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Zusammenfassung: Seit ihrer direktdemokratischen Ein-
fihrung im Jahr 2003 hat die Schweizer Schuldenbremse
auf Bundesebene die fiskalische Entwicklung mafigeblich
gepragt. Przemyslaw Brandt, Lukas Mair, Martin Mosler
und Christoph A. Schaltegger untersuchen die Auswirkun-
gen der Fiskalregel mit Hilfe der synthetischen Kontrollme-
thode auf finanzpolitische Kenngréfien. Die Schuldenquote
des Bundes sank demnach aufgrund der Schuldenbremse
um iber 21 Prozentpunkte. Bei den Militdrausgaben lsst
sich ein Rickgang um durchschnittlich 0,3 Prozentpunkte
pro Jahr beobachten. Fiir die Gesamtausgaben wie fir die
Ausgaben in den Bereichen Soziales, Subventionen und
Bildung sowie fiir die Investitionen des Bundes zeigen sich
hingegen keine statistisch robusten Effekte. Die Ergebnisse
verdeutlichen, dass sorgfaltig konzipierte Fiskalregeln 6f-
fentliche Finanzen langfristig stabilisieren konnen, ohne
Einschrankungen zentraler Ausgabenbereiche nach sich
zu ziehen. Die Schweizer Schuldenbremse kann durch ihre
Transparenz und Stringenz als Referenz fiir Staaten dienen,
die ihre Fiskalregeln weiterentwickeln mdochten.
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1 Schuldenbremsen als
fiskalischer Anker

Die o6ffentlichen Finanzen stehen in zahlreichen Staaten vor
zunehmenden Herausforderungen. Nach der Finanzkrise
und der Covid-19-Pandemie belastet vor allem die demogra-
fische Alterung staatliche Budgets (Mitchener und Trebesch
2023). Dieser Trend wird sich in den kommenden Jahrzehn-
ten weiter verstarken. Die Europaische Kommission (2024)
prognostiziert, dass der Altersquotient in der EU, also der
Anteil der iiber 64-Jahrigen an der Gesamtbevoélkerung, von
rund 36 Prozent im Jahr 2022 auf 59 Prozent bis 2070 steigen
wird.

Fiir die Schweiz erwarten Colombier et al. (2024) auf
Basis der Prognosen des Bundesamts fiir Statistik einen
Anstieg von derzeit etwa 31 Prozent auf 50 Prozent bis
2060. Beide Berichte unterstreichen, dass diese demogra-
fische Entwicklung die Finanzierungsbasis der Renten- und
Gesundheitssysteme erheblich belasten wird. Damit tber-
einstimmend heben Brédndle et al. (2022) hervor, dass die
Hauptlast der demografischen Entwicklung auf die Alters-
renten, das Gesundheitswesen und die Langzeitpflege ent-
fallen wird.

Eine zentrale Herausforderung wird in vielen Landern
der wachsende Anteil der Sozialausgaben sein, der durch
die Alterung voraussichtlich weiter zunimmt und in vielen
offentlichen Haushalten erheblichen Reformdruck erzeugt
(Schuknecht und Zemanek 2021). Die globale Lage der Staats-
verschuldung, dargestellt in Abbildung 1, spiegelt diese Ent-
wicklung in Teilen bereits wider: Seit den achtziger Jahren
haben sich die Nettoschuldenquoten vieler entwickelter
Volkswirtschaften merklich erhoht. Trotz dieser Tendenzen
wird iber Wirksamkeit und Sinnhaftigkeit strikter Fiskal-
regeln zunehmend debattiert (siehe zum Beispiel Fuest et
al. 2024a, Heinemann 2024 sowie Truger 2024).

Dabei haben sich Fiskalregeln bereits vielfach als Leit-
planken etabliert, die helfen, die Staatsfinanzen in aller
Welt zu stabilisieren (Potrafke und Schaltegger 2022).
Geméfl Davoodi et al. (2022) wirkten im Jahr 2021 Fiskal-
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Abbildung 1: Nettoschuldenquoten ausgewdhlter Lander, 1980-2023
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Quelle: eigene Darstellung, basierend auf Internationaler Wahrungsfonds 2024a

regeln in mehr als 100 Landern (Abbildung 2). Fiskalregeln
erlegen der Finanzpolitik meist durch numerische Grenzen
eine dauerhafte Beschrankung auf. Sie konnen entweder
als Schuldenregeln die Brutto- oder Netto-Verschuldung
direkt begrenzen, das zulédssige Budgetdefizit als Budget-
ausgleichsregeln einschrdnken, die Staatsausgaben via
Ausgabenregeln deckeln oder Hochstgrenzen fiir die Ein-
nahmen in Form von Einnahmeregeln festlegen. Thre Steu-
erbarkeit, der Bezug zur Verschuldung und die Komplexitat
variieren je nach Regeltyp (Brandle und Elsener 2024).

Aus einer vornehmlich politokonomischen Motivation
sollen die Fiskalregeln Regierungen dazu anhalten, politi-
sche Prioritdten im Budget zu setzen und ihre begrenzten
fiskalischen Ressourcen effizient zu nutzen. Die Fiskal-
regeln wirken damit gesellschaftlich nicht erwiinschten,
institutionell-politischen Anreizen fiir Akteure mit Budget-
hoheit entgegen. Als Beispiel sei die Begrenzung politischer
Budgetzyklen genannt (vgl. zum Beispiel Bonfatti und Forni
2019, Burret und Feld 2018, de Haan und Klomp 2013, Gootjes,
de Haan und Jong-A-Pin 2021, Mair und Mosler 2025 sowie
Potrafke 2025). Ein weiteres Beispiel ist die Einddmmung
des Prinzipal-Agenten-Problems in der Haushaltspolitik,
das entsteht, wenn politische Akteure fiskalische Ressour-
cen fiir Partikularinteressen verwenden, ohne die Budget-
disziplin zu berticksichtigen (vgl. zum Beispiel Eslava 2011
und Hagen 2002).

Die wissenschaftliche Literatur liefert vielfaltige Indi-
zien fiir die Wirksamkeit von Schuldenbremsen. In entwi-
ckelten Volkswirtschaften und Schwellenldndern begrenz-

ten diese Regelungen Defizite, verbesserten Primérsalden
und reduzierten die Verschuldungsquote (vgl. zum Beispiel
Asatryan et al. 2018, Badinger und Reuter 2017, Cordes et al.
2015, Debrun et al. 2008, Fall et al. 2015 sowie Nerlich und
Reuter 2013). Hervorzuheben ist in diesem Zusammenhang
auch die Schweizer Schuldenbremse, die gemaf$ fritherer
Studien die Haushaltssalden verbessert und die Staatsver-
schuldung gedrosselt hat (Pfeil und Feld 2024 sowie Salvi,
Schaltegger und Schmid 2020).

Fiir die Wirkung von Fiskalregeln ist die genaue Aus-
gestaltung relevant. Griindler, Heil und Potrafke (2021) argu-
mentieren beispielsweise, dass Regelungen flir Ausnahmen
von einer Schuldenbremse enge Grenzen ziehen sollten, da
sonst die Versuchung grofs sein konnte, neue aufSergewohn-
liche Situationen auszurufen und so die Schuldenbremse zu
umgehen.

Fiskalregeln beeinflussen nicht nur die Staatsver-
schuldung und Haushaltsdefizite. Sie konnen auch auf
die Zusammensetzung der Ausgaben selbst wirken. Starre
Fiskalregeln fithren teilweise zu einem Riickgang offent-
licher Investitionen und der Sozialausgaben (Dahan und
Strawczinsky 2013, Delgado-Téllez et al. 2022, Nerlich und
Reuter 2013 sowie Wijsman und Crombez 2021). Die empiri-
sche Evidenz zeigt aber auch, dass Investitionen in Lindern
mit flexiblen Fiskalregeln nicht von Kiirzungen betroffen
sind (Ardanaz et al. 2021 sowie Vinutris 2023). Eine Uber-
blicksstudie von Blesse, Dorn und Lay (2023) bestatigt diese
Beobachtung. Die Autoren finden keine systematische
Evidenz fiir einen negativen Effekt von Fiskalregeln auf 6f-
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Abbildung 2: Einflihrung von Fiskalregeln seit 1985
Quelle: eigene Darstellung, basierend auf Davoodi et al. 2022

fentliche Investitionen. Auch Fuest, Griindler und Potrafke
(2019) kénnen fir Deutschland keinen negativen Einfluss
der deutschen Schuldenbremse auf 6ffentliche Investitio-
nen feststellen. Fur die Schweiz finden Salvi, Schaltegger
und Schmid (2020), dass die Schuldenbremse zwar einen
Riickgang der laufenden Ausgaben und inshesondere der
Militdrausgaben bewirkte, nicht jedoch zu allgemeinen
Kirzungen der Investitionsausgaben fiihrte.

Die Aufgabenteilung zwischen Bund und nachgela-
gerten Staatsebenen stellt ein zentrales Thema im Zusam-
menhang mit der Ausgestaltung von Fiskalbeziehungen
dar. Buettner, Hauptmeier und Schwager (2006) zeigen fir
Deutschland, dass Bestrebungen der Landesregierungen,
auf die fiskalischen Ressourcen der Kommunen zuzugrei-
fen, diese dazu zwangen, ihre Steuersdtze anzuheben.

In der foderalen Struktur der Schweiz verfiigen die
Kantone iiber eine weitreichende Steuerautonomie, was
den Einfluss des Bundes auf die Steuerpolitik der Kantone
begrenzt. Ausgaben, die in den Verantwortungshereich der
Kantone verlagert werden, unterliegen demnach nicht der
Schuldenbremse des Bundes. Dies kdnnte einen Anreiz fiir
eine Verlagerung von Staatsausgaben auf die kantonale
Ebene schaffen, um die restriktiven Vorgaben der Schul-
denbremse zu umgehen. Die kantonalen Fiskalregeln und
die enge Einbindung der Kantone in die Verhandlungen zur
Aufgabenteilung verringern diesen Anreiz jedoch deutlich
(Kirchgéssner 2013 sowie Mair und Mosler 2025). Auch Salvi,
Schaltegger und Schmid (2020) finden keine Hinweise dafiir,
dass die Schuldenbremse eine Verschiebung &ffentlicher
Ausgaben in die Kantone begiinstigt.
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In einer aktuellen Uberblicksstudie kommen Brindle
und Elsener (2024) zu dem Schluss, dass effektiv ausgestal-
tete Fiskalregeln selbst unter wachsenden fiskalischen
Herausforderungen beibehalten werden sollten, da empi-
rische Befunde auf ihre langfristige Wirksamkeit hinwei-
sen. Solche Regeln erméglichten eine langfristige Haus-
haltsstabilitdt, stirkten das Vertrauen der Finanzmérkte
und schiifen fiskalische Puffer fiir kiinftige Krisen, selbst
wenn der Bedarf an 6ffentlichen Ausgaben stetig wachse.
Dartuber hinaus zeigen die Autoren, dass Fiskalregeln tiber
mehrere Kanéle wirken. Sie seien mit besseren Haushalts-
salden und einer geringeren Verschuldung verbunden, ver-
besserten die Genauigkeit von Budgetprognosen und unter-
stiitzten die Bewertung der 6ffentlichen Anleihen. Zudem
konnten gut konzipierte Fiskalregeln eine antizyklische
Wirkung entfalten und erleichterten fiskalische Anpassun-
gen wahrend Haushaltskonsolidierungen, ohne zwingend
die wirtschaftliche Stabilitdt zu gefahrden. Gleichzeitig
betonen die Autoren, es sei notwendig, den Zusammen-
hang zwischen Fiskalregeln und der Zusammensetzung
offentlicher Ausgaben genauer zu untersuchen — beispiels-
weise die Wirkung von Fiskalregeln auf zentrale 6ffentliche
Aufgabenbereiche (vgl. Brandle und Colombier 2016 sowie
Schakel et al. 2018). Diese Notwendigkeit motiviert unseren
Beitrag mit Fokus auf die Schweiz.
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2 Institutioneller Hintergrund der
Schweizer Schuldenbremse

2.1 Direktdemokratische Legitimation

Die Schweizer Bundesverfassung beinhaltete bereits ab 1959
einen Artikel, der vorschrieb, Budgetdefizite unter Beriick-
sichtigung der Wirtschaftslage abzubauen (Jarck et al. 2022).
Wahrend der neunziger Jahre stiegen die Bundesschulden
dennoch beinahe jahrlich an. Die Nettoschuldenquote des
Bundes wuchs von rund 11 Prozent des BIP im Jahr 1990
auf etwa 22,2 Prozent im Jahr 2000 (Internationaler Wah-
rungsfonds 2024). Dieser Anstieg der Nettoschuldenquote
wurde dabei teilweise durch eine Rezession verursacht
(Salvi, Schaltegger und Schmid 2020). Das BIP-Wachstum
stagnierte und die Arbeitslosigkeit nahm zu. Zusétzlich be-
lastete der starke Schweizer Franken die Exportwirtschaft;
er schmalerte die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer
Wirtschaft. Erschwerend kam hinzu, dass sich Deutschland,
einer der wichtigsten Handelspartner der Schweiz, in einer
Phase schwacher Nachfrage befand (Brandt et al. 2025).

