Monatsthema

Die konjunkturpolitisch motivierte Finanzpolitik
des Bundes seit 1975

Im nachstehenden Beitrag wird
der Einsatz der Finanzpolitik zu
Zwecken der Konjunkturstabili-
sierung wahrend der letzten

30 Jahre dargestellt. Dabei treten
neben Unterschieden und Akzent-
verlagerungen auch viele Gemein-
samkeiten unter den insgesamt
sechs betrachteten Phasen ak-
tiven konjunkturpolitischen Han-
delns zu Tage. Auffallend an der
jiingsten konjunkturpolitischen
Debatte ist, wie friih im Ab-
schwung im Parlament Ausgaben
beschlossen wurden. Die mas-
siven Verwerfungen an den
Finanzmarkten drangten dies

auf.!
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dung und Technologie BBT) fiir wertvolle Hinweise.
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Konjunkturartikel

1978 hiessen Volk und Stinde im zweiten
Anlauf den neuen Konjunkturartikel in der
Bundesverfassung gut (heute BV Art. 100).
Diese zweite Vorlage sah nicht mehr vor, dem
Bund einen Hebel tiber die Finanzpolitik der
Kantone und Gemeinden in die Hand zu ge-
ben. Die Finanzpolitik als konjunkturelles
Stabilisierungsinstrument fusst somit weiter-
hin allein auf dem Bundeshaushalt (ca. 10%
des BIP). Eine erste Aufgabe in wirtschaftlich
schwierigen Zeiten ist deshalb, die nachgela-
gerten staatlichen Ebenen auf ein gleichge-
richtetes konjunkturpolitisches Handeln zu
verpflichten. Dabei gelang es auch dem Bund
selbst — trotz Konjunkturprogrammen -
nicht durchgehend, ein prozyklisches Han-
deln zu verhindern; zu oft belasteten drin-
gende Defizite den Bundeshaushalt.

Chronologie der finanzpolitischen
Interventionen

Arbeitsbeschaffungsprogramme 1975/76

Nach Jahren des Booms mit oft unterlau-
fenen Massnahmen zur Konjunkturddmp-
fung fiel die Schweiz 1975 in die schwerste
Krise der Nachkriegszeit. Im Riickblick wa-
ren es von 1974 bis 1976 7,5% BIP-Riickgang.
Diesem Einbruch wurde finanzpolitisch mit
insgesamt drei Arbeitsbeschaffungsprogram-
men begegnet, und dies trotz Haushaltdefizi-
ten, die im Schnitt der Jahre 1971 bis 1977
bei 5 Mrd. Franken lagen.

Das Investitionsprogramm I vom Juni 1975 l6ste ein
Auftragsvolumen von 990 Mio. Franken aus und war zu
95% ein Bauprogramm (200 Mio. Fr. im bundeseigenen
Bereich, 790 Mio. Fr. in vom Bund subventionierten Be-
reichen). Beim Investitionsprogramm II vom Dezember
1975 machten die Materialbeschaffungen (Kriegsmate-
rial, Sachinvestitionen der Hochschulen, Planungspro-
jekte) bereits 24% des Auftragsvolumens von 946 Mio.
Franken aus. Im Investitionsprogramm III vom Mdrz
1976 mit einem Auftragsvolumen von 1,2 Mrd. Franken
stieg der Anteil der Materialbeschaffungen auf 59%
(Kauf von Feuerleitgerdten). Hinzu kam erstmals ein
Investitionsbonus: Der Bund zahlte 10% an zusédtzlich
oder vorgezogen ausgeldste Investitionsvorhaben von
Kantonen, Gemeinden und andern Tragern 6ffentlicher
Aufgaben. Insgesamt setzte der Bund eigene Mittel von
2,1 Mrd. Franken ein. Im Schlussbericht wird davon
ausgegangen, dass die Inlandnachfrage 1975 um 0,4%
und 1976 um 1,2% weniger absackte und diese 1977 um
2,8% und 1978 um 0,8% stdrker anstieg, als dies ohne
Investitionsprogramme der Fall gewesen ware (nur Pri-
marimpuls, kein Multiplikator).
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Massnahmen zur Milderung der wirtschaftlichen
Schwierigkeiten von 1978

In die anschliessende Aufschwungphase
fielen die Massnahmen zur Milderung der
wirtschaftlichen Schwierigkeiten von 1978.
Sie wurden ausgeldst, weil ein iiberhohter
Frankenkurs der Wirtschaft die Luft abzu-
schniiren drohte. Ein Anliegen der Massnah-
men war auch, den Riickstand bei der Mikro-
elektronik aufzuholen; hinzu kam erstmals
das Energiesparen. Damit riickten explizit
auch wachstumspolitische Aspekte («Brain
not Bricks») in die konjunkturpolitische Dis-
kussion.

