EXKURS

Exkurs: Schweizer Fiskalimpuls vergleichsweise umfangreich gemessen am Wirtschaftseinbruch 2020

Weltweit sprachen Regierungen staatliche Mittel in aus-
serordentlichem Ausmass, um dem historischen
Wirtschaftseinbruch infolge der Corona-Pandemie und der
damit verbundenen gesundheitspolitischen Massnahmen
entgegenzuwirken. Die Fiskalprogramme umfassen einer-
seits direkt budgetwirksame Massnahmen wie zusatzliche
Ausgaben und Steuerreduktionen (nachfolgend als « Fiska-
limpuls »  bezeichnet). Zu den fiskalpolitischen
Instrumenten gehdren andererseits aber auch Massnah-
men, die sich kurzfristig kaum auf das Staatsdefizit
auswirken, wie z. B. die Gewahrung von Darlehen oder Ga-
rantien fur Unternehmenskredite. Im Verhaltnis zum BIP-
Rickgang fallen die fiskalischen Massnahmen in der
Schweiz vergleichsweise umfangreich aus.

Ein internationaler Vergleich der fiskalischen Massnahmen
ist allerdings mit erheblichen Schwierigkeiten verbunden.
Zwar lassen sich die von Regierungen zusatzlich gesproche-
nen Gelder messen, jedoch sollten diese nicht losgelost
vom bestehenden institutionellen Rahmen betrachtet wer-
den. Hier gibt es betrachtliche Unterschiede zwischen
einzelnen Landern. Beispielsweise haben gewisse Staaten
eine grossziigig ausgebaute Arbeitslosenversicherung. Im
Krisenfall wird dadurch die Wirtschaft « automatisch » sta-
bilisiert, weil mehr Arbeitslosengeld ausbezahlt wird bei
gleichzeitig geringeren Einnahmen. In Volkswirtschaften
mit gut ausgebauten « automatischen Stabilisatoren » sind
daher tendenziell weniger zuséatzliche Fiskalmassnahmen
notig. In der aktuellen Pandemie spielt zudem die Finanzie-
rung des Gesundheitswesens eine wesentliche Rolle.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat in seinem
« Fiscal Monitor »?* fiir viele Ldnder die bis Ende 2020 be-
schlossenen  fiskalischen  Massnahmen  zusammen-
getragen. In seinen Daten berlcksichtigt der IWF diejeni-
gen Massnahmen, welche die bestehenden automatischen
Stabilisatoren erganzen. Gemessen als zusatzliche Ausga-
ben und Reduktionen von Steuern, belief sich der
Fiskalimpuls im Jahr 2020 in den Industrielandern auf meh-
rere Prozent des BIP (Tabelle 9).

Die Differenzen zwischen den einzelnen betrachteten Lan-
dern sind gross. Den hochsten Fiskalimpuls in Prozent des
BIP weisen die USA aus. Dies dirfte einerseits damit zu-
sammenhdngen, dass die automatischen Stabilisatoren
weniger stark ausgebaut sind als in vielen europaischen
Staaten. So enthalt der Fiskalimpuls der USA unter ande-
rem rund 600 Mrd. USD fir eine Aufstockung und
Ausdehnung der Arbeitslosenentschadigung sowie zuséatz-
lich iber 400 Mrd. fir weitere Massnahmen, die auf einen
Erhalt der Beschaftigung zielen. Andererseits enthalt der

Stimulus gut 480 Mrd. bzw. 2,3 % des BIP fir Massnahmen
im Gesundheitswesen — ein im internationalen Vergleich
hoher Wert.

Tabelle 9: Fiskalimpuls und BIP-Riickgang??
Fiskalimpuls: Zusatzliche Ausgaben und Reduktionen von
Steuern; realisierter BIP-Rickgang 2020

Fiskalimpuls BIP-Riickgang Fiskalimpuls relativ
in % des BIP 2020in % zum BIP-Rickgang
Spanien 4.1 -11.0 0.4
Danemark 1.8 -3.3 0.5
EU 3.8 -6.4 0.6
Portugal 4.7 -7.6 0.6
Italien 6.8 -8.9 0.8
Frankreich 7.7 -8.2 0.9
Finnland 3.0 -2.8 11
Belgien 7.2 -6.3 1.1
Osterreich 8.6 -7.4 1.2
Niederlande 4.5 -3.8 1.2
Schweden 4.2 =310 14
Vereinigtes
Kémgregich 163 9.9 16
Schweiz 5.3 -3.0 1.8
Deutschland 11.0 -5.3 2.1
Japan 15.6 -4.9 3.2
USA 16.7 -3.5 4.8