Ein weiterer Grund fiir den Anstieg der Nettoschul-
denquote war, dass man in Phasen wirtschaftlichen Auf-
schwungs die Gelegenheit zur fiskalischen Konsolidierung
verstreichen liefd. Steuererhohungen unterlagen verfas-
sungsrechtlichen Anderungen und damit einer obligatori-
schen Volksabstimmung, wihrend Ausgabenerhéhungen
in der Regel lediglich eine einfache Mehrheit im Parlament
benétigten. Dies fiihrte tendenziell zu prozyklischen Aus-
gabenerhohungen (Geier 2011 sowie Schaltegger und Weder
2010).

Die Schweizer Bundesversammlung beschloss am
22. Juni 2001 die Einflihrung der Schuldenbremse, um den
genannten Problemen entgegenzuwirken. Am 2. Dezember
2001 stimmte die Bevolkerung in einer Volksabstimmung
mit 85 Prozent Ja-Stimmen fiir die Schuldenbremse. Die Fis-
kalregel ist somit das Resultat eines direktdemokratischen
Prozesses, was ihr eine hohe politische Legitimitét ver-
schafft. Diese breite demokratische Zustimmung erhoht
ihre Verbindlichkeit, erschwert politische Aufweichungen
und tragt dazu bei, langfristige fiskalische Stabilitat zu ge-
waéhrleisten (Schaltegger und Mosler 2023). Seit 2003 ist die
Schuldenbremse im Artikel 126 der Bundesverfassung ver-
ankert. Die konkreten Regelungen sind im Finanzhaushalts-
gesetz festgelegt (Eidgendssische Finanzverwaltung 2024b).
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2.2 Das institutionelle Design der
Fiskalregel

Die Bundesverfassung schreibt nunmehr vor, dass die Aus-
gaben iiber den gesamten Konjunkturzyklus hinweg die
Einnahmen nicht tbersteigen diirfen. Die jahrlichen Ge-
samtausgaben des Bundes sind deshalb an eine Obergrenze
gebunden, den sogenannten Ausgabenplafond. Dieser wird
auf Basis der erwarteten Einnahmen und unter Bertick-
sichtigung der aktuellen konjunkturellen Lage berechnet.
Dabei dient der Konjunkturfaktor als Multiplikator fiir die
zuldssigen Ausgaben. In Abschwungphasen liegt er iiber
1, in Zeiten der Hochkonjunktur unter 1. Dadurch sind in
Rezessionsjahren Defizite zulédssig, wiahrend in wirtschaft-
lich giinstigen Zeiten Uberschiisse erzielt werden miissen.
Dieser Mechanismus tragt zur Stabilisierung des nominel-
len Schuldenstandes bei und fithrt tendenziell zu einer
Abnahme der Schuldenquote (Salvi et al. 2020).

Uberschreiten die tatsdchlichen Ausgaben den Aus-
gabenplafond, entsteht ein Fehlbetrag, der auf dem Aus-
gleichskonto verbucht wird. Dieses Konto erfasst demnach
Differenzen zwischen prognostizierten und tatsdachlichen
Ergebnissen. Defizite, die 6 Prozent der Gesamtausgaben
ubersteigen, miissen innerhalb von drei Jahren durch eine
Senkung der Ausgabenobergrenze ausgeglichen werden
(Eidgendssische Finanzverwaltung 2024b). Uberschiisse des
Ausgleichskontos werden hingegen fiir den Schuldenabbau
genutzt.

Dariiber hinaus verfiigt die Schuldenbremse tiber eine
Ausnahmebestimmung. Das Parlament kann bei schwer-
wiegenden, nicht steuerbaren Verwerfungen den Ausga-
benplafond mit qualifizierter Mehrheit erhdhen. Zu diesen
Verwerfungen zdhlen zum Beispiel schwere Rezessionen,
Naturkatastrophen oder Krieg (Jarck et al. 2022). So konnte
der Bund wéhrend der Corona-Krise unter Einhaltung der
Schuldenbremse hohe aufierordentliche Ausgaben zur
Abfederung der wirtschaftlichen Verwerfungen tatigen.
Defizite werden auf dem Amortisationskonto verbucht und
miussen innerhalb der folgenden sechs Rechnungsperioden
tiber Uberschiisse im ordentlichen Haushalt abgetragen
werden (Mosler und Schaltegger 2023).

Die Wirksamkeit der Schuldenbremse bei aufierordent-
lichen Ausgaben wird durch zwei zentrale Instrumente
sichergestellt: das Amortisationskonto und den Sanktions-
mechanismus. Das Amortisationskonto fungiert als Kon-
trollstatistik, indem es aufiergewdhnliche Einnahmen und
Ausgaben erfasst." Defizite im auRerordentlichen Haushalt

1 Das Amortisationskonto spielte beispielsweise wihrend der Corona-
Krise eine zentrale Rolle. Aufgrund der krisenbedingten ausserordent-
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Abbildung 3: Nettoschuldenquote und konjunkturbereinigter Primarsaldo des Schweizer Gesamtstaates in Prozent des Potenzial-BIP, 1990-2023
Quelle: eigene Darstellung, basierend auf Internationaler Wahrungsfonds 2024a,b

mussen zudem uber den ordentlichen Haushalt ausgegli-
chen werden. Der Sanktionsmechanismus wiederum ge-
wabhrleistet, dass Abweichungen von der Regel automatisch
korrigiert werden, was die Glaubwiirdigkeit und Wirksam-
keit der Schuldenbremse starkt.

2.3 Notwendige Konsolidierungen nach Ein-
fuhrung der Schuldenbremse

Um den Mafigaben der Schuldenbremse zu entsprechen,
musste die Schweiz bereits bei deren Einfithrung zwei Kon-
solidierungspakete schniiren. Mit den Entlastungspaketen
EP03 und EP04 wurde das Haushaltsdefizit gesenkt und
die Vorgaben der Schuldenbremse konnten eingehalten
werden (Brandt et al. 2025). Die Entlastungspakete setzten
vornehmlich auf der Ausgabenseite des Staatshaushalts an.
Abbildung 3 zeigt zur Veranschaulichung die Nettoschul-
denquote sowie den konjunkturbereinigten Primérsaldo
des Schweizer Gesamtstaats von 1990 bis 2023 in Prozent
des Potenzial-Bruttoinlandsprodukts (BIP). Der konjunktur-
bereinigte Primérsaldo bereinigt den herkdmmlichen Pri-
marsaldo um Schwankungen der Einnahmen aufgrund des
Konjunkturzyklus. Da solche Schwankungen aufserhalb des

lichen Ausgaben reduzierte sich der zuvor bestehende Uberschuss
von 4,3 Milliarden Schweizer Franken bis 2023 zu einem Defizit von
27,2 Milliarden Schweizer Franken (Eidgendssische Finanzverwaltung
2024a). Normalerweise mussen Fehlbetrdge auf dem Amortisations-
konto binnen sechs Jahren abgebaut werden. Das Parlament hat diese
Frist fiir die Corona-Ausgaben aufgrund ihrer Héhe jedoch bis 2035
verlangert (Eidgendssische Finanzverwaltung 2024b).

unmittelbaren Einflusses der Fiskalpolitik liegen, vermittelt
diese Bereinigung ein giinstigeres Bild der tatsachlichen fis-
kalischen Lage (Fedelino et al. 2009).

Die Abbildung macht deutlich, dass die fiskalischen
Herausforderungen in der Schweiz in den neunziger Jahren
nicht allein durch konjunkturelle Schwankungen bedingt
waren. Vielmehr waren die fast durchgédngig negativen
konjunkturbereinigten Primérsalden ein Indiz fir struk-
turelle Defizite, die aus der diskretiondren Finanzpolitik
folgten. Erst mit der Einfithrung der Schuldenbremse im
Jahr 2003 dnderte sich die fiskalische Lage grundlegend:
Seither zeigen die Daten mit wenigen Ausnahmen Uber-
schiisse. Dies ist ein erstes deskriptives Indiz dafiir, dass
die Schuldenbremse eine disziplinierende Wirkung auf die
Fiskalpolitik hatte und wesentlich zur Konsolidierung der
offentlichen Finanzen beigetragen hat.

Empirische Resultate stiitzen diese Interpretation.
Salvi, Schaltegger und Schmid (2020) untersuchen die
Wirkung der Schweizer Schuldenbremse auf die 6ffentliche
Verschuldung mithilfe der synthetischen Kontrollmethode.
Sie zeigen, dass die Einfithrung der Schuldenbremse auf
Bundesebene im Jahr 2003 die 6ffentliche Schuldenquote in
der Schweiz bis 2010 jéhrlich um durchschnittlich 2,5 Pro-
zentpunkte reduziert hat. Dabei finden sie keine Hinweise,
dass diese Reduktion durch eine Verlagerung der Schulden
auf subnationale Ebenen oder durch Kiirzungen bei Inves-
titionsausgaben verursacht wurde. Pfeil und Feld (2024) er-
génzen diese Befunde. Ebenfalls mithilfe der synthetischen
Kontrollmethode zeigen sie, dass die Schuldenbremse den
Haushaltssaldo im Durchschnitt um etwa 3,7 Prozentpunkte
in einem Zeitraum von fiinf Jahren nach ihrer Einfiihrung
verbesserte.
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In weiterer Ergdnzung zu Salvi, Schaltegger und
Schmid (2020) und Pfeil und Feld (2024), die den Einfluss
der Schuldenbremse primdr auf die Schuldenquote und den
Haushaltssaldo untersuchen, richten wir in diesem Beitrag
den Fokus auf neuere Daten und mdgliche Veranderungen
in der Ausgabenstruktur. Die Schuldenbremse betrifft zwar
den gesamten Bundeshaushalt und macht keine expliziten
Vorgaben fiir einzelne Ausgabenkategorien, doch es bleibt
die Frage, ob sie die Priorititensetzung in der Ausgaben-
politik beeinflusst hat. Mit diesem Fokus ergénzt unsere
Analyse die bestehende Literatur, indem wir untersuchen,
ob und inwiefern sich die Einfithrung der Schuldenbremse
auf die Zusammensetzung der 6ffentlichen Ausgaben aus-
gewirkt hat.

3 Empirisches Vorgehen

3.1 Die Idee einer synthetischen Schweiz

Die synthetische Kontrollmethode ist ein statistisches Vor-
gehen, um Effekte von Interventionen wie der Schweizer
Schuldenbremse kausal zu schétzen. Dafiir wird fiir jede
Zielvariable ein statistischer Zwilling der Schweiz basie-
rend auf einer gewichteten Auswahl vergleichbarer Volks-
wirtschaften ohne Intervention gebildet. So lasst sich ein
kontrafaktisches Szenario modellieren. Die Gewichtungs-
matrix innerhalb der Kontrollgruppe wird so gewdhlt, dass
die resultierende synthetische Schweiz im Zeitraum vor
Einfiihrung der Schuldenbremse hinsichtlich der Ergebnis-
variable als auch der erklarenden Variablen (Pradiktorva-
riablen) moglichst genau mit der realen Schweiz tiberein-
stimmt (Abadie und Gardeazabal 2003 sowie Abadie et al.
2010 und 2015). Dafiir wird die Abweichung zwischen der
realen und der synthetischen Schweiz als Wurzel des mitt-
leren quadratischen Fehlers fiir die Periode vor der Schul-
denbremse minimiert. Formal lésst sich der Effekt der In-
tervention wie folgt ausdriicken:

G = Yllt - Yi?t .
Dabei vergleicht man die tatsdchliche Schuldenquote der
Schweiz, Yi’lt, mit der Schuldenquote eines synthetischen
Zwillings, welche die Schweiz gehabt hétte, wenn die
Schuldenbremse nicht eingefiihrt worden waére, Yi?t. Die
quantitative Einschédtzung erfolgt neuerlich anhand der
Wurzel der mittleren quadratischen Abweichung zwischen
beiden Gruppen. Eine Erh6hung der Differenz nach der Ein-
fithrung der Schuldenbremse weist auf einen potenziellen
Effekt der Intervention hin.
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Die Robustheit der Ergebnisse wird mit Hilfe von
Placebo-Tests tliberpriift. Der erste Placebo-Test misst, wie
héufig ein Ergebnis vergleichbarer oder hoherer Grofen-
ordnung fiir andere Lander beobachtet werden kann. Wenn
andere Lander ohne die Intervention der Schuldenbremse
auf der Bundesebene eine dhnlich grofie oder grofiere
Differenz zu ihrem synthetischen Gegenstiick aufweisen,
ist nicht auszuschliefien, dass die Ergebnisse durch Zufall
oder externe Faktoren bedingt sind. Als zweiter Placebo-
Test wird das Einfithrungsjahr der Schuldenbremse in die
Periode vor 2003 verlagert. Wenn die Differenz zwischen
der realen und der synthetischen Schweiz mit einem fikti-
ven Einflihrungsjahr der Schuldenbremse vor 2003 gleich
grofs oder grofer ist als mit dem Einfithrungsjahr 2003,
lassen sich abermals Zufall oder externe Faktoren nicht
ausschliefien.

Um die Robustheitstests zu bewerten, berechnen wir
das Verhaltnis des Fehlers nach der Reform zum Fehler
vor der Reform. Ist dieses Verhéltnis fiir die Schweiz hoher
als fiir andere Lander, spricht dies geméfs dem ersten Pla-
cebo-Test fir die Robustheit der Ergebnisse. Beim zweiten
Placebo-Test sollte das hochste Verhéltnis genau dann auf-
treten, wenn das Einfithrungsjahr der Schuldenbremse
korrekt auf 2003 gesetzt ist. Andernfalls konnte dies darauf
hindeuten, dass die beobachteten Effekte nicht direkt mit
der Reform zusammenhéngen.

