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Freiheit oder Staatsschulden

In Covid-Zeiten ist die Aufblihung des Staatshaushalts zur Normalit:it
geworden. Diese Entwicklung ist brandgefihrlich.

Vor dem Hintergrund der restriktiven Anti-Corona-Massnahmen werden die
Rufe nach einer Ausweitung staatlicher Hilfsgelder immer lauter. Die gespro-
chenen Mittel haben Dimensionen angenommen, die es unausweichlich
machen, die staatliche Verschuldung zu erhohen. Oft wird darauf hingewie-
sen, dass die Schweiz in dieser Hinsicht dank der Schuldenbremse noch einen
relativ grossen Handlungsspielraum habe. Das mag richtig sein. Doch sollte
sie ihn tatsdchlich auch nutzen?

Die beliebteste Argumentation fiir die Ausweitung der Staatsschulden lautet
folgendermassen: Der Staat miisse Schulden aufnehmen, um damit die Wirt-
schaft anzukurbeln. Wenn der Wirtschaftsmotor wieder brummt, kénne der
Staat dann seine Schulden aus dem erhdhten Steuereinkommen zuriickzahlen.
Doch wenn man sich in der Praxis nach Beispielen umschaut, wo dieses
angebliche Patentrezept aufgegangen ist, wird man kaum irgendwo fiindig:
Die wenigsten politischen Herrscher sind gewillt, in wirtschaftlich rosigen
Zeiten ihre Schulden abzustottern, weil sie sich so stirker zuriicknehmen und
weniger Wahlgeschenke verteilen konnten.

Gefihrliche Schulden

Bereits Adam Smith warnte seinerzeit schon vor einer Aufbldhung der staat-
lichen Verschuldung: «Haben Staatsschulden eine iiberméssige Hohe erreicht,
soist[...] kaum ein einziges Beispiel vorhanden, dass sie ehrlich und voll be-
zahlt worden wireny. In der Tat ist die Geschichte —auch die neuere — voll von
Anschauungsmaterial, das zeigt, dass Volkswirtschaften immer wieder an zu
hohen Schulden zugrunde gehen. Allein seit 1980 kam es weltweit zu 90 Insol-
venzen von 73 verschiedenen Staaten.

Solche Staatsbankrotte haben meist fatale Folgen: Bei den vom Internatio-
nalen Wihrungsfonds (IWF) untersuchten Staatspleiten zwischen 1998 und
2005 mussten die Glaubiger oftmals einen hohen Teil ihrer Forderungen
abschreiben — 2001 in Argentinien beispielsweise 73% und 1998 in Russland
82%. Da es sich bei den Glaubigern zum grossen Teil um Banken und institu-
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tionelle Anleger handelt, gerdt aufgrund dieser Kreditausfille die ganze Volks-
wirtschaft ins Wanken: Bankenkrise, Finanzkrise, Wirtschaftskrise, Arbeits-
losigkeit, taumelnde Altersvorsorge- und Versicherungsinstitute, Kiirzung
oder Streichung staatlich versprochener Sozialleistungen — das ganze Pro-
gramm eben.

Am Ende dieser Kaskade steht dann eine « Wéhrungsreformy, die im Grunde
genommen gar keine Reform ist, wie der Okonom Roland Baader treffend be-
merkte: «Nichts wird reformiert, weder der Ausgabenwahn des Staates noch
die Kumpanei der Notenbank mit den Politikern, weder die verantwortungs-
lose polemische Raserei der Gewerkschaften und Interessenverbande noch die
unbegrenzte Neid- und Bestechungsmentalitét der Biirger. Es wird nur etwas
deformiert, ndmlich das Vermdgen der Biirger.»

Dieser Vorgang lauft — wenn auch in unterschiedlichem Tempo — immer
wieder dhnlich ab: Zunichst wird die Bevolkerung auf dem Weg der Besteue-
rung mehr und mehr ausgepresst, bis der Punkt erreicht ist, wo weitere Steuer-
und Abgabenerhohungen zu einer Verringerung der Steuereinnahmen fiihren
oder auf zu grossen Widerstand der fiskalisch Ausgebeuteten stossen.