Die Botschaft vom 23. Oktober 1978 hielt einleitend
fest, dass die eingetretene Verdiisterung des Konjunk-
turbildes in erster Linie wechselkursbedingt und somit
weniger eine Folge fehlender Nachfrage sei. Massnah-
men der Nationalbank wie die Hohergewichtung des
Wechselkurses gegeniiber der Geldmengensteuerung
wurden durch vergiinstigte Rediskontmdglichkeiten fiir
Wechselgeschéfte der Banken mit schweizerischen In-
dustrieunternehmen ergédnzt, die schon 1975 einge-
fiihrt, jetzt aber verlangert wurden. Vom Bund erhielt
die Auslandwerbung unter verschiedenen Titeln 20 Mio.
Franken. Im Eigenbereich setzte der Bund neben gerin-
gen Mitteln fiir DIN-Trager und Ubermittlungsmaterial
insbesondere 30 Mio. Franken fiir Trikothemden der Ar-
mee («Gnagi-Libli») ein. Zu 24 Mio. Franken fiir die pra-
xisorientierte Forschung und Entwicklung (KTI, damals
KWF) kamen insgesamt 39 Mio. Franken fiir fiinf sog.
Impulsprogramme («Massnahmen zur technologischen
Entwicklung und Ausbildung»). Gesamthaft ging es um
Mittel von 120 Mio. Franken. Zudem wurden im Steuer-
recht die Verlustvortragsperiode auf sieben Jahre ver-
langert und die Abschreibungssatze erhoht.

Beschaffungsprogramm 1983

1983 wurde ein neues Beschaffungspro-
gramm aufgelegt. Es fiel in eine Zeit der
weltweiten Konjunkturabkiihlung, die — im
Nachgang und auf die Schweiz bezogen! —
allerdings als relativ milde eingeschitzt wur-
de. Die Massnahmen zur Stirkung der
schweizerischen Wirtschaft waren ein erneu-
ter Versuch, ein die Industrie und nicht nur
den Bau begiinstigendes Konjunkturstimu-
lierungspaket aufzulegen.

Im Januar 1983 beschloss der Bundesrat, den eidg.
Raten die vorbereiteten Massnahmen zur Starkung der
schweizerischen Wirtschaft vorzuschlagen, dies, nach-
dem das BIPim 3. Quartal 1982 im Vorjahresvergleich
um rund 2,5% gefallen war (damalige Schatzung). Das
Programm umfasste Beschaffungen in der Hohe von
660 Mio. Franken (davon Riistungsgiiter und Zivilschutz
315 Mio. Fr., weiter Privatbahnen und Wohnungsbau).
Hinzu kamen Beitrdge fiir die Forschungsférderung 25



Tabelle 1

Finanzpolitische Interventionen, Bundesausgaben und ausgeldste Auftragsvolumina

a

o

Massnahme

Arbeitsbeschaffungsprogramme
I, ITund III

Massnahmen zur Milderung
der wirtsch. Schwierigkeiten

Beschaffungsprogramm 1983
Investitionshonus 1993
Investitionsbonus 1997

Um die angegeben, nominellen Betrége richtig einschét-
zen zu kénnen - das Bruttoinlandprodukt (BIP) stieg
teuerungs- und wachstumsbedingt von 150 Mrd. Franken
im Jahr 1975 auf rund 534 Mrd. Franken im Jahr 2008 -
sind die ausgel6sten Auftragsvolumina in % des BIP des
auf den Ausgabenbeschluss folgenden Jahres gesetzt.
Effektiv verteilten sich die Effekte und Budgetbelastun-
gen meist tiber zwei bis drei Jahre.

Nur 200 Mio. Franken Investitionsbonus, ohne Wohnbau
und landwirtschaftliche Hochbauten.