3.2 Entwickelte Volkswirtschaften liefern die
Kontrollgruppe

Um die synthetischen Gegenstiicke zu generieren, sind
Lander auszuwéhlen, die fiir die Kontrollgruppe infrage
kommen. In einem ersten Schritt beschréankt sich die Unter-
suchung auf entwickelte Volkswirtschaften, wobei Mitglied-
staaten der Organisation fiir wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (OECD) als generell mit der Schweiz
vergleichbar bewertet werden. In einem zweiten Schritt
werden die beiden jingsten OECD-Mitglieder Kolumbien
und Costa Rica ausgeschlossen, da sie erst gegen Ende der
Betrachtungsperiode der internationalen Organisation
beigetreten sind (OECD 2025a). In einem dritten Schritt
werden alle OECD-Lander ausgeschlossen, die wahrend der
Betrachtungsperiode ihr politisches System grundlegend
verandert haben, da der institutionelle Neuaufbau der poli-
tischen Systeme mit den langfristig gewachsenen Institutio-
nen der Schweiz kaum vergleichbar ist. Hierzu zéhlen wir
die Lander des ehemaligen Ostblocks wie Tschechien, die
Slowakei, Slowenien, Ungarn, Estland, Lettland und Litauen
(Salvi, Schaltegger und Schmid 2020). In einem vierten
Schritt werden Mitgliedstaaten aus der Kontrollgruppe aus-
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geschlossen, sofern die fiir die Analyse relevanten Daten
nicht in einer Menge vorliegen, die fiir eine statistische
Auswertung ausreicht. Dazu zéhlen die Niederlande, Israel
und Stidkorea.

Auch Linder, die in der betrachteten Periode eine
grofiere Schuldenkrise bewéltigen mussten, konnten die
Analyse verfalschen. Daher schliefSen wir in einem fiinften
Schritt Griechenland, Irland, Portugal, die Ttirkei, Mexiko,
Polen und Chile aus der Kontrollgruppe aus (vgl. Reinhart
und Rogoff 2011). In einem letzten Schritt wurden Lander
ausgeschlossen, die in der Vorperiode eine Intervention in
Form einer transparenten und von Sanktionsmechanismen
begleiteten Fiskalregel auf nationaler Ebene aufweisen.
Daher wurden die Vereinigten Staaten von Amerika nicht
fir die Bildung der synthetischen Schweiz berticksichtigt
(Davoodi et al. 2022). Deutschland wurde hingegen in die
Kontrollgruppe aufgenommen, da die Fiskalregel dort erst
2011 und damit deutlich nach der Schweizer Intervention
eingefiihrt wurde. Wir schétzen die Antizipationseffekte
in der Vorperiode als schwach ausgepragt ein (Fuest et al.
2024b). Allerdings konnten die Ergebnisse fiir den Zeitraum
nach 2010 demnach eher eine untere Begrenzung der
Effekte darstellen.

Die synthetischen Zwillinge werden somit aus einer ge-
wichteten Zusammenstellung von 17 OECD-Mitgliedsstaaten
gebildet. Die Kontrollgruppe besteht aus den Landern Aus-
tralien, Belgien, Ddnemark, Deutschland, Finnland, Frank-
reich, Island, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Neusee-
land, Norwegen, Osterreich, Schweden, Spanien und dem
Vereinigten Konigreich.

3.3 Pradiktorvariablen formen die
statistischen Zwillinge

Zur Generierung der synthetischen Schweiz beziehen
wir im Rickgriff auf Salvi, Schaltegger und Schmid (2020)
sowohl okonomische als auch politische Variablen als Préa-
diktorvariablen ein. Das BIP pro Kopf dient als Indikator fiir
die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit eines Landes (OECD
2024c). Zusétzlich verwenden wir die Arbeitslosenquote, da
sie potenziellen Einfluss auf die Sozialausgaben und damit
auf Primardefizite und Staatsverschuldung hat (ILO 2024).
Der Anteil der Erwerbshevdlkerung wird als Indikator fir
die demografische Struktur einbezogen (OECD 2024d), da
diese sowohl die Ausgaben fiir Personen im Rentenalter als
auch jene fiir die jiingere Bevolkerung beeinflussen und
damit einen Effekt auf die Ausgabenkomposition generell
haben kann. Die Gesundheitsausgaben als Anteil am BIP
sind ein weiterer Pradiktor fiir die Bestimmung der statisti-
schen Zwillinge, da sie die Dynamik staatlichen Ausgaben-
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verhaltens mafgeblich pragen (OECD 2024a). Zur Bertick-
sichtigung makrookonomischer Instabilititen beziehen
wir zudem die Inflation der Konsumentenpreise ein (OECD
2024e). Auflerdem berticksichtigen wir die Offenheit des
Handels, um mdgliche Aufienhandels- und externe Finan-
zierungseffekte zu erfassen (Inter-Amerikanische Entwick-
lungshank 2021).

Die politischen Pradiktorvariablen umfassen institutio-
nelle und politische Faktoren, welche die Anreizstrukturen
von Regierungen beeinflussen konnen. Wir nutzen die ver-
bleibende Dauer der aktuellen Legislaturperiode, da gemaf
der Theorie der politischen Konjunkturzyklen zu erwarten
ist, dass die Staatsausgaben vor Wahlen steigen konnen
(Inter-Amerikanische Entwicklungsbank 2021). Weiterhin
wird ein Indikator fir foderalistische Strukturen einbezo-
gen, da foderale Systeme und politische Fragmentierung
die Ausgabenpolitik beeinflussen kdnnen. Der Indikator ist
bindr und nimmt den Wert 1 an, falls die untergeordneten
Regierungsebenen Steuer-, Ausgaben- oder Gesetzgebungs-
kompetenzen haben. Andernfalls betragt der Wert 0 (Inter-
Amerikanische Entwicklungsbank 2021).

Ein zusatzlicher Pradiktor misst die politische Ausrich-
tung der Regierung, da diese die Budgetentscheidungen und
damit die Verschuldung sowie die Ausgabenstruktur beein-
flussen kann. Hierfiir nehmen wir ein Maf$ auf, welches
die parteipolitische Orientierung in der Wirtschaftspolitik
erfasst. Die Variable Kklassifiziert Parteien als rechts (1),
Mitte (2) oder links (3), basierend auf ihrer ideologischen
Ausrichtung gemaf der Inter-Amerikanischen Entwick-
lungsbank (2021). Und schliefilich nehmen wir die Mitglied-
schaft in der Eurozone als Dummy-Variable auf, um die
Auswirkungen der europdischen Wahrungsunion auf die
Schulden- und Ausgabenpolitik zu erfassen (Inter-Amerika-
nische Entwicklungsbank 2021).

Im empirischen Hauptmodell kommt somit ein Set 6ko-
nomisch relevanter Pradiktorvariablen zum Einsatz. Ziel
ist es, nicht nur die Zielgréfie moglichst gut abzubilden,
sondern auch zentrale strukturelle Merkmale wie die wirt-
schaftliche Leistungsfahigkeit oder die politischen Rah-
menbedingungen der tatsachlichen Schweiz zu beriicksich-
tigen. Dies schafft eine inhaltlich fundierte und methodisch
robuste Vergleichshasis, die eine rein statistische Anpas-
sung vermeidet. Die einheitliche Verwendung dieser Pra-
diktorvariablen iber alle untersuchten Zielgrofien hinweg
erhoht zudem die Vergleichbarkeit der Ergebnisse.

Die gleichzeitige Verwendung der Zielgrofie und wei-
terer erklarender Variablen zur Konstruktion der synthe-
tischen Schweiz birgt methodische Risiken. Der Einbezug
der Zielvariable als Pradiktorvariable reicht beispielsweise
gemaf Kaul et al. (2022) aus, um den Einfluss aller tibrigen
erklarenden Variablen vollstindig zu verdrdngen - un-
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abhangig davon, wie ckonomisch relevant diese sind. Das
kann zu verzerrten Schatzungen und fehlerhaften Schluss-
folgerungen fiihren. Aus diesem Grund werden Zielvariable
sowie die erkldrenden Variablen im Hauptmodell nicht ge-
meinsam als Pradiktorvariablen genutzt.

Als alternative Moglichkeit zur Konstruktion der syn-
thetischen Schweiz verwenden wir in einem Robustheitstest
ausschlief$lich die Zielgrofe in der Vorinterventionsperiode
zur Gewichtungsauswahl. Dieses Vorgehen ermaglicht eine
moglichst genaue Nachzeichnung der Entwicklung vor der
Intervention und kann tber viele Perioden hinweg eine
gute Ubereinstimmung mit der tatséchlichen ZielgroRe er-
zeugen. Sie erschwert jedoch die 6konomische Interpreta-
tion und Vergleichbarkeit tiber mehrere betrachtete Zielva-
riablen hinweg. Eine solche Konstruktion der synthetischen
Schweiz nutzen wir als Robustheitstest, um zu iberpriifen,
ob die Ergebnisse bei einer alternativen Konstruktion des
synthetischen Zwillings der Schweiz abweichen (siehe
Kapitel 4.9).

3.4 Zielvariablen zeigen den fiskalischen
Effekt

In der empirischen Untersuchung werden die Effekte
der Schuldenbremse auf sieben abhéngige Variablen
untersucht, jeweils gemessen als Anteil am BIP. Die Netto-
schuldenquote des Schweizer Bundes als erste abhéngige
Variable spiegelt das Verhaltnis der gesamten Schuldenver-
bindlichkeiten abziiglich der finanziellen Vermégenswerte
relativ zum BIP wider (Internationaler Wahrungsfonds
2024a). Die Gesamtausgabenquote umfasst danach samt-
liche offentlichen Ausgaben des Bundes und zeigt, ob die
Schuldenbremse zu einer generellen Reduktion staatlicher
Ausgaben gefithrt hat (Weltbank 2024b).

Die Militdrausgabenquote erfasst die Ausgaben fiir
Verteidigung und militdrische Sicherheit, wodurch gepruft
werden kann, ob sicherheitsrelevante Bereiche trotz fiskali-
scher Einschrankungen priorisiert wurden (SIPRI 2024). Sie
umfasst alle laufenden und investiven Ausgaben fir Streit-
krafte, Verteidigungsbehorden, paramilitdrische Einheiten,
sofern militdrisch ausgerichtet, sowie militdrische Raum-
fahrtprogramme. Diese Ausgaben werden in der Schweiz
von der Bundesebene getragen. Es gibt erste empirische
Evidenz dafiir, dass mit Einfithrung der Schuldenbremse ein
Riickgang der Militdrausgaben zu beobachten ist (Mosler
und Schaltegger 2024 sowie Salvi, Schaltegger und Schmid
2020). Wahrend die Verteidigungsausgaben der Schweiz
in den achtziger Jahren noch jahrlich etwa 1,7 Prozent des
Bruttoinlandprodukts entsprachen, sank dieser Betrag in
den neunziger Jahren auf durchschnittlich 1,35 Prozent.
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Mit der abhédngigen Variable wird untersucht, ob die Ein-
flihrung der Schuldenbremse diesen Trend nochmals ver-
schérft hat.

Die Sozialausgabenquote berticksichtigt die Ausgaben
flir soziale Sicherungssysteme, die von allen Staatsebenen
inklusive des Schweizer Bundes kontrolliert werden, und
erlaubt Rickschliisse darauf, ob soziale Leistungen unter
der Schuldenbremse gekiirzt wurden (OECD 2024b). Die
Sozialausgaben beinhalten dabei unter anderem Ausgaben
fir Altersrenten, Gesundheitsausgaben, Ausgaben bei Er-
werbsunfahigkeit sowie Ausgaben im Zusammenhang mit
der Arbeitslosigkeit. Eine hdufig gedufierte Kritik an Fis-
kalregeln besteht darin, dass sie moglicherweise zu einer
Reduktion der Sozialausgaben flihren kénnten. Dahan und
Strawczynski (2013) sowie Nerlich und Reuter (2013) liefern
zu dieser Frage fiir andere Lander empirische Evidenz.
Mit der abhdngigen Variable wird nun untersucht, ob in
der Schweiz die Schuldenbremse zu einem Riickgang der
Sozialausgaben gefiihrt hat.

Die Subventionsausgabenquote exklusive Sozialver-
sicherungen umfasst Zuschiisse und Unterstiitzungsleis-
tungen des Bundes an Unternehmen sowie andere In-
stitutionen (Weltbank 2024a). Sie gibt Aufschluss dariiber,
ob die Schuldenbremse die Subventionspolitik des Bundes
eingeschrankt hat. Subventionen stellen eine bedeutende
Ausgabenkategorie dar, die hdufig mit dem Einfluss gut or-
ganisierter Interessengruppen verkniipft ist. Die Ausgaben
sind daher oftmals mit entsprechend héheren politischen
Kosten verbunden, was den Bereich vor Kiirzungen ten-
denziell schiitzt (siehe zum Beispiel Coate und Morris 1995
sowie Coughlin et al. 1990). Gleichzeitig stehen Subventio-
nen bei fiskalischen Konsolidierungsmafinahmen teils im
Fokus, da sie fiir viele Wahlergruppen weniger unmittelbar
sichtbar sind als zum Beispiel Sozialausgaben.