Dann kommt immer mehr die Geheimwaffe der Politik zum Zug: Die Aus-
weitung der Staatsverschuldung und die uneingeschrinkte Ausdehnung der
Geldmenge, um die Zinsen und damit die Kosten der Verschuldung kiinstlich
tief zu halten. Diese heimliche Enteignung wird dann so lange praktiziert, bis
es schliesslich der hinterste und letzte auf schmerzvolle Weise gemerkt hat,
welches Spiel gespielt wird. Es folgt die Enteignung der Glaubiger zur rest-
losen Tilgung der Staatsschulden, die dann als « Wahrungsreform» verkauft
wird. Anschliessend beginnt dieses grausame Spiel auf dem Buckel der
Bevolkerung von neuem.

Staatsschulden bringen jedoch nicht nur wirtschaftliche Probleme mit sich,
sondern fithren auch zu einer Aushohlung der Freiheit und der Solidaritét. Der
Staat braucht jeweils nur dann Schulden aufzunehmen, wenn er sich selbst
tibernimmt und seine Aktivititen nicht durch die reguléren Steuereinnahmen
decken kann. Eine grossere Staatsverschuldung ist gleichbedeutend mit einem
vom Steuerzahler ungewollten Staatswachstum und einer Ausweitung der
politischen Aktivititen auf Kosten privater, marktwirtschaftlicher und zivil-
gesellschaftlicher Losungen.

Wihrend der staatliche Leviathan bedenkliche Macht akkumuliert und sich in
immer mehr Lebensbereiche mit immer neuen Verboten und Regulierungen
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einmischt, reduziert sich gleichzeitig der Spielraum der individuellen Freiheit.
Alle produktiven Aktivitdten werden zunehmend von der Biirokratie erdriickt,
und die Abhéngigkeit der Biirger vom Staat steigt.

Ausserdem kommt es durch den schuldengetriebenen Ausbau des Etats ver-
mehrt zu einem Gerangel von Sonderinteressen um die immer iippigeren Sub-
ventionstdpfe. Die Gruppenegoismen haben dann Hochkonjunktur: Jede
Gruppe hofft insgeheim, sich unter dem Strich mehr Vorteile auf Kosten ande-
rer Gruppen zu ergattern, als dass man selbst an Steuern, Abgaben und
inflationsgetriebener Wertminderung schultern muss. Dabei verkiimmert die
soziale Warme zunehmend, weil die Leute bei der stindig steigenden Steuer-
last der Meinung sind, bereits genug flir das Wohl anderer getan zu haben,
obwohl ein Grossteil dieser Gelder irgendwo in den Siimpfen der Biirokratie
versickert.

Zulasten unserer Kinder

Auch die Solidaritit zwischen den Generationen wird mit der Aufnahme von
Staatsschulden mit Fiissen getreten. Denn eine hohere Staatsverschuldung
bedeutet, dass wir noch mehr Geld ausgeben, das wir noch gar nicht erwirt-
schaftet haben. Riicksichtslos schieben wir damit die Last auf unsere Kinder
und Enkelkinder, die sich dann damit herumschlagen sollen, dass wir iiber
unsere Verhiltnisse gelebt haben. Auch aus ethischer Sicht sind Staatsschul-
den daher abzulehnen. Es stellt sich nun die Frage, ob die Entscheidungs-
trager die Grosse und die Vernunft besitzen, sich von der brandgeféhrlichen
und kurzsichtigen Politik der schuldenbasierten Staatsaufblahung loszusagen,
oder ob sie ignorant oder sogar wissentlich Frieden, Freiheit und Wohlstand
aufs Spiel setzen. Obwohl die Schuldenbremse viele Vorteile hat, ist sie nicht
ausreichend, um unsere Errungenschaften nachhaltig zu sichern. Wir sollten
uns iiber zusatzliche Mechanismen Gedanken machen, die uns erlauben, die
politischen Verantwortungstrager enger in die Pflicht zu nehmen.