Verabschiedung Ausgaben
durch Eidg. Rite des Bundes
Ab Juni 1975 2.1 Mrd. Fr.
Dez. 1978 120 Mjo. Fr.

Mérz 1983 900 Mio. Fr.

Marz 1993 300 Mio. Fr.

Marz 1997 481 Mio. Fr.

Mio. Franken und fiir den aussenwirtschaftlichen Be-
reich, und zwar insgesamt 302 Mio. Franken (100 Mio.
Fr. fiir Mischkredite und Zahlungsbilanzhilfen, 170 Mio.
Fr. fiir Exportrisikogarantie, 22 Mio. Fr. fiir allgemeine
Exportforderung und 10 Mio. Fr. fiir Fremdenverkehrs-
werbung). 1983 ging man davon aus, dass die Beschaf-
fungen im bundeseigenen und im Transferbereich ein
Auftragsvolumen von 1,7 Mrd. Franken ausldsen wiir-
den und die aussenwirtschaftlichen Massnahmen ein
solches von 550-800 Mio. Franken. In den Finanz-
planen des Bundes wurden Zahlungen von 305 Mio.
Franken (1983), 320 Mio. Franken (1984), 191 Mio.
Franken (1985) und 72 Mio. Franken (1986) eingestellt.
50 Eisenbahnwagen E IV wurden dem SBB-Budget bela-
stet.

Der Bundesrat erganzte das im Januar vorgestellte und
auf kurzfristige Massnahmen zur Verbesserung der Be-
schaftigungslage ausgerichtete Paket im Juli mit Mass-
nahmen zur Erleichterung der Anpassungsanstren-
gungen. Diese Vorschlige enthielten eine Anderung
der Massnahmen zugunsten wirtschaftlich bedrohter
Regionen und des Berggebiets sowie die Errichtung
einer Innovationsrisikogarantie, die schliesslich beim
Volk keine Gnade fand.

Investitionsbonus 1993-1995

1993 wurde die Finanzpolitik erneut zur
Konjunkturstabilisierung eingesetzt. Dabei
wurde das Instrument des Investitionsbonus
prominent zur Anwendung gebracht, d.h.
der Bund schaffte Anreize, dass Kantone und
Gemeinden Investitionsvorhaben zusitzlich
auslosten oder zeitlich vorzogen. So wurde
u.a. den eingangs erwidhnten Koordinations-
problemen unter den 6ffentlichen Haushal-
ten entgegengewirkt.

Die eidg. Rate bewilligten im Friihling 1993 einen
Verpflichtungskredit in der Hohe von 200 Mio. Fran-
ken. Zusdtzlich wurden 100 Mio. Franken fiir die Forde-
rung des Wohnungsbaus sowie des Hochbaus in der
Landwirtschaft eingesetzt. Die Mittel des Investitions-
bonus kamen grosstenteils Gemeinden zugute, welche
in der Zeit von 1993 bis Mitte 1995 Bauvorhaben zu-
satzlich realisierten oder deren Verwirklichung zeitlich
vorzogen. Das dank des Investitionsbonus ausgeldste
Auftragsvolumen belief sich auf rund 1,4 Mrd. Franken.
Die Hauptwirkung entfaltete der Investitionsbonus
1994. Das ausgel6ste Auftragsvolumen machte 1994
rund 2% der gesamten Bautdtigkeit aus. 1995 diirfte
sich die Wirkung auf rund 1% der Bautdtigkeit belau-
fen haben.
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Auftragsvolumen
Ausgeldstes in % des BIP des nach-
Auftragsvolumen folgenden Jahres?
3.1 Mrd. Fr. 2.0%
0.1 Mrd. Fr. _
2.5 Mrd. Fr. 1.1%
1.4 Mrd. Fr.b 0.4%"
2.2 Mrd. Fr. 0.6%
Quelle: Balaster / Die Volkswirtschaft
Investitionsbonus 1997

Ein weiteres Mal wurde 1997 auf das Ins-
trument des Investitionsbonus zuriickge-
griffen. Auch wegen gravierender Mingel
in der Koordination der stabilitdtspolitisch
massgebenden Akteure war die Arbeitslosig-
keit auf 206 000 im Februar 1997 angestiegen
und  begriindete  konjunkturpolitischen
Handlungsbedarf. Von Januar 1994 bis Sep-
tember 1995 hatte sich die Arbeitslosigkeit
noch von 188000 auf 143000 Personen zu-
rickgebildet.