Die Bildungsausgabenquote des Schweizer Bundes
umfasst primér Ausgaben fiir die tertidren Bildungsstufen,
insbesondere in der Forschung und an den Eidgendssischen
Technischen Hochschulen (OECD 2025b). Da die Daten in
nationalen Wahrungen vorliegen, wurde die Quote jeweils
anhand des BIP in derselben Wahrung berechnet (Weltbank
2025). Zur Schéatzung des Effekts der Schuldenbremse auf
die Bildungsausgaben miissen wir, weil nur begrenzt Daten
verfiighar sind, auf eine kleinere Kontrollgruppe zuriick-
greifen: Fir Island, Japan, Kanada und Neuseeland liegen
keine hinreichend langen Zeitreihen vor. Zudem steht fiir
die Schweiz lediglich ein Préinterventionszeitraum von
finf Jahren zur Verfligung, was die Schdtzung potenziell
unpréziser macht.

Schlieflich schédtzen wir den Effekt der Schulden-
bremse auf die Investitionsausgaben des Bundes. Dazu
greifen wir auf die Bruttoanlageinvestitionen des Zentral-
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staats laut OECD (2025b) zuriick. Diese Variable umfasst
typischerweise Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung,
militdrische Waffensysteme, Verkehrsinfrastruktur sowie
offentliche Immobilien wie Schulen und Spitaler (Salvi,
Schaltegger und Schmid 2020). Die Daten liegen in den na-
tionalen Wahrungen vor, weshalb das Bruttoinlandprodukt
in derselben Wahrung zur Berechnung der Investitions-
quote herangezogen wurde (Weltbank 2025). Die Datenver-
fligharkeit ist &hnlich eingeschrénkt wie bei den Bildungs-
ausgaben: Fir Island, Japan, Kanada und Neuseeland
fehlen ausreichend lange Zeitreihen, und auch hier steht
fiir die Schweiz nur ein fiinfjahriger Zeitraum vor Einfiih-
rung der Schuldenbremse zur Verfiigung, was die Prézision
der Schatzung entsprechend begrenzt.

Die Gesundheitsausgaben haben wir auf Bundesebene
nicht untersucht, da sie im Schweizer Foderalismus weit-
gehend von Kantonen und Gemeinden getragen werden.
Der Einfluss der Schuldenbremse des Bundes ist in diesem
Bereich begrenzt, da die entsprechenden Ausgaben des
Bundes nur einen kleinen Teil der gesamten Gesundheits-
ausgaben ausmachen und zudem gesetzlich fixiert sind. So
sind die Bundesbeitrdge zur individuellen Pramienverbil-
ligung mit einer Formel an die Entwicklung der Ausgaben
der obligatorischen Krankenpflegeversicherung gekoppelt
(Bundesamt fiir Gesundheit 2024). Fur weiterfithrende Ana-
lysen auf kantonaler Ebene sei hierzu auf die Arbeit von
Bréndle und Colombier (2016) verwiesen.

3.5 Herausforderungen bei der Anwendung
der synthetischen Kontrolimethode

Obwohl die synthetische Kontrollmethode in der Literatur
alsrobuste Methode zur Schatzung der empirischen Effekte
von politischen Interventionen gilt, bringt sie spezifische
methodische Herausforderungen mit sich (Abadie 2021).
Erstens hingt die Aussagekraft der Ergebnisse von
der Ubereinstimmung der Zielvariable der realen und der
synthetischen Einheit in der Prédinterventionsperiode ab.
Ist dies nicht der Fall, sind die Ergebnisse verzerrt, da die
synthetische Einheit nicht zuverlassig abbildet, wie sich die
Zielvariable ohne Intervention entwickelt hétte. Zweitens
besteht inshesondere bei kurzen Prédinterventionsperioden
das Risiko einer Uberanpassung an die Daten. In solchen
Féllen kann das Optimierungsverfahren zufallige Schwan-
kungen in der Zielvariable félschlich als systematische
Muster interpretieren. Dies kann dazu fithren, dass sich
das Modell zu stark an Zufallshewegungen anpasst, was die
Aussagekraft der Ergebnisse flir die Nachperiode erheblich
einschrankt. Drittens kann eine zu grofie oder heterogene
Kontrollgruppe die Vergleichbarkeit beeintrdchtigen, da
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sich die Eigenschaften der Einheiten stark unterscheiden
und der algorithmische Auswahlprozess dadurch o6ko-
nomisch wenig intuitive Gewichtungen erzeugen kann.

In dieser Studie sind wir solchen Herausforderungen
durch die Beschriankung auf entwickelte OECD-Lander
mit stabilen politischen und fiskalischen Rahmenbedin-
gungen begegnet, um grundlegende strukturelle Ahnlich-
keiten mit der Schweiz zu gewéhrleisten. Gleichwohl sind
Unterschiede zwischen der realen Schweiz und ihrer syn-
thetischen Kontrollgruppe nicht vollstdndig vermeidbar. Sie
spiegeln reale institutionelle und 6konomische Besonder-
heiten wider, die auch bei sorgféltiger Auswahl bestehen
bleiben. Eine gewisse Restabweichung ist daher erwartbar
und beeintrachtigt die Aussagekraft der Methode nicht
grundsétzlich — vorausgesetzt, die zur Konstruktion der
synthetischen Einheit herangezogenen Pradiktorvariablen
bleiben iiber Lander hinweg vergleichbar.

Eine zuséatzliche methodische Herausforderung ergibt
sich daraus, dass fiir jede fiskalische Zielvariable ein eigener
synthetischer Zwilling konstruiert wird. Dieses Vorgehen
folgt der etablierten empirischen Praxis bei Anwendung
der synthetischen Kontrollmethode auf mehrere Ergebnis-
variablen (vgl. zum Beispiel Absher, Grier und Grier 2020,
Bohn, Lofstrom und Raphael 2014 sowie Peri und Yasenov
2019). Methodisch ist dies sinnvoll, da unterschiedliche fis-
kalische Zielgrofien jeweils von eigenen Einflussfaktoren
geprdgt sind und mithin spezifische Vergleichsgruppen
erfordern. Eine einheitliche Kontrollgruppe fir alle Ziel-
grofien, beispielsweise auf Basis der Schuldenquote, wiirde
der inhaltlichen Heterogenitét fiskalischer Strukturen nicht
gerecht, was die Ubereinstimmung der Zielvariablen in der
Prainterventionsperiode erheblich beeintrachtigen musste.

Gleichwohl ist einzurdumen, dass die sich daraus erge-
bende Variation in den zugrunde liegenden Landergewich-
tungen 6konomisch nicht immer intuitiv erscheint. Diese
Heterogenitat ist jedoch ein Resultat des datengetriebenen
Optimierungsprozesses. Die synthetische Kontrollmethode
zielt primér auf eine moglichst gute Ubereinstimmung der
Zielvariablen der realen und der synthetischen Einheit
in der Vorperiode. Die resultierenden Gewichtungen und
Pradiktorenauswahlen spiegeln daher vor allem jene Kom-
bination wider, die im jeweiligen Fall die beste Uberein-
stimmung erzeugt.
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Abbildung 4: Entwicklung der Schuldenquote des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: IWF 2024 und eigene Berechnungen

4 Auswirkungen der Schweizer
Schuldenbremse auf fiskalische
Kennzahlen

Die tatsdchliche Schweiz weist einen Ruckgang der Schul-
denquote gegeniiber der synthetischen Schweiz auf.
Demnach konnte das Wachstum der o6ffentlichen Verschul-
dung nach Einfiihrung der Schuldenbremse geringer aus-
gefallen sein, als es ohne Schuldenbremse der Fall gewesen
wadre. Es stellt sich die Frage, ob die Ausgaben ebenfalls
von der Schuldenbremse betroffen waren oder bestimmte
Ausgaben stiarker von der Schuldenbremse eingeschrankt
wurden als andere. Zusatzlich zur Staatsschuldenquote
untersuchen wir daher auch die gesamten Staatsausgaben
sowie inshesondere die Entwicklung der Militdrausgaben,
der Sozialausgaben, der Subventionen, der Bildungsaus-
gaben und der 6ffentlichen Investitionen genauer.

4.1 Substanzieller Rickgang der
Schuldenquote

Die tatsachliche und die synthetische Schweiz zeigen vor der
Einflihrung der Schuldenbremse einen dhnlichen Verlauf
sowie ein vergleichbares Niveau der Schuldenquote. In Ab-
bildung 4 ist die Differenz der beiden Schuldenquoten in
Prozentpunkten angegeben. Vor Einfiihrung der Schulden-
bremse schwankte die Differenz demnach um die Nulllinie
herum. Einige Jahre nach Einfiihrung der Schuldenbremse
entfernen sich die zwei Kurven substanziell voneinander.

Die Intervention hat demnach die Schuldenquote effektiv
reduziert.

Im Jahr 2022 lag die Staatsschuldenquote der tatsach-
lichen Schweiz mehr als 20 Prozentpunkte unter dem
Niveau ihres statistischen Zwillings. Die Schuldenquote der
Schweiz wére dieser Betrachtung zufolge ohne Schulden-
bremse potenziell nahezu doppelt so hoch ausgefallen. Die
Schuldenbremse hat zudem nicht nur den initialen Anstieg
der Schuldenquote bis etwa 2010 gedampft, sondern zuséatz-
lich den weiteren Zuwachs der Verschuldung wéahrend der
Corona-Krise abgefedert. In der Schweiz haben die zusétz-
lichen Ausgaben zur Stiitzung der Wirtschaft wahrend der
Pandemie nur zu einem leichten Anstieg der Schuldenquote
gefiihrt, wahrend in der synthetischen Schweiz ein sprung-
hafter Anstieg zu erkennen ist.

Dies ist bemerkenswert, da die pandemiebedingten Zu-
satzausgaben aufgrund der Ausnahmeklausel nicht von der
Schuldenbremse erfasst wurden. Man kann die Ergebnisse
dahingehend interpretieren, dass die Schuldenbremse
generell zu einem Anstieg der fiskalischen Disziplin auf
Bundesebene gefiihrt hat. Zugleich ist jedoch zu beriick-
sichtigen, dass die Schweiz seit Mitte der Nullerjahre eine
ausgesprochen positive wirtschaftliche Entwicklung ver-
zeichnet. Auch wahrend der Finanz- und Eurokrise sowie
der Corona-Pandemie blieb der wirtschaftliche Einbruch in
der Schweiz im internationalen Vergleich moderat (Inder-
gand 2025). Diese glinstige Wirtschaftsentwicklung hat ver-
mutlich ebenfalls zur Reduktion der Schuldenquote heige-
tragen.

Die synthetische Schweiz wird aus den verfligharen
Landern auf Basis der Kontrollvariablen erstellt. Die Ziel-
variable ist die Verschuldungsquote und soll in der Zeit
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Abbildung 5: Entwicklung der Ausgabenquote des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: Weltbank 2024b und eigene Berechnungen

vor Einfiihrung der Schuldenbremse zwischen der tatsach-
lichen und der synthetischen Schweiz moglichst dhnlich
sein. Die Kontrollvariablen sollen dazu beitragen, dass die
synthetische Schweiz mit der tatsdchlichen Schweiz ver-
gleichbar ist.

Die Pradiktorvariablen fliefen unterschiedlich stark in
die Zusammenstellung der synthetischen Schweiz ein und
erhalten entsprechend ein Gewicht zugewiesen (vgl. Tabelle
Alim Anhang). Die bedeutendste Pradiktorvariable fiir die
Auswahl der Lander ist das BIP pro Kopf, dessen Gewicht
bei etwa drei Viertel liegt. AufSerdem hatte die Inflations-
rate der Konsumentenpreise einen hohen Einfluss auf die
Bildung der synthetischen Schweiz. Die Arbeitslosenquote,
der Anteil der Erwerbsbevolkerung, die Gesundheitsaus-
gaben, die politische Ausrichtung der Regierung sowie der
Indikator fiir die foderalistische Struktur des Landes spiel-
ten eine eher untergeordnete Rolle. Keinen Einfluss auf
die Auswahl der Lander hatte die Offenheit des Handels.
Die synthetische Schweiz setzt sich fiir die abhadngige Vari-
able der Staatsschuldenquote schwerpunktmafig aus drei
Landern zusammen, von denen Deutschland den gréfiten
Anteil hat (vgl. Tabelle A2 im Anhang). Luxemburg und
Island erginzen die Kontrollgruppe.

Ein Vergleich einzelner Merkmale zwischen der tat-
sdchlichen Schweiz und der synthetischen Schweiz zeigt,
dass die meisten Prédiktorvariablen &hnliche Werte errei-
chen (vgl. Tabelle A3 im Anhang). Inshesondere beim Anteil
der Erwerbsbevdlkerung, dem BIP pro Kopf und der Inflati-
onsrate liegen die Werte nah beisammen.

Wenn man die gleiche Vorgehensweise auf andere
Lander tubertrégt, so weist von den betrachteten Landern die
Schweiz gemafs des ersten Placebo-Tests die grofite Differenz

zwischen dem tatsdchlichen Verlauf der Schuldenquote und
dem Verlauf der Schuldenquote des synthetischen Ebenbil-
des in der Zeit nach 2003 auf (vgl. Abbildung A1 im Anhang).
Wenn der Interventionszeitpunkt auf einen Zeitpunkt vor
Einfihrung der Schuldenbremse verlagert wird, so fallen die
Differenzen zwischen der Schweiz und der synthetischen
Schweiz im Zeitraum nach der Intervention stets niedriger
aus. Die grofite Differenz wird beim tatsdchlichen Interven-
tionsjahr 2003 erreicht (vgl. Abbildung A2 im Anhang). Die
Ergebnisse sind demnach als robust anzusehen.