Olivier Kessler
Direktor des Liberalen Instituts
www.libinst.ch
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Die Schulden des Bundes

Das Wichtigste in Kiirze

Die Schulden des Bundes sind als Folge der Massnahmen zur Bekdmpfung der
Corona-Pandemie gestiegen. Der Bund hatte per Ende 2020 ausstehende
Schulden von ca. 104 Milliarden Franken. Dies ist ein Anstieg um 7 Milliarden
im Vergleich mit dem Vorjahr. Trotzdem ist das Schuldenniveau der Schweiz
im internationalen Vergleich nach wie vor tief. Dies verdankt der Bund auch
der so genannten «Schuldenbremse». Noch 2005 hatten die Bundesschulden
ca. 130 Milliarden betragen. Seit der Einfiihrung der Schuldenbremse 2003
konnte der Bund seine Schulden stark abbauen. Fiir 2021 ist infolge der
Corona-Pandemie nun aber wieder mit einer deutlichen Schuldenzunahme zu
rechnen. Der Bundesrat hat Ende August zwei Varianten in die Vernehm-
lassung geschickt, um die Corona-Schulden wieder abzubauen.
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Wie setzen sich die Schulden des Bundes zusammen?

Mit rund 79 Milliarden besteht der Grossteil der Bundesschuld aus Schuld-
papieren, die der Bund am Geld- und Kapitalmarkt ausgibt. Die Brutto-
schulden des Bundes umfassen zusitzlich auch weitere Verbindlichkeiten,
bespielsweise offene Zahlungen gegentiber Steuerpflichtigen, Kantonen oder
Unternehmungen des Bundes.

Wie nimmt der Bund Schulden auf?

Um Fremdmittel aufzunehmen, gibt der Bund Schuldpapiere aus, so genannte
Eidgenossische Anleihen («Eidgenossen») und Geldmarktbuchforderungen.
Diese Schuldpapiere stellen Wertpapiere dar und konnen von den Kredit-
gebern wihrend der Laufzeit, wie andere Wertpapiere auch, frei gehandelt
werden.

— Bei den Geldmarktbuchforderungen handelt es sich um kurzfristige Mittel-
aufnahmen, also Kredite, mehrheitlich mit einer Laufzeit von drei Monaten
und maximal 12 Monaten.

— Die Eidgendssischen Anleihen garantieren eine langfristige Geldaufnahme
und weisen aktuell eine Laufzeit von bis zu 50 Jahren auf.

Fiir seine Schulden zahlt der Bund insgesamt einen Preis, die Schuldzinsen.
Dank dem aktuell niedrigen Zinsniveau und dem Schuldenabbau hat sich
dieser Aufwand in den vergangenen Jahren reduziert und betrug im Jahr 2020
insgesamt rund 1 Milliarde Franken. Der Bund verfolgt die Strategie, lang-
fristig von den tiefen Zinsen zu profitieren, und zeichnet deshalb langfristige
Schuldpapiere mit Laufzeiten von bis zu 50 Jahren.

Bei wem hat der Bund Schulden?

Da die ausgegebenen Geld- und Kapitalmarktpapiere nicht auf Namen lauten
und mit ihnen gehandelt wird, weiss der Bund auch nicht abschliessend, von
wem sie gehalten werden. Die Statistik der Schweizerischen Nationalbank lie-
fert jedoch Hinweise, wie sich die Investorenbasis der Eidgendssischen Anlei-
hen zusammensetzen diirfte: Zu einem Grossteil aus inlédndischen Anlage-
fonds und Versicherungen, etwa 18 Prozent entfallen auf ausldndische Anle-
ger, und der Rest verteilt sich auf Pensionskassen, Banken und andere inléndi-
sche Investoren. Seine Schulden hat der Bund demnach grosstenteils bei
institutionellen Investoren aus dem Inland.



Ausblick

Die Corona-Pandemie macht hohe Ausgaben erforderlich. Bis Ende 2022
rechnet der Bundesrat mit einem Fehlbetrag im ausserordentlichen Haushalt
von rund 25 Milliarden Franken. Diese zusétzliche Verschuldung muss ge-
miéss Ergénzungsregel zur Schuldenbremse kompensiert werden.