Nach Gesprachen des Bundesrates mit Regierungs-
parteien, Sozialpartnern sowie Vertretern der Kantone
und Gemeinden im Winter 1996/97 hiess das Parlament
in der Friihjahrssession 1997 Mittelin der Héhe von 481
Mio. zur Konjunkturstabilisierung gut. Diese wurden
auf folgende Bereiche aufgeteilt: Substanzerhaltung
der Nationalstrassen (154 Mio. Fr.), Substanzerhaltung
bundeseigener Bauten (20 Mio. Fr. Aufhebung der Kre-
ditsperre fiir investive Ausgaben (43 Mio. Fr.), effizi-
enter und sparsamer Einsatz von Energie im privaten
Sektor (64 Mio. Fr.), Substanzerhaltung der 6ffent-
lichen Infrastruktur (Investitionsbonus). Mit den 200
Mio. Franken des Investitionsbonus wurden insgesamt
1352 Mio. Franken Bauvolumina bei Kantonen und Ge-
meinden ausgeldst (1997 423 Mio. Fr., 1998 676 Mio.
Fr. und 1999 432 Mio. Fr.). Das Gesamtprogramm ergab
ein Bauvolumen von 2,2 Mrd. Franken. Mitnahmeef-
fekte vorbehalten, ergab speziell die Privaten gewahrte
Unterstiitzung energetischer Gebdudesanierungen von
64 Mio. Franken ein grosses Bauvolumen (gegen 600
Mio. Fr.), das allerdings zu zwei Dritteln in das Jahr
1999 fiel.

Konjunktureinbruch 2003

Keinen aktiven Einsatz der Finanzpolitik
loste der Konjunktureinbruch 2003 aus. Die
Konjunkturlage machte indes das sofortige
Inkraftsetzen der Schuldenbremse unmdog-
lich. Dass Defizite auftraten, konnte am Fi-
nanzzyklus gelegen haben (vgl. Kasten 1).

Stabilisierungsmassnahmen 2008

Zu den Besonderheiten der Stabilisie-
rungsmassnahmen 2008 gehort der frithe
Zeitpunkt des Tdtigwerdens. Nach massiven
Stérungen an den globalen Finanzmarkten
wurden in der Dezembersession 2008 vom
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Kasten 1

Besonderheiten der Konjunktur-
abkiihlung von 2002

Die Konjunkturabkiihlung von 2002 wird
mit dem Platzen der Dotcom-Blase in Verbin-
dung gebracht, d.h. in der Uberbewertung
von Unternehmen, die sehr spekulativ auf die
neuen Informations- und Kommunikations-
technologien (IKT) setzten und bei der Um-
setzung ihrer Projekte scheiterten. Die Ab-
kiihlung hatte aber auch viel mit einem nor-
malen Investitionszyklus zu tun. Dieser wird
so erklart: Die Mehrnachfrage im Konjunktur-
aufschwung l6st einen Kapazitdtsausbau aus,
der seinerseits eine Mehrnachfrage darstellt.
Diese unterstiitzt zundchst den Aufschwung,
ebbt dann aber ab, wenn eine gewisse Satu-
rierung mit z.B. neuen Textilmaschinen er-
reicht ist, so dass die Fertigung von Investiti-
onsgiitern wieder schrumpft.

Oftmals wurde argumentiert, dass es nach
dem Spitzenjahr 2000 zu einem zeitlichen Zu-
sammentreffen des so erkldrten ordentlichen
Konjunkturabschwungs mit dem Zyklus an
den Finanzméarkten kam. Man kann sich nach
den jiingsten Erfahrungen allerdings fragen,
ob nicht die Zyklen in der Finanzwelt heute
den ganzen Konjunkturzyklus erklaren. Die
auf Investitionsgiiter ausgerichtete schweize-
rische Industrie tat sich mit der Uberwindung
des Auftragslochs nach dem «Year 2000 Hype»
jedenfalls schwer, stieg doch die Arbeits-
losigkeit von 60 000 Personen im Sommer
2001 auf 160 000 Personen Ende 2004 an.

Parlament erste konjunkturstimulierende
Ausgaben von 427 Mio. Franken beschlos-
sen.