4.2 Die Schweiz zeigt tendenziell kaum Ver-
anderungen in den Gesamtausgaben

Im Vergleich zur synthetischen Schweiz ist in Abbildung 5
zu erkennen, dass die aggregierten Ausgaben in der Zeit
nach der Einfithrung der Schuldenbremse zwar niedriger
ausgefallen sind. Der Effekt ist aber nur schwach ausge-
pragt. Mit Ausnahme der Anfangszeit ist die Entwicklung
der Staatsausgaben in Relation zum BIP in beiden Féllen
konstant. Die Schuldenbremse hat demnach den punk-
tuellen Anstieg der Ausgaben verringert, was auf eine ver-
starkte Ausgabendisziplin zuriickzufiihren sein diirfte. Die
Differenz der Gesamtausgaben des Bundes in Prozent des
BIP zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
betrug im Jahr 2009 drei Prozentpunkte und stieg im Zuge
der Corona-Pandemie auf nahezu sechs Prozentpunkte an.
Dariiber hinaus wird ersichtlich, dass die Corona-Pandemie
zu einem sprunghaften Anstieg der Ausgaben gefiihrt hat.
Allerdings ist dieser Sprung in der synthetischen Schweiz
noch grofier ausgefallen.
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Abbildung 6: Entwicklung der Militdrausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: SIPRI 2024 und eigene Berechnungen

Von den Pradiktorvariablen hat die politische Ausrichtung
der Regierung das grofite Gewicht erhalten (vgl. Tabelle A4
im Anhang). Von den restlichen Pradiktorvariablen hat die
Inflation ein hohes Gewicht erhalten. Basierend auf den
Variablengewichten wird die synthetische Schweiz vor Ein-
flihrung der Schuldenbremse in Bezug auf die Ausgaben-
quote am besten durch die gewichtete Summe aus Japan,
Australien und Kanada représentiert (vgl. Tabelle A5 im
Anhang).

Die empirischen Ergebnisse sind angesichts der durch
die Schuldenbremse gesunkenen Schuldenquote nahelie-
gend. Jedoch ist bei einer Untersuchung anderer Lander die
Wahrscheinlichkeit hoch, dass die Differenz zwischen dem
betrachteten Land und seinem synthetischen Abbild min-
destens ebenso grof$ ausfallt. Tatsachlich weist Schweden
demnach den grofiten Unterschied in der Abweichung zum
synthetischen Gegenstiick nach 2003 auf (vgl. Abbildung A3
im Anhang). Wird der Interventionszeitpunkt vor die Ein-
fiihrung der Schuldenbremse verlagert, zeigt sich die grofite
Differenz im Jahr 1997 (vgl. Abbildung A4 im Anhang). Dies
deutet darauf hin, dass die Ergebnisse nur eingeschrankt
als robust interpretiert werden kdnnen.

4.3 Die Schweiz reduzierte die
Militédrausgaben

In der Zeit vor der Einfiihrung der Schuldenbremse waren
die Militdrausgaben sowohl fiir die Schweiz als auch fir
die synthetische Schweiz bei vergleichbaren Werten rick-
laufig. In der Zeit nach Einfihrung der Schuldenbremse

divergieren die Werte hingegen deutlich, wie aus Abbil-
dung 6 hervorgeht. Die Differenz zum statistischen Zwilling
betragt im Jahr 2022 knapp 0,3 Prozentpunkte und ist mit
kleineren Abweichungen nach oben und unten seit 2006
stabil. Die jéhrlichen Verteidigungsausgaben lagen fiir die
synthetische Schweiz im Durchschnitt der Jahre 2003 bis
2022 bei 0,99 Prozent des BIP, in der tatsdchlichen Schweiz
lagen die Werte hingegen bei 0,72 Prozent. Die empirischen
Ergebnisse deuten auf einen negativen Effekt der Schul-
denbremse auf die Verteidigungsausgaben hin. Sie fallen
demnach seit Einfithrung der Schuldenbremse niedriger
aus als wenn diese nicht eingefiihrt worden ware.

Die Gesundheitsausgaben haben von allen Pradiktor-
variablen das hochste Gewicht erhalten (vgl. Tabelle A7 im
Anhang). Der Indikator fiir foderalistische Strukturen, die
Arbeitslosenquote und die Inflationsrate erhielten ebenfalls
ein hohes Gewicht. Die synthetische Schweiz besteht, wie
in Tabelle A8 im Anhang zu sehen ist, grofitenteils aus Os-
terreich, Kanada und Danemark.

Wenn fir die anderen OECD-L&nder der Kontroll-
gruppe die gleiche Berechnung mit dem Jahr 2003 als
Referenzjahr durchgefithrt wird, so wird deutlich, dass
in keinem anderen Land die Militdrausgaben so stark
von seinem synthetischen Zwilling abweichen wie in der
Schweiz (vgl. Abbildung A5 im Anhang). Die Ergebnisse
sind demnach robust und kénnen auf die Einfithrung der
Schuldenbremse zuriickgefiihrt werden. Wenn man den In-
terventionszeitpunkt auf eines der Jahre zwischen 1989 und
2003 legt und fiir jeden Interventionszeitpunkt die gleiche
Berechnung zur synthetischen Schweiz durchfiihrt, so
zeigt sich der grofite Unterschied zwischen dem Zeitraum
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Quelle: OECD 2024b und eigene Berechnungen

vor dem Interventionszeitpunkt und dem Zeitraum nach
dem Interventionszeitpunkt im Jahr 2003 — das Resultat ist
also auch nach diesem Test robust (vgl. Abbildung A6 im
Anhang).

4.4 Keine robuste Evidenz fir Kiirzung von
Sozialausgaben

Abbildung 7 zeigt die Entwicklung der Sozialausgaben des
Schweizer Staatssektors im Vergleich zur synthetischen
Schweiz iiber den Zeitraum von 1990 bis 2019. Vor der Ein-
flihrung der Schuldenbremse verlaufen die Sozialausgaben
der realen Schweiz und der synthetischen Schweiz nahezu
identisch. Dies deutet darauf hin, dass die synthetische
Kontrollmethode die Ausgangssituation gut abbildet. Etwa
drei Jahre nach der Einfithrung der Schuldenbremse zeigt
sich jedoch eine fortgesetzte Diskrepanz zwischen den
beiden Verlaufen. Wahrend die Sozialausgaben der synthe-
tischen Schweiz steigen, stagnieren sie in der realen Schweiz
und bewegen sich auf einem insgesamt niedrigeren Niveau.
Auch die Differenz der Sozialausgaben zwischen der realen
Schweiz und der synthetischen Schweiz verdeutlicht diese
Entwicklung. Die vorliegenden Ergebnisse deuten nicht
darauf hin, dass die Schuldenbremse einen Riickgang der
Sozialausgaben bewirkt hat. Allerdings ist zu beobachten,
dass der Anstieg der Sozialausgaben in der synthetischen
Schweiz ausgepragter ausfallt.

Tabelle A10 zeigt die Gewichtungen der verschiedenen
Préadiktorvariablen bei der Konstruktion der synthetischen
Schweiz. Den grofiten Einfluss hat die politische Ausrich-

tung der Regierung, vor der Arbeitslosenquote. Eine weitere
wichtige Pradiktorvariable ist auch die Dauer der restlichen
Legislaturperiode. Zusétzlich zeigt Tabelle A1l im Anhang
die Gewichtung der einzelnen Lander bei der Konstruktion
der synthetischen Schweiz. Island trégt den grofiten Teil
bei, gefolgt von Kanada und Japan. Schliefflich prasentiert
Tabelle A12 im Anhang die durchschnittlichen Werte der
verwendeten Pradiktorvariablen fir den Zeitraum von
1990 bis 2002 der realen Schweiz, der synthetischen Schweiz
und des Durchschnitts aller verwendeten Lander. Die Er-
gebnisse verdeutlichen, dass die synthetische Schweiz die
Werte der realen Schweiz fiir jene Variablen, die bei der
Konstruktion der synthetischen Schweiz eine wichtige Rolle
spielten, deutlich besser widerspiegelt als der Durchschnitt
aller betrachteten Lander.

Obwohl die Ergebnisse grundsétzlich auf einen Zusam-
menhang zwischen der Einfiihrung der Schuldenbremse
und der Entwicklung der Sozialausgaben hindeuten,
mahnen die Abbildungen A7 und A8 im Anhang zur Zurtick-
haltung bei der Interpretation. Sie zeigen, dass bei zufél-
liger Auswahl von Lindern in gut einem Drittel der Félle
eine mindestens ebenso grofie Differenz zwischen dem
realen und dem synthetischen Land auftreten wiirde. Auch
bei einer Verschiebung des Einfithrungsjahres der Schul-
denbremse zeigt sich, dass die Ergebnisse nicht robust sind.
So lage der beobachtete Effekt beim fiktiven Einflihrungs-
jahr der Schuldenbremse 1995 hoher. Insgesamt ergibt sich
daraus keine bhelastbare Evidenz fiir einen durch die Schul-
denbremse verursachten Riickgang der Sozialausgaben.
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Abbildung 8: Entwicklung der Ausgaben fiir Subventionen des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: Weltbank 2024a und eigene Berechnungen

4.5 Subventionsausgaben tendenziell nicht
von der Schuldenbremse beriihrt

Abbildung 8 zeigt die Entwicklung der Subventionen des
Bundes im Vergleich zur synthetischen Schweiz fiir den
Zeitraum von 1995 bis 2022. Der dhnliche Verlauf der beiden
Kurven vor der Einfithrung der Schuldenbremse deutet
darauf hin, dass die synthetische Kontrollmethode die Aus-
gangssituation der Schweiz zuverlédssig abbildet. Nach der
Einfithrung der Schuldenbremse féllt jedoch auf, dass die
Subventionen in der realen Schweiz ab 2007 durchwegs sub-
stanziell niedriger liegen als in der synthetischen Schweiz.
Dies deutet darauf hin, dass die Subventionen in der realen
Schweiz nach Einfithrung der Schuldenbremse niedriger
liegen, als es ohne Einfiihrung der Schuldenbremse der Fall
gewesen ware.

Tabelle A13 im Anhang zeigt die Pradiktorvariablen
und ihre Gewichtungen bei der Konstruktion der syn-
thetischen Schweiz. Besonders hervorzuheben ist das BIP
pro Kopf mit einem Gewicht von mehr als 50 Prozent. Es
folgen die Arbeitslosenquote sowie mit einem deutlich
geringeren Gewicht die Eurozone-Mitgliedschaft, der In-
dikator fiir die foderalistische Struktur und die Dauer der
restlichen Legislaturperiode. Den anderen Pradiktorvari-
ablen wurden deutlich geringere Gewichte zugewiesen. Ein
Blick auf die Landergewichtung in Tabelle A14 im Anhang
zeigt, dass die synthetische Schweiz in Bezug auf die Sub-
ventionsquote vor allem durch Osterreich, Luxemburg,
Kanada und Norwegen gepragt wird. Auch Japan tragt zur
modellierten Schweiz bei. AbschliefSend werden in Tabelle
A15im Anhang die durchschnittlichen Werte der Pradiktor-

variablen zwischen der Schweiz, der synthetischen Schweiz
und dem Gesamtpanel fiir den Zeitraum 1995 bis 2002 ver-
glichen. Aus der Tabelle wird deutlich, dass die synthetische
Schweiz die zu ihrer Konstruktion relevanten Variablen
der realen Schweiz, insbesondere das BIP pro Kopf, prazise
nachbildet. Im Gegensatz dazu weichen die Durchschnitte
der Variablen aller betrachteten Lander deutlicher ab.

Die Schweiz liegt beim Placebo-Test des Vergleichs
mit anderen Landern beziiglich der Wurzel des mittleren
quadratischen Fehlers etwa in der Mitte, was bedeutet,
dass dhnliche oder sogar grofiere Abweichungen auch fiir
andere Lander beobachtet werden konnen (vgl. Abbildung
A9 im Anhang). Allerdings zeigt sich, dass bei einer Ver-
legung des Interventionsjahres das tatsachliche Interventi-
onsjahr 2003 die grofite Differenz aufweist (vgl. Abbildung
A10 im Anhang). Die beobachtete Differenz zwischen der
realen Schweiz und der synthetischen Schweiz ist somit
mindestens teilweise als zuféllig zu interpretieren und
nicht direkt auf die Schuldenbremse zurtickzufiihren.

Zusétzlich deutet die schnell wachsende Differenz in
den Jahren der Covid-Pandemie ab 2020 darauf hin, dass
eine unterschiedliche Klassifikation von Subventionsaus-
gaben zwischen der Schweiz und ihrem synthetischen
Zwilling bestehen konnte. Dies unterstiitzt die Interpreta-
tion, dass ein etwaiger Unterschied nicht zwingend kausal
begrindbar ist.
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Abbildung 9: Entwicklung der Bildungsausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: OECD 2025, Weltbank 2025 und eigene Berechnungen

4.6 Stabile Bildungsausgaben trotz
Schuldenbremse

Abbildung 9 zeigt die Entwicklung der Bildungsausgaben
des Schweizer Bundes im Verhaltnis zum BIP im Vergleich
zur synthetischen Schweiz. Vor der Einfithrung der Schul-
denbremse spiegelt die synthetische Schweiz die reale Ent-
wicklung gut wider. Nach Einfithrung der Schuldenbremse
verlaufen beide Linien bis 2012 nahezu identisch. Im An-
schluss liegen die Bildungsausgaben der synthetischen
Schweiz hoher. Ab 2016 schliefdt sich die Liicke zwischen
den beiden Kurven jedoch wieder. Es gibt demnach keinen
Hinweis auf systematisch geringere Bildungsausgaben des
Schweizer Bundes aufgrund der Schuldenbremse.