Der Bundesrat hat deshalb zwei Varianten in die Vernehmlassung geschickt,
um die Corona-Schulden wieder abzubauen. Die erste Variante siecht einen
mittelfristigen Abbau durch zukiinftige Finanzierungsiiberschiisse vor. Die
zweite Variante enthdlt die Option, nur die Hilfte der Schulden abzubauen.
Beide Varianten sind aus heutiger Perspektive ohne Sparprogramme umsetz-
bar. Ebenfalls zum Schuldenabbau tragen die Zusatzausschiittungen der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) bei.
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Die Grafik zeigt, welchen Anteil an Staatsanleihen oder «Eidgenosseny die unterschied-
lichen Investorengruppen in den Jahren 2010, 2019 und 2020 hatten. Quelle: EFV
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Die Schuldenbremse

Warum eine Schuldenbremse?

In den 1990er-Jahren gerieten die Bundesfinanzen aus dem Gleichgewicht.
Innerhalb weniger Jahre fiihrten Milliardendefizite zu einem starken Anstieg
der Verschuldung, der durch die Ausfinanzierung der Pensionskassen des
Bundes und der bundesnahen Betriebe noch verstarkt wurde.

Schon damals war in der Verfassung der Grundsatz verankert, dass der «Fehl-
betrag der Bilanz des Bundes abzutragen» sei. Aber der verlangte Schulden-
abbau blieb toter Buchstabe, ein hdufiges Phdnomen in der Politik: Im Grund-
satz herrscht Einigkeit, sobald es aber um die Umsetzung und den konkreten
Einzelfall geht, gibt es immer wieder Griinde, davon abzuweichen.

Mit dieser finanzpolitischen Erfahrung wuchs die Bereitschaft von Bundesrat
und Parlament, sich in der Finanzpolitik durch eine konkrete, griffige
Ausgabenregel einschrinken zu lassen, so dass der gute Vorsatz auch tatséich-
lich eingehalten wird: Die Schuldenbremse begrenzt die Ausgaben auf das
Niveau der strukturellen, das heisst konjunkturell bereinigten Einnahmen. Die
Ausgaben konnen nur erhdht werden, wenn ihre Finanzierung durch Einnah-
men oder entsprechende Verzichte gesichert ist, und Steuersenkungen miissen
mit entsprechenden Ausgabenkiirzungen einhergehen.

Die Wirkung der Schuldenbremse

Das Ziel der Schuldenbremse ist eine Stabilisierung der Schulden. Von 2003
bis 2019 konnten die Bundesschulden sogar um rund 27,4 Milliarden Franken
reduziert werden. Der Grund dafiir waren strukturelle Uberschiisse. Diese
kamen zustande, weil einerseits die Einnahmen hoher und andererseits die
Ausgaben tiefer ausfielen als budgetiert.

Die Prognosefehler bei den Einnahmen diirften dank verbesserten Schétz-
methoden kiinftig abnehmen. Da aber auch in Zukunft die budgetierten Ausga-
ben in der Regel nicht vollstindig ausgeschopft werden, wird es langfristig
weiterhin zu einem schrittweisen Schuldenabbau kommen. Die Massnahmen
zur Abfederung der Corona-Pandemie fiihren jedoch voriibergehend zu einem
deutlichen Anstieg der Bundesschulden.



So funktioniert die Schuldenbremse

Mittelfristig, das heisst liber einen Konjunkturzyklus hinweg, ist der Bundes-
haushalt mit der Schuldenbremse ausgeglichen: In der Hochkonjunktur miis-
sen Uberschiisse erwirtschaftet werden, um die Defizite der darauf folgenden
Rezession zu kompensieren. Die Ausgaben werden auf das Niveau der struk-
turellen, das heisst der konjunkturell bereinigten Einnahmen begrenzt. Dies
ermoglicht eine stetige Ausgabenentwicklung.