Wahrungs- und Finanzmarktturbulenzen
als Ausloser finanzpolitischen Handelns

Dass 1975/76 gleich drei Konjunkturpro-
gramme notig wurden, lag an den gesamt-
wirtschaftlichen Verwerfungen, die 1973 zum
abrupten Ende des Bretton-Woods-Systems
mit festen Wechselkursen gefiihrt hatten.
Eine hohe Teuerung — im Dezember 1973 lag
der Landesindex der Konsumentenpreise
11,9% iiber dem Vorjahreswert — rasch auf
ein ertrigliches Mass zurtickzufiihren, ging
nicht ohne markanten Einbruch in der wirt-
schaftlichen Aktivitit.

1978 brachte erste Erkenntnisse zu den
stabilitdtspolitischen Herausforderungen fle-
xibler Wechselkurse. Diese erlaubten wohl das
Abkoppeln der inldndischen Teuerung von
jener des Auslands, aber um den Preis stark
schwankender Wechselkurse. Die 1978 tole-
rierte Geldschopfung trieb die Teuerung En-
de 1981 auf 6,6%. Der Frankenkurs blieb
auch nach 1978 weiter Thema, namentlich
als Anfang der 1990er-Jahre in grossem Stil
gegen das Europidische Wihrungssystem
(EWS) spekuliert wurde und der Kurs der
Lira durchsackte. Erst der Euro brachte eine
relative Beruhigung.

Fir die Konjunkturabkiithlung von 1992
wird die Ursache indes weniger im interna-
tionalen Wihrungsgeschehen denn in pro-
blematischen Entscheiden der Geldpolitik und
im Fehlverhalten des Bankensektors geortet,
neben der Abwertung des Standortes Schweiz
durch das EWR-Nein. Beeindruckt vom
«Schwarzen Montag» (27.10.1987), an dem
der Dow Jones an einem Tag 22% verlor,
wurde die Einfiihrung des Swiss Interbank
Clearing 1989 mit einer grossziigigen Liqui-
ditdtsversorgung verbunden. Die Riickfiih-
rung der 1991 auf iiber 6% angestiegenen
Konsumteuerung erwies sich als zih und war
nicht ohne konjunkturelle Abkiihlung durch-
fithrbar.

Die wohl wihrend der ganzen 1980er-
Jahre etwas zu grossziigige Geldversorgung?
mag mit dazu beigetragen haben, dass am
schweizerischen Immobilienmarkt Ende der
1980er-Jahre Erscheinungen aufgetreten wa-
ren, wie sie in der jiingsten Zeit in den USA
zu beobachteten sind: Neue Hiuser wurden
in Einzelfillen bis zu 107% des Ankaufs-
preises belehnt, damit der Glaubiger auch
die Schuldzinsen des ersten Jahres finanziert
hatte. Und die Wohneigentumsférderung
des Bundes fusste auf einer Formel, die von
laufend steigenden Nominaleinkommen des
Biirgschaftsnehmers ausging. Entsprechend
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brutal waren die Abschreiber, die der Ban-
kensektor in den 1990er-Jahren auf dem hie-
sigen Immobilienmarkt verbuchen musste.

1995 musste sich die Geldpolitik von un-
ten her an den Zielpfad der Geldmenge anna-
hern, dies, nachdem die Notenbankleitung
1994 gestiitzt auf die Erfahrungen von 1989
gezogert hatte, den Zins unter 4% abfallen zu
lassen. Dass eigentliche deflationdre Ten-
denzen auftraten, lag aber auch an Bund, Kan-
tonen und Gemeinden. Letztere hatten finanz-
politisch den Einbruch der Konjunktur von
1992 auszugleichen, der wegen der Postnume-
rando-Besteuerung erst mit Verzogerung
wirksam wurde, und setzten Sparprogramme
um — auch weil sie sich mit wachsenden So-
zialausgaben konfrontiert sahen. Gleichzeitig
wurde der Beitragssatz zur Arbeitslosenversi-
cherung (ALV) erhoht. Dass auch die Ablo-
sung der Warenumsatzsteuer (Wust) durch
die Mehrwertsteuer (MWST) eher dimpfend
wirkte, ist wegen der angestrebten Mehrein-
nahmen wahrscheinlich.