Tabelle A16 im Anhang zeigt die Gewichtungen der
Pradiktorvariablen bei der Konstruktion der synthetischen
Schweiz. Die Gesundheitsausgaben sowie der Foderalismus-
indikator machen deutlich den grofiten Teil aus. Hervorzu-
heben sind zudem die Konsumentenpreisinflation sowie
der Anteil der Erwerbsbevilkerung, die mit 16 beziehungs-
weise 7 Prozent in der synthetischen Kontrollgruppe ge-
wichtet sind. Die synthetische Schweiz wird durch Deutsch-
land, Belgien und Schweden geprégt. Besonders auffallig ist
der hohe Anteil Deutschlands, das mit einem Gewicht von
80 Prozent dominiert (vgl. Tabelle A17 im Anhang). Tabelle
A18 im Anhang vergleicht die durchschnittlichen Werte der
Pradiktorvariablen fir die reale Schweiz, die synthetische
Schweiz und das restliche Panel. Daraus geht hervor, dass
die synthetische Schweiz die reale Schweiz inshesondere
bei hoch gewichteten Pradiktorvariablen deutlich besser
abbildet als das Gesamtpanel.

Wie in Abbildung A1l im Anhang ersichtlich, liegt die
Schweiz beim Placebo-Test verglichen mit anderen Landern
im unteren Mittelfeld. Wird das Interventionsjahr variiert,
so zeigt das tatsdchliche Jahr der Einfithrung der Schulden-
bremse die grofste Abweichung zwischen realer und syn-
thetischer Schweiz (vgl. Abbildung A12 im Anhang). Eine
Einschrankung dieses Placebo-Tests besteht darin, dass der
Zeitraum vor Einfithrung der Schuldenbremse aus Griinden
der Datenverfiigharkeit sehr kurz ist. Dies schrankt die Ver-
gleichbarkeit ein und begrenzt die Aussagekraft des Tests.

4.7 Keine Kiirzungen der Investitionen

Abbildung 10 stellt die Entwicklung der Investitionsaus-
gaben des Bundes in Prozent des BIP iiber die Jahre 1998 bis
2021 jener der synthetischen Schweiz gegeniiber. Aufgrund
der Datenverfiigharkeit ist die Periode vor Einfithrung
der Schuldenbremse eher kurz. Trotzdem zeigt sich eine
gute Ubereinstimmung zwischen der realen und der syn-
thetischen Schweiz. Auch nach Einfiihrung der Schulden-
bremse entsteht keine Liicke zwischen den beiden Kurven.
Die Resultate legen nahe, dass die Investitionsausgaben der
Schweiz etwa gleich hoch liegen wie im Fall ohne Schulden-
bremse. Wie bereits von Salvi, Schaltegger und Schmid
(2020) ausgefiihrt, weist die Schweiz im Beobachtungszeit-
raum im Durchschnitt negative jahrliche Wachstumsraten
in dieser Kategorie auf. Zugleich zeigen die Ergebnisse
beziiglich der Verteidigungsausgaben, dass die Schulden-
bremse zu einer Reduktion dieser Ausgaben gefiihrt hat.
Entsprechend wird auch die Investitionsquote ohne Aus-
gaben fiir Investitionen im Verteidigungssektor geschatzt.
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Abbildung 10: Entwicklung der Investitionsausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: OECD 2025, Weltbank 2025 und eigene Berechnungen

Abbildung 11 zeigt die Investitionsausgaben des Schweizer
Bundes exklusive Investitionen in den Verteidigungssektor
in Prozent des BIP und stellt sie denselben Ausgaben der
synthetischen Schweiz gegeniiber. Ubereinstimmend mit
den Resultaten von Salvi, Schaltegger und Schmid (2020),
zeigt sich im Durchschnitt keine Differenz zwischen der
Schweiz und der synthetischen Schweiz. Die Investitions-
ausgaben der realen Schweiz liegen am aktuellen Rand
sogar leicht iber jenen der synthetischen Schweiz. Es lasst
sich somit festhalten, dass man nicht von einer generellen
Kiirzung der Investitionsausgaben sprechen kann.

Tabelle A19 im Anhang zeigt die Gewichtung der Pra-
diktorvariablen bei der Konstruktion der synthetischen
Schweiz im Fall der allgemeinen Investitionsausgaben.
Der Foderalismusindikator erhélt mit Abstand das hdchste
Gewicht. Es folgen die Offenheit des Handels und die Dauer
der restlichen Legislaturperiode. Deutlich geringere Ge-
wichte entfallen auf simtliche anderen Pradiktorvariablen.
Die Landergewichtungen sind in Tabelle A20 im Anhang
dargestellt: Australien weist das hochste Gewicht auf, vor
Belgien und Deutschland. Tabelle A21im Anhang vergleicht
schliefilich die durchschnittlichen Werte der Pradiktorva-
riablen fiir die Schweiz, die synthetische Vergleichseinheit
und das Gesamtpanel im Zeitraum von 1998 bis 2002. Die
synthetische Schweiz bildet dabei die zur Konstruktion re-
levanten Variablen deutlich besser ab als der Paneldurch-
schnitt.

Bei der Konstruktion der synthetischen Schweiz im Fall
der Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen erhélt
der Foderalismusindikator abermals das hochste Gewicht,
wie in Tabelle A22 im Anhang ersichtlich. Darauf folgen die
Gesundheitsausgaben und die Eurozonen-Mitgliedschaft.

Lediglich dem BIP pro Kopf und der Offenheit des Handels
wurden kein Gewicht zugewiesen. Auch die Lander-
gewichtung fallt dhnlich aus. Wie Tabelle A23 im Anhang
zeigt, wurde die synthetische Schweiz hauptsédchlich aus
Australien, Deutschland und Osterreich zusammengesetzt.
Schliefilich verdeutlicht Tabelle A24 im Anhang, dass die
synthetische Schweiz die fiir ihre Konstruktion relevanten
Variablen abermals deutlich besser abbildet als der Durch-
schnitt des Gesamtpanels.

Die Ergebnisse zu den gesamten Investitionsausgaben
erweisen sich jedoch als nicht robust. Abbildung A13 im
Anhang zeigt, dass die Schweiz im Placebo-Test im Mittelfeld
landet. Aus Abbildung A14 im Anhang geht hervor, dass die
grofite Differenz beim fiktiven Interventionsjahr 1999 be-
obachtet werden kann. Fiir die Investitionsausgaben ohne
Militar liegt die Schweiz im Placebo-Ranking im unteren
Mittelfeld (vgl. Abbildung A15im Anhang), wobei die grofite
Differenz neuerlich im fiktiven Interventionsjahr 1999 auf-
tritt (vgl. Abbildung A16 im Anhang). Insgesamt lasst sich
festhalten, dass die Ergebnisse zu den allgemeinen Investiti-
onsausgaben nicht eindeutig der Einfithrung der Schulden-
bremse zugeschrieben werden kénnen. Auch die Resultate
fiir die Investitionsausgaben ohne Militdrinvestitionen sind
nach dieser Interpretation nicht robust.

4.8 Zusammenfassung der Ergebnisse

Tabelle 1 fasst die zentralen Resultate der empirischen
Analyse zusammen. Sie zeigt fiir jede untersuchte Zielva-
riable die durchschnittliche Differenz zwischen der realen
und der synthetischen Schweiz nach Einfiihrung der Schul-
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Abbildung 11: Entwicklung der Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: OECD 2025, Weltbank 2025 und eigene Berechnungen

Tabelle 1: Ubersicht der durchschnittlichen Effekte und Robustheitstests der synthetischen Kontrollanalyse

@-Differenz Schweiz
vs. synthetisch

Variable

Differenz im letzten Jahr Placebo: Linder Placebo: Jahre

Schuldenquote -12,90 pp
Gesamtausgaben -1,99 pp
Militdrausgaben -0,26 pp
Sozialausgaben -1,85 pp
Subventionsausgaben -0,43 pp
Bildungsausgaben -0,02 pp
Investitionsausgaben -0,03 pp
Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen 0,02 pp

-21,13 pp v v
-4,99 pp X X
-0,28 pp v v
-2,93 pp X X
-1,62 pp X v
-0,02 pp X v
-0,01pp X v

0,13 pp X X

Quelle: eigene Berechnung

denbremse, die Differenz im letzten Jahr, fiir das Daten ver-
fugbar sind, sowie die Ergebnisse der beiden Placebo-Tests.
Die Placebo-Tests priifen, ob dhnlich grofie Effekte auch fiir
andere Lander (Placebo: Lander) oder alternative Inter-
ventionszeitpunkte (Placebo: Jahre) auftreten. Ein Hikchen
signalisiert, dass der beobachtete Effekt robust gegeniiber
dem jeweiligen Placebo-Test ist, wahrend ein Kreuz auf
mangelnde Robustheit hinweist.

Robuste Effekte lassen sich fiir die Schuldenquote und
die Militdrausgaben feststellen. Die Schuldenquote der
realen Schweiz liegt 2022 als letztem Jahr, fiir das Daten
verflighar sind, rund 21 Prozentpunkte unter der Schulden-
quote der synthetischen Schweiz. Bei den Militdrausgaben
liegt die Differenz im Jahr 2022 bei rund 0,3 Prozentpunk-
ten. Zwar ist der Effekt der Militdrausgaben im Vergleich
zur Gesamtausgabenstruktur gering, doch handelt es sich
um eine jahrlich wiederkehrende Differenz, die sich tiber
den Beobachtungszeitraum hinweg kumuliert und damit
durchaus 6konomisch relevante Auswirkungen auf die

aggregierte Ausgabenstruktur entfalten kann. Gleichzeitig
liegt es nahe, dass sich der Riickgang der Schuldenquote
nicht ausschliefilich mit den geringeren Militirausgaben
erklaren lasst. Neben moglichen Effekten der Schulden-
bremse diirfte auch die im internationalen Vergleich vor-
teilhafte wirtschaftliche Entwicklung der Schweiz seit Mitte
der 2000er-Jahre eine Rolle gespielt haben. Fiir die Gesamt-
ausgaben, die Sozialausgaben und die Subventionen weisen
die Resultate zwar auf Effekte hin, erfiillen jedoch nicht die
Anforderungen an statistische Belastbarkeit.

Das Gesamtbild féllt somit differenziert aus: Die Schul-
denbremse war in der Begrenzung der Staatsverschuldung
wirksam und diirfte insbesondere im Verteidigungsbereich
besonders stark gegriffen haben. Fir andere Kategorien
lasst sich auf Basis der vorliegenden Evidenz kein belast-
barer Effekt nachweisen.
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4.9 Robustheit der Ergebnisse unter
alternativer methodischer Spezifikation

Wie in Kapitel 3.3 angesprochen, haben wir bei der Kon-
struktion der synthetischen Schweiz auf die Nutzung der
Pradiktorvariablen zurtickgegriffen. Der zugrunde liegende
Gedanke besteht darin, durch die Berticksichtigung dieser
Variablen eine vergleichbare Kontrollgruppe zu erzeugen,
die nicht nur in der Zielgrofie, sondern auch in ihrer Struk-
tur der Schweiz dhnelt. Dieses Vorgehen entspricht den
Argumenten, die Abadie et al. (2010) anbringen. Eine alter-
native empirische Vorgehensweise besteht darin, die syn-
thetische Schweiz ausschliefSlich auf Basis der Zielvariablen
zu erstellen. In diesem Fall wird der mittlere quadratische
Fehler zwischen der synthetischen Schweiz und den tat-
séchlichen Werten der Zielvariablen in der Vorinterventi-
onsperiode minimiert. Diese Methode zielt ausschliefSlich
auf die bestmdgliche Replikation des Verlaufs der Zielgrofe,
unabhéngig von der Abbildung zugrunde liegender erklé-
render Faktoren. Eine ausfiihrliche Beschreibung dieser
Herangehensweise liefern Kaul et al. (2022).

Fir beide Ansédtze lassen sich methodisch fundierte
Argumente anfiihren. Die Verwendung von Pradiktorvari-
ablen sichert eine strukturelle Ahnlichkeit der Vergleichs-
einheiten und erhoht die 6konomische Interpretierbarkeit
der Ergebnisse, insbesondere hinsichtlich der Ubertrag-
barkeit auf andere Kontexte (Botosaru und Ferman 2019).
Die ausschliefiliche Orientierung an der Zielvariablen hin-
gegen kann unter Umstdnden eine bessere Anpassung an
den empirisch beobachteten Verlauf ermdglichen, jedoch
auf Kosten moglicher Verzerrungen durch Uberanpassung
und eingeschrankter Generalisierbarkeit (Kaul et al. 2022).

