalb normalerweise
von fiskalischen Konjunkturmassnahmen in
einer kleinen, offenen Wirtschaft nicht viel
zu erwarten ist.

Nun kann genau diese Aufwertung, die
mit der fiskalischen Stimulierung einherge-
hen sollte, diesmal nicht eintreten, solange
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die Nationalbank ihr bekundetes Wechsel-
kursziel aufrecht erhilt. Aus diesem Grund
konnten in der jetzigen Situation die fiska-
lischen Massnahmen durchaus die Konjunk-
tur stimulieren. Die geldpolitischen Mass-
nahmen sind aber sicherlich die wirksameren.
Die Wechselkurspolitik, welche die National-
bank zurzeit betreibt, stellt eine deutliche
Stiitzung der exportgetriebenen Konjunktur
dar, und zwar mit oder auch ohne fiskalische
Begleitung. Beide Massnahmen bergen aller-
dings mittelfristig ein Inflationsrisiko.

Die langfristigen Folgen der Kalamitit,
die wir seit nun bald zwei Jahren durchleben,
werden wahrscheinlich eine politische Ver-
schiebung hin zu mehr staatlicher Interven-
tion, mehr Umverteilung und weniger Frei-
heit sein. Dies verdiistert das langfristige
Entwicklungspotenzial unserer Gesellschaft.
Das nichste grosse Problem wird aber der
Schuldenberg sein, den vor allem der ameri-
kanische Staat zurzeit akkumuliert. In die-
sem Sinn ist es ein Gebot der Voraussicht, die
Schulden unserer offentlichen Hand nicht
iiber alle Massen anwachsen zu lassen.

Die Schuldenbremse ist die Verpflichtung,
die wir uns selber gegeniiber abgegeben ha-
ben, genau das zu tun. Dass die nun be-
schlossenen fiskalischen Massnahmen, ge-
miss Aussagen des Bundesrates, im Jahr 2010
den Rahmen der Schuldenbremse befolgen,
ist zwar begriissenswert, aber irrefiihrend.
Bereits im Jahr darauf ist ein Defizit von 4,1
Mrd. Franken geplant, wihrend die Schul-
denbremse — wiederum basierend auf unsi-
cheren Prognosen — gerade mal 1,6 Mrd.
Franken erlauben wiirde.

Die von unserem Finanzminister in Aus-
sicht gestellte Sanierung im Umfang von 2,5
Mrd. Franken scheint — wie soll man sagen
— recht «sportlich». Es handelt sich hier um
die eigentliche Feuerprobe, um einen Test,
wie ernst es unsere Institutionen mit der
Nachhaltigkeit des Haushaltes meinen. Sollte
die Schuldenbremse in grobem Umfang ver-
letzt werden, offenbart sie sich als Schonwet-
tergesetz. Die Glaubwiirdigkeit der Fiskalpo-
litik wire beschidigt, und die Auswirkungen
auf die (kiinftigen) Steuerzahler und die Ka-
pitalkosten der schweizerischen Volkswirt-
schaft sind diister. |