Die Krise von 2008 steht Klar im Zeichen
globalisierter Finanzmdrkte und ihrer Instabi-
litéiten. Schieflagen im Inland sind fast keine
auszumachen: Die offentlichen Haushalte
sind in einer giinstigen Position, und wenn
der Bau- und Immobilienbereich tiberhaupt
iiberhitzte, war dies auf wenige Regionen be-
grenzt. Grundlegend neu ist eine Spaltung
im Bankensystem in dem Sinn, dass die
Grossbanken mit Mittelabfliissen und einer
angeschlagenen Kreditwiirdigkeit im Inter-
bankengeschift kimpfen, wihrend quasi alle
anderen Banken eher tiberliquide sind.

Verkniipfung mit Massnahmen
zur Starkung der volkswirtschaftlichen
Angebotsseite

Gemeinsamkeiten zwischen den einzelnen
Zyklen und finanzpolitischen Episoden las-
sen sich nicht nur bei den Ursachen finden,
sondern auch in der Tatsache, dass das kon-
junkturstabilisierende Wirken meist mit Vor-
kehren zur Stirkung der volkswirtschaft-
lichen Angebotsseite verkniipft wurde. Eher
industriepolitischen Ansitzen folgten spiter
stirker auf die Schaffung von Wettbewerb
ausgerichtete Massnahmen.

Erstmals wurden 1978 dem Parlament pa-
rallel mit konjunkturstabilisierenden Mass-
nahmen auch Massnahmen zur Stirkung der
Angebotskrifte unterbreitet. Beschaffungen
in eng begrenztem Umfang wurden mit den
ersten sog. Impulsprogrammen verbunden
(u.a. Forderung der Komponenten der elek-
tronischen Uhr oder wirmetechnische Ge-
biudesanierung).

Dem Beschaffungsprogramm 1983 war
im Oktober 1982 die zweite Serie von Im-



Die Krise von 2008 steht klar im Zeichen globa-
lisierter Finanzmarkte und ihrer Instabilitdten.
Schieflagen im Inland waren fast keine auszu-
machen, und die 6ffentlichen Haushalte sind in
einer giinstigen Position.

2 Vgl. die notorischen Liquiditatsengpasse am Monats-
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pulsprogrammen vorausgegangen (Wirt-
schaftsinformatik, Haustechnik, CAD).

Beim Investitionsbonus 1993 gehen aus der
Botschaft keine flankierenden angebotssei-
tigen Massnahmen hervor. Man kann aber im
Programm zur Uberwindung der wirtschaft-
lichen Auswirkungen des EWR-Neins (insb.
Revitalisierungsprogramm mit Revision Kar-
tellgesetz und Schaffung des Binnenmarkt-
gesetzes und des Bundesgesetzes iiber tech-
nische Handelshemmnisse) das angebotsseitige
Gegenstiick zur Konjunkturstimulierung sehen,
diesmal indes mit ordnungspolitischem und
nicht innovationspolitischem Fokus.

In der Botschaft zum Investitionsbonus
1997 finden sich dagegen noch weitere, eher
angebots- denn nachfrageseitig wirkende
Massnahmen. Auslindern wurde der Erwerb
von Gewerbebauten aller Art erlaubt. Erneut
war die Gebdudesanierung ein Thema, aber
es kam auch zum Lehrstellenbeschluss.

In der Schwiichephase von 2002 wurde der
Wachstumsbericht des EVD aufgelegt. Das
2004 Dbeschlossene Wachstumspaket 2004—
2007 sollte die seit Beginn der 1990er-Jahre
anhaltende Stagnation der Einkommen
tiiberwinden. Die u.a. von der KOF vertretene
Auffassung, das schwache Wachstum sei Fol-
ge einer Sequenz von Jahren ungeniigender
Nachfrage gewesen, wurde verworfen.

Denkt man an die aktuelle konjunkturpo-
litische Debatte, mag unter dem Stichwort
der Stirkung der volkswirtschaftlichen An-
gebotsseite auf die Absichten der EU verwie-
sen werden. Diese will im Rahmen der Kon-
junkturstabilisierungsmassnahmen Gelder in
«griine Autos», energiearme Gebdude und
«Fabriken von morgen» investieren. Auch
soll mit Investitionen in Bildung und Weiter-
bildung nicht nur die Wiedereingliederung
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in den Arbeitsmarkt geférdert, sondern auch
die Produktivitit gesteigert werden.