Aus diesem Grund haben wir die Hauptergebnisse zu-
satzlich anhand einer alternativen Spezifikation, bei der die
synthetische Schweiz ausschliefSlich auf Basis der Zielvari-
ablen konstruiert wurde, auf ihre Robustheit iiberpriift. Die
zentrale Frage besteht darin, ob die identifizierten Effekte
stabil bleiben, wenn die Grundlage fiir die Zusammenset-
zung der synthetischen Schweiz verdndert wird. Die Unter-
suchung zeigt, dass in der Tat die zentralen Resultate auch
unter dieser alternativen Spezifikation in ihrer Aussage-
kraft weitgehend unverdndert bleiben. Die beobachteten
Effekte sind somit robust gegeniiber unterschiedlichen Ver-
fahren zur Konstruktion der synthetischen Schweiz (siehe
Abbildungen A17-A40 und Tabellen A25-A40 im Anhang
fiir die Resultate der Robustheitsanalyse).
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5 Fazit: Die Fiskalregel hat die
Schulden nachhaltig gesenkt

Die Diskussion um Fiskalregeln nimmt in vielen Landern
Fahrt auf. Fir die Schweiz liefern wir in der vorliegenden
Studie Evidenz fiir die Wirksamkeit der Schuldenbremse
auf Bundesebene zur Begrenzung der Staatsverschuldung.
Die empirischen Ergebnisse deuten darauf hin, dass die
Einfithrung der Schuldenbremse im Jahr 2003 zu einer
niedrigeren Nettoschuldenquote gefiihrt hat, als dies ohne
Schuldenbremse der Fall gewesen wére. Die statistische
Differenz betragt fiir das Jahr 2022 rund 21 Prozentpunkte.
Diese Beobachtung unterstiitzt die Beobachtungen fritherer
Studien beztglich eines Riickgangs der Staatsverschuldung
(Salvi, Schaltegger und Schmid 2020 sowie Pfeil und Feld
2024) und unterstreicht die entscheidende Rolle der Schul-
denbremse als effektives Instrument zur Sicherstellung fis-
kalischer Disziplin.

Obwohl sich keine belastbare Evidenz fiir einen Riick-
gang der Gesamtausgaben des Bundes nach Einfiihrung der
Schuldenbremse finden ldsst, deuten die Detailresultate auf
eine erhdhte Ausgabendisziplin hin. Eine disaggregierte
Betrachtung der Ausgabenkategorien zeigt demnach ein
heterogenes Bild: So fielen die Verteidigungsausgaben im
Vergleich zur synthetischen Schweiz geringer aus, wahrend
andere Kategorien den bereits eingeschlagenen Wachs-
tumspfad fortsetzten.

Fir die Sozialausgaben ldsst sich keine belastbare
Evidenz einer Veranderung des Wachstumspfads nach Ein-
fihrung der Schuldenbremse feststellen. Zwar zeigt sich
in der deskriptiven Gegentiberstellung ein Unterschied
zwischen realer und synthetischer Schweiz, doch dieser
ist nicht robust gegeniiber Placebo-Tests. Folglich kénnen
wir keine fundierte Aussage dariiber treffen, ob die Schul-
denbremse das Wachstum der Sozialausgaben tatsdchlich
verlangsamt oder beschleunigt hat. Die haufig in der poli-
tischen Debatte gedufSerte Kritik, dass Fiskalregeln wie die
Schuldenbremse zwangslaufig zu einem Abbau des Sozial-
staats filhrten, findet in unseren Ergebnissen somit weder
Klare Bestatigung noch eindeutigen Widerspruch. Auch im
Fall der Subventionen sind die Resultate nicht robust gegen-
iber Placebo-Tests, sodass sich keine belastbare Aussage
iber einen Effekt der Schuldenbremse auf die Entwicklung
der Subventionen treffen lasst.

Fir die Bildungsausgaben zeigt sich in der deskripti-
ven Gegentberstellung keine substanzielle Differenz zur
synthetischen Kontrollgruppe. Die Differenz ist ebenfalls
nicht tber alle Jahre hinweg stabil und erweist sich in
den Placebo-Tests als nicht robust. Mithin kann auch hier
keine belastbare Aussage dartiber getroffen werden, ob die
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Schuldenbremse die Entwicklung der Bildungsausgaben
tatsachlich beeinflusst hat. Ein dhnliches Bild ergibt sich
fir die offentlichen Investitionen. Die Investitionsquote
liegt nach Einfithrung der Schuldenbremse nicht niedriger
als in der synthetischen Schweiz. Dasselbe gilt fir die In-
vestitionen ohne den Verteidigungsbereich. Also kann von
keiner generellen Kiirzung der Investitionen die Rede sein,
und auch die Placebo-Tests liefern keine robuste Evidenz
fur einen Effekt der Schuldenbremse auf die éffentlichen
Investitionsausgaben.

Insgesamt stiitzen die Ergebnisse die Interpretation,
dass die Schuldenbremse die fiskalische Disziplin fordert.
Anpassungen in der Ausgabenstruktur haben sich dabei
insbesondere in den Verteidigungsausgaben gezeigt, was
darauf hindeuten konnte, dass die Schweiz in den Jahren
nach 2003 von einer Friedensdividende profitierte, die tiber
den internationalen Trend zu geringeren Verteidigungs-
ausgaben hinausging (Potrafke und Thielmann 2015). Die
Effekte auf die aggregierten Ausgaben sowie die spezifi-
schen Kategorien sollten wegen der teils eingeschrankten
Robustheit mit entsprechender Zurtickhaltung interpretiert
werden.

Die Erkenntnisse dieser Studie reichen tuber die
Schweiz hinaus und bieten wertvolle Implikationen fiir
andere Lander mit oder ohne Fiskalregeln. Die Ergebnisse
zeigen, dass eine effektiv konzipierte Fiskalregel langfristig
zum Schuldenabbau beitragen kann, ohne zwangslaufig
den sozialen Wohlfahrtsstaat oder staatliche Kernaufgaben
in anderen Bereichen zu untergraben. Die Ausnahme be-
statigt jedoch die Regel: Bei den Militdrausgaben wurde in
der Schweiz gespart. Angesichts geopolitischer Spannungen
gilt es nun, die Wehrfahigkeit zu stdrken und sie gleichzeitig
mit der Fiskalregel in Einklang zu bringen. Die daraus fol-
gende wirtschaftspolitische Diskussion wird zwar schmerz-
haft sein. Letztlich erfiillt die Fiskalregel jedoch auch hier
ihre Funktion, Prioritdten im Budget zu setzen, ohne die fis-
kalische Nachhaltigkeit zu gefahrden.

Vor dem Hintergrund wachsender Verschuldung in
vielen Industriestaaten und den aktuellen Diskussionen um
mogliche Reformen von Fiskalregeln liefern die Schweizer
Erfahrungen niitzliche Anhaltspunkte fiir die wirtschafts-
politische Debatte tliber eine nachhaltige Finanzpolitik.
Demnach ware der strikte, transparente, verbindliche und
direktdemokratisch legitimierte institutionelle Aufbau der
Schuldenregel beim Schweizer Bund ein diskussionswiir-
diges Modell fiir die Modernisierung anderer Fiskalregeln.
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Anhang

Anhang 1 Hauptmodell - nur Pradiktorvari-
ablen ohne Zielvariable

Anhang 1.a Schuldenquote

Tabelle A1: Schuldenquote: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewichtin %

Anteil der Erwerbsbevélkerung 0,4
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 1
BIP pro Kopf 76,7
Inflation der Konsumentenpreise 19
Offenheit des Handels 0
Arbeitslosenquote 1,7
Dauer restliche Legislaturperiode 0,2

Indikator fiir féderalistische Struktur 0,2
politische Ausrichtung der Regierung 0,7
Eurozone 0,1

Quelle: eigene Berechnung

Tabelle A2: Schuldenquote: synthetische Schweiz - Ldndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 0 Kanada 0

Belgien 0 Luxemburg 43

Danemark 0 Neuseeland 0
Deutschland 56,8 Norwegen 0

Finnland 0 Osterreich 0

Frankreich 0 Schweden 0

Island 0,1 Spanien 0

Italien 0 Vereinigtes Kdnigreich 0

Japan 0

Quelle: eigene Berechnung

DE GRUYTER

Tabelle A3: Schuldenquote: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische
Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert Schweiz synthetische Durch-

1980 - 2002 Schweiz schnitt
der
betrach-
teten
Lander

Anteil der Erwerbsbevélkerung 67,8% 68,3 % 66,5 %

Gesundheitsausgaben (% des 8,1% 7,4% 7%

BIP)

BIP pro Kopf 51400 USD 48934 USD 34680 USD

Inflation der Konsumenten- 2,6% 2,9% 5,4 %

preise

Offenheit des Handels (Importe 87,2% 112,4% 66,2 %

+ Exporte) / BIP

Arbeitslosenquote 2% 5,3% 7,4 %

Dauer restliche Legislaturpe- 1,6 1,8 1,7

riode

Indikator fiir foderalistische 1 0,6 0,5

Struktur

politische Ausrichtung der 1 1,6 1,8

Regierung

Eurozone 0 0,2 0,1

Quelle: eigene Berechnung
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Abbildung A1: Schuldenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnung
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Quelle: eigene Berechnung
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Anhang 1.b Gesamtausgabenquote des Bundes

Tabelle A4: Gesamtausgabenquote: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewicht in %
Anteil der Erwerbsbevélkerung 0,1
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 0

BIP pro Kopf 0

Inflation der Konsumentenpreise 29,3
Offenheit des Handels 0
Arbeitslosenquote 1,7

Dauer restliche Legislaturperiode 3,6

Indikator fur foderalistische Struktur 0,9
politische Ausrichtung der Regierung 36,7
Eurozone 27,6

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A5: Gesamtausgabenquote: synthetische Schweiz - Ldndergewichtung

Land Gewichtin % Land Gewicht in %
Australien 19,9 Japan 60,7

Belgien 0 Kanada 19,4
Danemark 0 Neuseeland 0
Deutschland 0 Norwegen 0

Finnland 0 Osterreich 0

Frankreich 0 Schweden 0

Island 0 Spanien 0

Italien 0 Vereinigtes Konigreich 0

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A6: Gesamtausgabenquote: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1995-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevdlkerung 67,5% 68,1 % 66,5 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 9,2% 7,2% 7,9%
BIP pro Kopf 54718 USD 36424 USD 41933 USD
Inflation der Konsumentenpreise 0,9% 0,9% 1,9%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 87,8% 34,4% 75,7 %
Arbeitslosenquote 32% 5,6 % 71%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,5 1,6 1,7
Indikator fiir foderalistische Struktur 1 0,4 0,5
politische Ausrichtung der Regierung 1 1,1 1,9
Eurozone 0 0 0,2

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A3: Gesamtausgabenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A4: Gesamtausgabenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen

Anhang 1.c Militdrausgaben

Tabelle A7: Militarausgaben: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewicht in %
Anteil der Erwerbsbevélkerung 8,5
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 28,6
BIP pro Kopf 1,6
Inflation der Konsumentenpreise 11,3
Offenheit des Handels 1,2
Arbeitslosenquote 13,5
Dauer restliche Legislaturperiode 8,6

Indikator fur foderalistische Struktur 17,6
politische Ausrichtung der Regierung 0
Eurozone 9,1

Quelle: eigene Berechnungen
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Tabelle A8: Militdrausgaben: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 0 Kanada 31,4

Belgien 0 Luxemburg 0

Danemark 11,2 Neuseeland 0
Deutschland 0,4 Norwegen 0,2

Finnland 0 Osterreich 56,5
Frankreich 0 Schweden 0

Island 0,2 Spanien 0

Italien 0 Vereinigtes Konigreich 0

Japan 0

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A9: Militdrausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische

Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1980-2002

Schweiz

synthetische Schweiz

Durchschnitt der betrachteten Lander

Anteil der Erwerbsbevélkerung
Gesundheitsausgaben (% des BIP)
BIP pro Kopf

Inflation der Konsumentenpreise

Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP

Arbeitslosenquote

Dauer restliche Legislaturperiode
Indikator fiir foderalistische Struktur
politische Ausrichtung der Regierung
Eurozone

67,8%

51401 USD

87,2%

67,3%
8,1% 7,9%
34912 USD
2,6% 35%
67,4%
2% 6%
1,6 1,8
1 0,9
1 1,8
0 0,1

66,5 %
72%

34680 USD

54%
66,2 %
7,4%
1,7
0,5
1,8
0,1

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A5: Militdrausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
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Anhang 1.d Sozialausgaben

Tabelle A10: Sozialausgaben: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewicht in %
Anteil der Erwerbsbevélkerung 0,7
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 0,2

BIP pro Kopf 0

Inflation der Konsumentenpreise 0

Offenheit des Handels 2,5
Arbeitslosenquote 15,6

Dauer restliche Legislaturperiode 8,6

Indikator furr foderalistische Struktur 0,3
politische Ausrichtung der Regierung 59,0
Eurozone 13,2

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A11: Sozialausgaben: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 0,3 Kanada 9,8

Belgien 0 Luxemburg 1,5
Danemark 0 Neuseeland 0
Deutschland 0 Norwegen 0

Finnland 0 Osterreich 0,4
Frankreich 0 Schweden 0

Island 80,8 Spanien 0

Italien 0 Vereinigtes Kdnigreich 0

Japan 7,1

Quelle: eigene Berechnungen
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Tabelle A12: Sozialausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1990-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevdlkerung 67,7 % 65,4 % 66,6 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 8,9% 8,1% 7,6%
BIP pro Kopf 53901 USD 35587 USD 38375 USD
Inflation der Konsumentenpreise 2,0% 4,0% 2,6%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 84,7 % 66,28 % 68,8 %
Arbeitslosenquote 3,0% 3,9% 7,8%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,5 1,5 1,6
Indikator fur foderalistische Struktur 1 0,1 0,5
politische Ausrichtung der Regierung 1 1,3 1,8
Eurozone 0 0 0,1

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A7: Sozialausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen

0,0 0,5 1,0 1.5 2,0 2,5 3,0 3,5
1995 ®
2003 ®
1998 ®
1993 L]
2001 { ]
2002 (]
2000 { ]
1994 L]
1999 ®
1997 (]
1996 ®

Abbildung A8: Sozialausgaben: Verhdltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 1.e Subventionen