Franken
= Ausgaben
== Einnahmen

m Konjunktureller Uberschuss

Stetiger Ausgaben-

pfad und konjunktur-

abhdngige Einnahmen.
Zeit Grafik: EFV

m Konjunkturelles Defizit

Flexibel und dennoch griffig

Damit eine finanzpolitische Regel wirkt, muss sie streng und verbindlich sein;
sie muss aber auch genug Spielraum lassen, um auf dussere Entwicklungen an-
gemessen reagieren zu konnen. Diese Flexibilitdt gewéhrleistet die Schulden-
bremse durch die Beriicksichtigung der aktuellen Wirtschaftslage, wie die vor-
herige Grafik illustriert. Ausserdem hat die Schuldenbremse eine Ausnahme-
bestimmung: In aussergewohnlichen Situationen (so etwa bei Naturkatastro-
phen, schweren Rezessionen und anderen nicht steuerbaren Entwicklungen)
istes moglich, von der Regel abzuweichen und ausserordentliche Ausgaben zu
tatigen. Diese ausserordentlichen Ausgaben miissen in den Folgejahren kom-
pensiert werden, wenn sie nicht durch ausserordentliche Einnahmen der ver-
gangenen Jahre gedeckt werden kdnnen. Dadurch soll verhindert werden, dass
von der Ausnahme iiber Gebiihr Gebrauch gemacht wird.

Die Schuldenbremse wird auf das Budget angewendet und mit dem Jahres-
abschluss neu berechnet und kontrolliert. Die konjunkturell bereinigten Uber-
schiisse und Defizite werden auf dem sogenannten Ausgleichskonto festgehal-
ten. Wurden die Vorgaben im Budgetvollzug nicht eingehalten (z.B. durch zu
hohe Budgetnachtrige) und entsteht auf dem Ausgleichskonto ein Defizit,
enthélt das Regelwerk einen klaren Sanktionsmechanismus: Das Defizit des
Ausgleichskontos muss vollumféanglich wieder kompensiert werden.
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Wir setzen uns fur Sie ein!

Der Bund der Steuerzahler (BDS) ist die unabhéngige, gemeinniitzige und par-
teipolitisch neutrale Schutzvereinigung aller Steuerzahler in der Schweiz.

Seine rund 3’000 Mitglieder kommen aus allen Kreisen der Bevolkerung. Mit
ihren Beitrdgen geben sie dem Bund der Steuerzahler die gerade im Bereich
der Steuer- und Finanzpolitik notwendige finanzielle Eigenstindigkeit. Mit
Threr Mitgliedschaft unterstiitzen Sie den Kampfdes Bundes der Steuerzahler.

Wir setzen uns ein ...

— fir ein zeitgerechtes Steuer- und Abgabesystem,

— fiir eine Vereinfachung der Besteuerung,

— fiir eine Reduktion der Steuer- und Abgabenlast,

— fiir eine sparsame und wirtschaftliche Haushaltsfiihrung,

— fiir einen Abbau des Schuldenberges und der Defizite in den 6ffentlichen
Haushalten von Bund, Kantonen und Gemeinden,

— fiir die Verhinderung der Verschwendung von Steuergeldern,

— fiir einen leistungsfahigen und starken, aber dennoch schlanken Staat.

Wir schauen dem Staat auf die Finger:

— Wir bekampfen die Gesetzesflut.

— Wirmachen konkrete Vorschlége zur Verbesserung von Gesetzen.

— Wir vertreten die Interessen der Steuerzahler bei Vernehmlassung
zuneuen Gesetzen.

— Wir erarbeiten Gutachten wie auch Stellungnahmen zu den wichtigen
finanz- und steuerpolitischen Geschiften und Themen.

— Wiriiberpriifen die Budgets von Bund, Kantonen und Gemeinden.

— Wirwerten Rechnungspriifungsberichte aus.

— Wirsagen, wie Ausgaben eingespart und Steuererhdhungen
vermieden werden konnen.

Werden Sie jetzt Mitglied beim
Bund der Steuerzahler!

www.bds-schweiz.ch
oder Anmeldetalon auf der letzten Seite ausflllen
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