Die Verkniipfung von konjunkturstabili-
sierenden Massnahmen mit Strukturre-
formen ist auch als Ausdruck der «Political
Economy» konjunkturpolitischen Handelns
zu sehen. Die Debatte zum Investitionsbonus
von 1993 lief zeitlich parallel zur Debatte um
die Einfithrung der MWST, die dann vom
Volk am 28.11.1993 angenommen wurde.
Und anlésslich der Sondersession von Ende
April 1997 haben die eidg. Rite die Botschaft
zum Investitionsprogramm gleichzeitig mit
der Botschaft zur Unternehmenssteuerre-
form I (Erstrat) beraten.

Vorkehren fiir einen verringerten Bedarf
an aktiven finanzpolitischen Massnahmen

Angesichts des beschrankten Instrumen-
tenkastens fiir zweckmassiges diskretionires
Handeln im Rahmen der Finanzpolitik
kommt der Stirkung der Selbststabilisie-
rungskrifte der Wirtschaft erstrangige Be-
deutung zu. Seit 1975 ist denn auch ein mar-
kanter Ausbau der automatischen Stabilisatoren
erfolgt. Dazu zdhlen — wie nachstehend niher
ausgefiihrt — die ALV insbesondere mit Ein-
fiilhrung der Kurzarbeitsregelung, der Uber-
gang zur einjihrigen Veranlagung der direkten
Steuern und die Schuldenbremse.

1975 bestand eine Arbeitslosenversicherung
nur auf sozialpartnerschaftlicher Basis, und
der Anteil der erfassten Arbeitnehmenden
war sehr tief. Mit dem Obligatorium wurden
die konjunkturellen Reaktionsmechanismen
grundlegend verdndert, gerade auch im Zu-
sammenwirken mit der Migration.

In den 1990er-Jahren wurde die ALV fle-
xibel eingesetzt, allerdings iiberwiegend in
Richtung einer Verldngerung der Bezugsdau-
er. Da Automatismen fiir die Riickfithrung
der Zahl der Taggelder nicht eingefiithrt wur-
den, begann sich Konjunkturpolitik mit So-
zialpolitik zu vermischen. Die Regelungen
beziiglich Ausgleich des ALV-Fonds bringen
hier nun eine Verbesserung.

Nicht unerwihnt bleiben kann unter dem
Titel der automatischen Stabilisatoren auch
die Anderung der Veranlagungsperioden bei
den direkten Steuern von Bund und Kan-
tonen. Die Bezugnahme auf zwei oder drei
Jahre zuriickliegende Einkommen fiir die
Bemessung der direkten Steuern war kon-
junkturpolitisch unzweckmassig. Wichtig ist
allerdings, dass Kantone und Gemeinden auf
einen rascher der Konjunktur folgenden Ein-
nahmenverlauf nun nicht mit einem noch
stiarker prozyklischen Ausgabenverhalten rea-
gieren.

Beim Bund ist mit der Einfiithrung der
Schuldenbremse ein wesentlich stirkerer Me-
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Grafik 1

Eintritt in eine Rezession und diskretionédre Ausgabenbeschliisse
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Anmerkungen siehe Kasten 2.