Quellen: IWF, statistische Amter; Berechnungen: SECO

Internationale Differenzen beim Fiskalimpuls sind des Wei-
teren auch darauf  zurlckzufihren, dass die
Wirtschaftsleistung unterschiedlich stark eingebrochen ist.
Die Notwendigkeit fiskalischer Massnahmen unterscheidet
sich dementsprechend. In Tabelle 9 wird daher der Fiska-
limpuls zusatzlich in Relation zum BIP-Riickgang 2020
gesetzt. Mit einem Stimulus von 5,3 % des BIP, bei einem
BIP-Riickgang von 3,0 % (saison- und kalenderbereinigt),
ist der Schweizer Fiskalimpuls im internationalen Vergleich
Uberdurchschnittlich. Den grossten Teil des Schweizer Fis-
kalimpulses machen gut 20 Mrd. CHF fir den Fonds der
Arbeitslosenversicherung (ALV) bzw. die Kurzarbeitsent-
schadigung aus. Hinzu kommen unter anderem
7,5 Mrd. CHF fur den Corona-Erwerbsersatz und ein Bun-
desbeitrag von 1,9 Mrd. CHF an die Hartefallhilfen.
Vergleichsweise gering sind hingegen die zuséatzlichen Aus-
gaben im Bereich Gesundheit (3 Mrd. bzw. 0,4 % des BIP).
Bei diesen Angaben handelt es sich um bewilligte Mittel fir
2020 und 2021. Die effektiven Ausgaben sind tiefer. Die
kantonalen Massnahmen werden vom IWF hingegen nicht
erfasst.

Vergleichsweise gering ist der Fiskalimpuls relativ zum BIP-
Rickgang in den slideuropdischen Landern Spanien, Portu-
gal und lItalien. Ein moglicher Grund liegt in der bereits

21 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

22 Tabellen 9 und 10 sowie Abbildung 53: ausgewéhlte Lander aus der Analyse des IWF; realisierte BIP-Wachstumsrate gemass statistischen Amtern, Stand
4.3.2021, basierend auf dem saison- und kalenderbereinigten BIP, da fir einige Lander die unbereinigte BIP-Reihe noch nicht publiziert wurde.
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hohen Staatsverschuldung dieser Lander. Tendenziell zeigt
sich ein negativer Zusammenhang zwischen der Staats-
schuldenquote vor der Krise und dem relativen
Fiskalimpuls (Abbildung 53) — wenn von den « Ausreis-
sern » USA und Japan abgesehen wird. Ein enger
finanzieller Spielraum geht also tendenziell mit einem ge-
ringeren Stimulus relativ. zum BIP-Einbruch einher.
Allerdings ist bei den Mitgliedsstaaten der EU zu berick-
sichtigen, dass zu den Fiskalimpulsen der einzelnen Lander
auch noch Massnahmen der EU dazukommen. Zudem ist
der Zusammenhang zwischen Staatsschulden und Fiska-
limpuls nicht eindeutig: So hat beispielsweise Danemark
eine tiefe Schuldenquote und gleichzeitig einen geringen
Fiskalimpuls.

Abbildung 53: Staatsverschuldung und Fiskalimpuls??
Staatsverschuldung: Bruttoverschuldung des Staates in % des
BIP 2019, Fiskalimpuls: relativ zum BIP-Riickgang 2020
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Quellen: IWF, statistische Amter; Berechnungen: SECO