Tabelle A13: Subventionen: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewicht in %
Anteil der Erwerbsbevélkerung 0,9
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 0,2
BIP pro Kopf 55,6
Inflation der Konsumentenpreise 0,1
Offenheit des Handels 0,1
Arbeitslosenquote 21,2
Dauer restliche Legislaturperiode 23

Indikator fiir foderalistische Struktur 4,6
politische Ausrichtung der Regierung 0,1
Eurozone 53

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A14: Subventionen: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Belgien 0 Kanada 23,8
Danemark 0 Luxemburg 24,2
Deutschland 0 Norwegen 20,2

Finnland 0 Osterreich 31,5
Frankreich 0 Schweden 0

Island 0 Spanien 0

Italien 0 Vereinigtes Konigreich 0

Japan 0,2

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A15: Subventionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische
Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1995-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevélkerung 67,5% 67,0% 66,6 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 9,2% 7,9% 7,9%
BIP pro Kopf 54718 USD 53564 USD 41545 USD
Inflation der Konsumentenpreise 0,9% 1,9% 1,9%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 87,8% 113,6 % 76,6 %
Arbeitslosenquote 32% 5,0% 7,7%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,5 1,8 1,7
Indikator fiir foderalistische Struktur 1 0,6 0,5
politische Ausrichtung der Regierung 1 1,6 1,9
Eurozone 0 0,3 0,3

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A9: Subventionen: Verhdltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant

Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 1.f Bildungsausgaben

Tabelle A16: Bildungsausgaben: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren Gewicht in %
Anteil der Erwerbsbevélkerung 7,3
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 38,5

BIP pro Kopf 0,8

Inflation der Konsumentenpreise 15,5
Offenheit des Handels 2,0
Arbeitslosenquote 0

Dauer restliche Legislaturperiode 2,1

Indikator fiir foderalistische Struktur 32,8
politische Ausrichtung der Regierung 1,0
Eurozone 0

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A17: Bildungsausgaben: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 0 Osterreich

Belgien 10,8 Schweden 9,2
Danemark 0 Spanien

Deutschland 80,0 Vereinigtes Konigreich 0

Finnland 0

Frankreich 0

Italien 0

Luxemburg 0

Norwegen 0

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A18: Bildungsausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevélkerung 67,4% 67,3% 66,5 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 9,4% 9,5% 8,0%
BIP pro Kopf 56173 USD 40415 USD 44189 USD
Inflation der Konsumentenpreise 0,8% 1,3% 1,9%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 92,0% 68,0 % 82,7%
Arbeitslosenquote 2,9% 8,2% 7,4%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,4 1,2 1,7
Indikator fiir foderalistische Struktur 1 0,9 0,6
politische Ausrichtung der Regierung 1 2,6 2,0
Eurozone 0 0,7 0,5

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A11: Bildungsausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A12: Bildungsausgaben: Verhéltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz

Quelle: eigene Berechnungen

Anhang 1.g Investitionen

Tabelle A19: Investitionen: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren

Gewichtin %

Anteil der Erwerbsbevdlkerung
Gesundheitsausgaben (% des BIP)
BIP pro Kopf

Inflation der Konsumentenpreise
Offenheit des Handels
Arbeitslosenquote

Dauer restliche Legislaturperiode
Indikator fiir foderalistische Struktur
politische Ausrichtung der Regierung
Eurozone

1,2
1,0
2,4
2,8
16,7
0,4
8,1
58,2
0,1
0,9

Quelle: eigene Berechnungen
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Tabelle A20: Investitionen: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 38,8 Luxemburg 0,3

Belgien 28,2 Norwegen 0

Dinemark 0 Osterreich 8,0
Deutschland 15,9 Schweden 8,8

Finnland 0 Spanien 0

Frankreich 0 Vereinigtes Konigreich 0

Italien 0

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A21: Investitionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevélkerung 67,4% 66,5 % 66,5 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 9,4% 8,2% 8,0%
BIP pro Kopf 56173 USD 39628 USD 44189 USD
Inflation der Konsumentenpreise 0,8% 2,0% 1,9%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 92,0% 771 % 82,7%
Arbeitslosenquote 29% 71% 7,4%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,4 1,3 1,7
Indikator fur foderalistische Struktur 1 0,9 0,6
politische Ausrichtung der Regierung 1 1,7 2,0
Eurozone 0 0,4 0,5

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A13: Investitionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A14: Investitionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte zwischen
der Schweiz und der synthetischen Schweiz

Quelle: eigene Berechnungen

Anhang 1.h Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen

Tabelle A22: Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen: Gewichte der Pradiktorvariablen

Pradiktoren

Gewichtin %

Anteil der Erwerbsbevélkerung
Gesundheitsausgaben (% des BIP)
BIP pro Kopf

Inflation der Konsumentenpreise
Offenheit des Handels
Arbeitslosenquote

Dauer restliche Legislaturperiode
Indikator fiir foderalistische Struktur
politische Ausrichtung der Regierung
Eurozone

14,8
0
2,3
0
0,2
1,3

60,1
6,1

12,4

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A23: Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 51,5 Osterreich 11,8

Belgien 0 Schweden 0

Danemark 0 Spanien 0
Deutschland 34,9 Vereinigtes Konigreich 0

Finnland 0

Frankreich 0

Italien 0

Luxemburg 0

Norwegen 1,7

Quelle: eigene Berechnungen
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Tabelle A24: Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander
Anteil der Erwerbsbevélkerung 67,4% 67,2% 66,5 %
Gesundheitsausgaben (% des BIP) 9,4% 8,6 % 8,0%
BIP pro Kopf 56173 USD 39865 USD 44189 USD
Inflation der Konsumentenpreise 0,8% 2,1% 1,9%
Offenheit des Handels (Importe + Exporte) / BIP 92,0% 52,5% 82,7%
Arbeitslosenquote 2,9% 7,1 % 7,4%
Dauer restliche Legislaturperiode 1,4 1,2 1,7
Indikator fur foderalistische Struktur 1 1 0,6
politische Ausrichtung der Regierung 1 1,6 2,0
Eurozone 0 0,4 0,5

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A15: Investitionsausgaben ohne Militdrinvestitionen: Verhéltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und
ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A16: Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene

Interventionszeitpunkte zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz

Quelle: eigene Berechnungen

Anhang 2 Robustheit - nur Zielvariable als Pradiktor

Anhang 2.a Schuldenquote
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Abbildung A17: Entwicklung der Schuldenquote des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz

Quelle: IWF 2024 und eigene Berechnungen

Tabelle A25: Schuldenquote: synthetische Schweiz - Ladndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 3,7 Kanada 2,5

Belgien 0,8 Luxemburg 63,7
Danemark 1,7 Neuseeland 2,2
Deutschland 3,0 Norwegen 3,2

Finnland 2,9 Osterreich 2,1
Frankreich 2,6 Schweden 1,7

Island 2,2 Spanien 2,4

Italien 0,8 Vereinigtes Kdnigreich 2,7

Japan 1,7

Quelle: eigene Berechnung



DE GRUYTER Die Schweizer Schuldenbremse: empirische Effekte auf Schuldenquote und Ausgabenkategorien =—— 149

Tabelle A26: Schuldenquote: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1980-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Schuldenquote 16,2 % 16,5% 44%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A18: Schuldenquote: Verhdltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A19: Schuldenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.b Gesamtausgabenquote des Bundes
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Abbildung A20: Entwicklung der Ausgabenquote des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: Weltbank 2024b und eigene Berechnungen

Tabelle A27: Ausgabenquote: synthetische Schweiz - Ldndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 2,8 Kanada 4,7

Belgien 0,2 Luxemburg 0,9
Danemark 0,7 Norwegen 1,0
Deutschland 1,3 Osterreich 0

Finnland 0,7 Schweden 0,8

Frankreich 0,1 Vereinigtes Kdnigreich 1,0

Island 1,8

Italien 0,3

Japan 83,7

Quelle: eigene Berechnung

Tabelle A28: Ausgabenquote: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1995-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Ausgabenquote 18,46%  18,46% 34,93 %

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A21: Ausgabenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A22: Ausgabenquote: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention flir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.c Militdrausgaben
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Abbildung A23: Entwicklung der Militdrausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: SIPRI (2024) und eigene Berechnungen

Tabelle A29: Militdarausgaben: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Australien 45 Kanada 5,2

Belgien 47 Luxemburg 6,9

Danemark 49 Neuseeland 4,7
Deutschland 4,7 Norwegen 39

Finnland 53 Osterreich 6,1

Frankreich 3,8 Schweden 4.4

Island 22,4 Spanien 45

Italien 49 Vereinigtes Kdnigreich 2,7

Japan 6,5

Quelle: eigene Berechnung

Tabelle A30: Militdrausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1980-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Militarausgaben 1,44 % 1,45 % 1,89%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A24: Militdrausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A25: Militdrausgaben: Verhdltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.d Sozialausgaben
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Abbildung A26: Entwicklung der Sozialausgaben des Schweizer Staatssektors und der synthetischen Schweiz
Quelle: OECD 2024b und eigene Berechnungen

Tabelle A31: Sozialausgaben: synthetische Schweiz - Ldndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 1,2 Kanada 1,4

Belgien 0,3 Luxemburg 0,8
Danemark 0,3 Neuseeland 1,1
Deutschland 0,2 Norwegen 0,6

Finnland 0,2 Osterreich 0,2

Frankreich 0 Schweden 0

Island 5,9 Spanien 0,8

Italien 0,5 Vereinigtes Konigreich 1,3

Japan 85,2

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A32: Sozialausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1990-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Sozialausgaben 14,7 % 13,8% 21,4%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A27: Sozialausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A28: Sozialausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte

zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz

Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.e Subventionen
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Abbildung A29: Entwicklung der Ausgaben fiir Subventionen des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: OECD 2024b und eigene Berechnungen

Tabelle A33: Subventionen: synthetische Schweiz - Ldndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewichtin %
Belgien 5,1 Kanada 49
Danemark 6,2 Luxemburg 5,5
Deutschland 5,1 Norwegen 23,6

Finnland 6,0 Osterreich 6,0
Frankreich 5,5 Schweden 6,1

Island 5,9 Spanien 5,0

Italien 5,2 Vereinigtes Konigreich 4,9

Japan 49

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A34: Subventionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1995-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Subventionen 1,3% 1,3% 1,1%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A30: Subventionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A31: Subventionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.f Bildung
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Abbildung A32: Entwicklung der Bildungsausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: OECD 2025, Weltbank 2025 und eigene Berechnungen

Tabelle A35: Bildungsausgaben: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 1,2 Osterreich 0,7

Belgien 2,7 Schweden 1,3
Danemark 0,9 Spanien 34
Deutschland 84,8 Vereinigtes Konigreich 0,8

Finnland 0,8

Frankreich 0,4

Italien 0,8

Luxemburg 0,6

Norwegen 1,7

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A36: Bildungsausgaben: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Bildungsausgaben 0,5% 0,5% 2,7%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A33: Bildungsausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A34: Bildungsausgaben: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte
zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen
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Anhang 2.g Investitionen
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Abbildung A35: Entwicklung der Investitionsausgaben des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: OECD 2024b und eigene Berechnungen

Tabelle A37: Investitionen: synthetische Schweiz - Ladndergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 0,7 Japan 7,1
Belgien 52 Luxemburg 21
Danemark 3,7 Norwegen 2,6
Deutschland 5,8 Osterreich 0,5
Finnland 2,5 Schweden 1,7
Frankreich 37 Spanien 4,6
Island 80,8 Vereinigtes Konigreich 4,7

Italien 5,5

Quelle: eigene Berechnungen

Tabelle A38: Investitionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002 Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Investitionen 0,8% 0,8% 1,4%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A36: Investitionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Landern und ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A37: Investitionen: Verhéltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene Interventionszeitpunkte zwischen
der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen

Anhang 2.g Investitionsausgaben ohne Militarinvestitionen
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Abbildung A38: Entwicklung der Investitionsausgaben ohne Militdrinvestitionen des Schweizer Bundes und der synthetischen Schweiz
Quelle: OECD 2025, Weltbank 2025 und eigene Berechnungen
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Tabelle A39: Investitionsausgaben ohne Militérinvestitionen: synthetische Schweiz - Landergewichtung

Land Gewichtin% Land Gewicht in %
Australien 51,9 Osterreich 3,1

Belgien 16,3 Schweden 1,7
Danemark 2,8 Spanien 33
Deutschland 4,1 Vereinigtes Kénigreich 4,1

Finnland 2,1

Frankreich 3,0

Italien 4,0

Luxemburg 1,2

Norwegen 23

Quelle: eigene Berechnungen

DE GRUYTER

Tabelle A40: Investitionsausgaben ohne Militérinvestitionen: Vergleich Merkmale Schweiz, synthetische Schweiz und Gesamtpanel ohne Schweiz

durchschnittlicher Wert 1998-2002  Schweiz synthetische Schweiz Durchschnitt der betrachteten Lander

Investitionen ohne Verteidigungssektor 0,4 % 0,4 % 1,0%

Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A39: Investitionsausgaben ohne Militdrinvestitionen: Verhaltnis der quadratischen Fehler nach und vor 2003 zwischen den Lédndern und

ihrem synthetischen Pendant
Quelle: eigene Berechnungen
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Abbildung A40: Investitionsausgaben ohne Militdrinvestitionen: Verhdltnis der quadratischen Fehler nach und vor der Intervention fiir verschiedene
Interventionszeitpunkte zwischen der Schweiz und der synthetischen Schweiz
Quelle: eigene Berechnungen