Kasten 2

BIP-Entwicklung und Zeitpunkt
der Parlamentsbeschliisse

Gegen aktives konjunkturpolitisches Han-
deln wird oft vorgebracht, dass es zu lange
dauern wiirde, bis der Ernst der Lage erkannt
und im Parlament geeignete Ausgabenbe-
schliisse gefasst seien. Die Darstellung in Gra-
fik 1 setzt den Moment des Eintritts in eine
Rezession mit dem Quartal des ersten kon-
junkturpolitisch motivierten Ausgabenbe-
schlusses des Parlaments in Verbindung
(Marzsession = 1. Quartal usw.) Die Reihen
setzen 7 Quartale vor dem Eintrittin eine
Rezession ein, um zu zeigen, wie rasch das
konjunkturelle Umfeld oft umschlug. Als Ein-
trittin eine Rezession wird das Quartal ge-
nommen, fiir welches gilt, dass die Jahresver-
anderungsrate des realen BIP im nachfol-
genden Quartal negativ wird. Diesem 8. Quar-
tal der Grafik entsprechen die Quartale
3/1974, 4/1981, 4/1990, 3/1995, 2/2001
und 4/2008 (provisorisch). Die Parlaments-
beschliisse fielen in die Quartale 2/1975
(=12), 1/1983 (=13), 1/1993 (=19), 1/1997
(=14) und 4/2008 (=8). 1993 wurde somit
erst auf eine in diesem Fall ausgedehnte zwei-
te Delle reagiert. 2008 bereiteten die
schweren Verwerfungen an den Finanzmark-
ten das Terrain fiir friihe Ausgabenbeschliisse
vor.
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chanismus zur Stabilisierung der Ausgaben-
entwicklung in Kraft gesetzt worden, als er
unter der vorangehenden Verfassungsbe-
stimmung bestand. Gemadss dieser war der
Fehlbetrag der Bilanz nach Massgabe der
Konjunkturentwicklung abzubauen. Noch
eingehender zu untersuchen ist der Konjunk-
turkorrekturfaktor in dieser Ausgabenregel,
der moglicherweise dem Steueraufkommen
aus dem Finanzsektor zu wenig Rechnung
tragt. Die zyklische Entwicklung im Finanz-
sektor tbertrifft heute ja jene im als «kon-
junkturexponiert» angesehenen Bau.

Fazit

Wegen der Wirksambkeit der Instrumente
diirfte nach der Auffassung des Verfassers
dem monetiren Geschehen bei Auslosung
wie Uberwindung wirtschaftlicher Stagna-
tionsphasen die primire Rolle zufallen. Es
fehlt hier der Raum, um auf die stabilisie-
renden Wirkungen geldpolitischer Konzepte
und diskretiondr gefasster Zinsentscheide der
Nationalbank einzugehen, auch wenn dies
Teil einer konjunkturpolitischen Riickschau
sein musste. Die geldpolitischen Instrumente
stehen jedenfalls nicht immer im gleichen
Umfang zur Verfiigung und wirken auch
nicht immer gleich gut. Namentlich in der
Phase, bis
Lockerung «die Pferde wieder zu saufen be-

nach einer geldpolitischen
ginnen», kénnen Zusatzausgaben der o6ffent-
lichen Hand der Konjunktur eine willkom-

menene Stiitze geben. Geeignete Instrumente
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vorausgesetzt, wire es wiinschenswert, Nach-
frageeinbriiche auf der Ebene der Auftragsbe-
stinde der Unternehmen — und nicht erst auf
der Ebene der Ersatzeinkommen der Haus-
halte — auffangen zu konnen.

Die Vorgaben «rechtzeitig», «gezielt» und
«voriibergehend» einzuhalten, ist aber nicht
einfach. Der Konjunkturabschwung wurde
immer erst sehr kurzfristig erkannt; Ausga-
benbeschliisse und ihre Wirkungen kamen
deshalb oft relativ spit im Zyklus (vgl. Grafik
1 und Kasten 2). Trotz Verkniipfung mit an-
gebotsorientierten Massnahmen kénnen die
Stabilisierungsprogramme strukturerhaltend
wirken: Anhand der Bauquote konnte man in
den 1990er-Jahren meinen, man stiitze diesen
Sektor zu Recht. Wie stark sich der Anteil der
Bauinvestitionen am BIP trendmissig zu-
riickbildete, wurde erst im Riickblick — beim
Vergleich konjunktureller Spitzenjahre — evi-
dent. Und in konjunkturell schwierigen Jah-
ren beschlossene Massnahmen (wie der Bun-
die

Erneuerungsgebiete von 1975) wurden wie-

desbeschluss  iber wirtschaftlichen
derholt verlingert und geniigten deshalb dem
Kriterium «voriibergehend» nicht.

Ganz allgemein lisst sich argumentieren,
dass sich, koordiniertes internationales Han-
deln vorbehalten, iiber die vergangenen 30
Jahre hinweg der Nutzen aktiven finanzpoli-
tischen Handelns laufend zuriickgebildet hat.
Die Griinde dafiir liegen einerseits in der ver-
stirkten internationalen Offnung (Absinken
des Multiplikators nach Keynes, wonach jede
Zusatzausgabe eine zweite Zusatzausgabe
auslost) und anderseits im Ausbau der auto-
matischen Stabilisatoren, welche in der Krise
die fiir den Konsum relevanten Haushaltein-
kommen hoch halten. 1