Landervergleiche basierend auf den IWF-Daten sind aus
verschiedenen Griinden mit Vorsicht zu geniessen. Einer-
seits bestehen Diskrepanzen zwischen gesprochenen und
ausgeschopften Geldern. Zudem ist der Umfang der vom
IWF berlcksichtigten Massnahmen nicht immer ganz klar,
beispielsweise was die Ausgaben auf foderaler Ebene be-
trifft. Zusatzlich bestehen Abgrenzungsprobleme zwischen
ausserordentlichen Ausgaben und bestehenden Instru-
menten. Beispielsweise enthdlt der Fiskalimpuls der
Schweiz gemass IWF gut 20 Mrd. CHF fir den ALV-Fonds
zur Finanzierung der Kurzarbeitsentschddigung. Letztere
ist ein automatischer Stabilisator, weshalb nicht offensicht-
lich ist, inwiefern die bewilligten Mittel als zusatzlicher
Fiskalimpuls zu werten sind. Allerdings wurde die Kurzar-
beitsentschadigung aufgrund der Corona-Krise deutlich
ausgeweitet, unter anderem hinsichtlich anspruchsbe-
rechtigter Personengruppen und Bezugsdauer. Zudem
dienten die bewilligten Mittel fir den ALV-Fonds auch dem
Zweck, das Erreichen der Schuldenobergrenze und — damit
verbunden — eine Erhéhung der Lohnbeitrdge zu vermei-
den. Der Staat hat somit diskretiondr in den bestehenden
automatischen Stabilisator eingegriffen, diesen deutlich
ausgeweitet und Arbeitnehmer wie Arbeitgeber von héhe-
ren Lohnabgaben entlastet. Eine exakte Unterteilung der
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ausserordentlichen Finanzierung in « automatischen Stabi-
lisator » und « diskretiondren Fiskalimpuls » ist aber kaum
moglich. Solche Abgrenzungsprobleme bestehen aller-
dings nicht nur fur die Schweiz; die automatischen
Stabilisatoren wurden auch in anderen Staaten diskretio-
nar ausgeweitet.

Zusatzlich zu den beschriebenen Fiskalimpulsen wurden
Unternehmen mittels Krediten, Eigenkapital oder Ausfall-
garantien unterstltzt. Diese Massnahmen belasten den
Staatshaushalt zwar nicht unmittelbar, gehen aber mit zu-
satzlichem Mittelbedarf oder Eventualverbindlichkeiten
einher und kénnen in der Zukunft zu Verlusten fihren. Ver-
schiedene Lander haben diese Massnahmen bisher in sehr
unterschiedlichem Ausmass eingesetzt (Tabelle 10). Die
Schweiz hat bis Ende 2020 Liquiditatsunterstiitzung im
Ausmass von 6 % des BIP beschlossen, v. a. durch die Ga-
rantien fir die Covid-Kredite. Relativ zum BIP-Rickgang
liegt die Schweiz damit im internationalen Vergleich im
oberen Mittelfeld.

Tabelle 10: Liquiditatsunterstiitzung und BIP-Riickgang??
Liquiditatsunterstitzung: Kredite, Eigenkapitalspritzen, Schul-
dentbernahmen, Garantien; realisierter BIP-Riickgang 2020

Liquiditats- . Liquiditatsunter-

unterstitzung BIP—Ryckgang stlitzung relativ zum

in % des BIP 20201n % BIP-Riickgang
Osterreich 2.4 -7.4 0.3
USA 24 -3.5 0.7
Portugal 6.5 -7.6 0.9
EU 6.8 -6.4 1.1
Déanemark 43 -3.3 13
Spanien 144 -11.0 13
Vereinigtes
K(’jnigre%ch 161 =9 16
Schweden 53 -3.0 1.8
Belgien 119 -6.3 1.9
Frankreich 15.8 -8.2 1.9
Schweiz 6.0 -3.0 2.0
Niederlande 8.3 -3.8 2.2
Finnland 7.0 -2.8 2.5
Italien 35.5 -8.9 4.0
Deutschland 27.8 -5.3 53
Japan 28.4 -4.9 5.9

Quellen: IWF, statistische Amter; Berechnungen: SECO

Die USA, die einen sehr hohen Fiskalimpuls aufweisen, sind
bei den Liquiditatshilfen hingegen relativ zurlckhaltend.
Dies illustriert, dass je nach Land unterschiedliche Mass-
nahmenpakete Anwendung finden — abhéngig vom
jeweiligen institutionellen Rahmen und dem fiskalischen
Spielraum. Unabhangig von der genauen Ausgestaltung ist
die Fiskalpolitik weltweit sehr expansiv und tragt damit zur
Stutzung der Konjunktur bei.

Autor: Andreas Bachmann (SECO, Ressort Konjunktur)
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