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Einleitung 

Ein wesentliches Ziel der Wirtschaftspolitik be- 
steht darin, Rahmenbedingungen zu schaffen, die 
ein nichtinflationäres, nachhaltiges Wachstum 
des Sozialprodukts fördern. Die Erfahrung zeigt 
allerdings, dass das Wachstum nicht regelmässig 
ist, sondern ein zyklisches Muster aufweist. In 

Phasen überdurchschnittlichen Wachstums pflegt 
sich der Preisauftrieb zu beschleunigen, während 
in Rezessionsphasen die Produktionsfaktoren 
schlecht ausgelastet sind und die Arbeitslosigkeit 
steigt. 

Die zyklischen Schwankungen sind ein wichtiges 
Problem. Für viele Fragestellungen interessiert je- 
doch weniger das zyklische Muster als die län- 
gerfristige Trendentwicklung des Sozialprodukts. 
Genauer: Man möchte wissen, wie rasch die ge- 
samtwirtschaftliche Produktion über eine längere 
Zeit bei konstanter Teuerungsrate steigen kann. 
Dieses stabilitätskonforme Wachstum wird als 
Wachstum des Produktionspotentials bezeichnet. 
Das potentielle Bruttoinlandprodukt (BIP) lässt 
sich als die Menge von Gütern und Dienstleistun- 
gen definieren, die eine Volkswirtschaft produzie- 
ren kann, wenn ihre Produktionsfaktoren Arbeit 
und Kapital so ausgelastet sind, dass keine Teue- 
rungsveränderungen ausgelöst werden. Dieser 
Beanspruchungsgrad der Produktionsfaktoren 
wird als Vollbeschäftigung bzw. Vollauslastung 
bezeichnet. Gemeint ist also nicht eine maximale, 
sondern eine inflationsstabile Beschäftigung bzw. 
Auslastung. 

Die Nationalbank interessiert sich vor allem des- 
halb für das potentielle BIP, weil ihre Geldpolitik 
mittelfristig angelegt ist. Die Höhe des Potential- 
wachstums zeigt, wie stark das Geldangebot (un- 
ter der Annahme einer gut prognostizierbaren 
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes) mittelfristig 

* Ressort Volkswirtschaftliche Studien, Schweizerische 
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ausgedehnt werden muss, um die gesamtwirt- 
schaftliche Nachfrage im Einklang mit dem ge- 
samtwirtschaftlichen Angebot wachsen zu lassen 
und damit Preisstabilität zu gewährleisten. Ge- 
stützt auf solche Überlegungen hat die National- 
bank für den Zeitraum 1995 -1999 einen Wachs- 
tumspfad für die saisonbereinigte Notenbank- 
geldmenge festgelegt, der ein jährliches Wachs- 
tum dieses Aggregats von durchschnittlich 1% 
pro Jahr vorsieht. 

Das potentielle BIP ist nicht direkt beobachtbar 
und muss deshalb geschätzt werden. Die Natio- 
nalbank stützte sich bisher vor allem auf eine im 

Jahre 1987 publizierte Studie von Rüttler, Ettlin 
und Ruoss ( «Empirische Schätzung des Wachs- 
tums der potentiellen Produktion in der Schweiz », 

Geld, Währung und Konjunktur, S. 61 -71), deren 
Hauptszenario ein geschätztes Wachstum des 
potentiellen BIP von knapp 2% ergab. Änderun- 
gen bei den Inputfaktoren und der Produktions- 
technologie führen indessen dazu, dass das 
Wachstum des Produktionspotentials regelmäs- 
sig neu geschätzt werden muss. Der Hauptzweck 
dieser Studie besteht darin, neue Resultate zur 
Entwicklung des schweizerischen Potential- 
wachstums vorzulegen. 

Die Studie ist in grossen Zügen gleich aufgebaut 
wie jene von 1987. Zuerst wird die Entwicklung 
der potentiellen Produktion anhand der Trend- 
entwicklung des realen BIP dargestellt. Dann 
schätzen wir eine gesamtwirtschaftliche Produk- 
tionsfunktion mit einem multivariaten Kointegra- 
tionsansatz. Diese Methode, die sich für die 
Modellierung langfristiger Zusammenhänge be- 
sonders eignet, hat seit Ende der achtziger Jahre 
breite Verwendung gefunden. Im Anschluss an die 
multivariate Analyse schätzen wir die Produk- 
tionsfunktion mit einem Einzelgleichungsmodell 
und knüpfen damit an die Untersuchung von 
Büttler et al. (1987) an. Für die Simulation der 
potentiellen Produktion verwenden wir die mit der 
Kointegrationsanalyse ermittelte Produktions- 
funktion. 
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Die Schätzung erfolgt mit Quartalsdaten. Solche 
Daten sind für das BIP und für die Berechnung der 
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital ab 1967 
verfügbar. Die Schätzperiode beginnt allerdings 
erst im dritten Quartal 1975. Dadurch verkürzen 
wir zwar den Beobachtungszeitraum, können 
dafür aber die mit dem Trendbruch von 1974/75 
verbundenen Schätzprobleme umgehen. Im Un- 
terschied zur vorliegenden Studie schätzten 
Büttler et al. (1987) die Produktionsfunktion mit 
Jahresdaten über den Zeitraum von 1948 bis 
1984. Mangels einer genügenden Anzahl Beob- 
achtungen konnten sie auf die Beobachtungen 
vor dem Trendbruch von 1974/75 damals nicht 
verzichten. 

Die verschiedenen Methoden, die wir zur Ermitt- 
lung der Produktionsfunktion einsetzen, führen im 
grossen ganzen zu ähnlichen Ergebnissen. Die 
ex -post Simulation der geschätzten Produktions- 
funktion deutet darauf hin, dass das potentielle 
BIP der Schweiz zwischen 1990 und 1995 jährlich 
um 1,7% zunahm. Es wuchs damit etwas langsa- 
mer als in der zweiten Hälfte der achtziger Jahre. 
Hingegen liegt sein Wachstum deutlich über je- 
nem des effektiven BIP. Daraus ergibt sich eine 
Produktionslücke von gegenwärtig rund 4 %. 

Für die nächsten fünf Jahre rechnen wir mit einem 
Wachstum des potentiellen BIP von wiederum 
1,7% pro Jahr. Dieses Ergebnis, das wir für das 
wahrscheinlichste halten, ergibt sich aus einer ex- 
ante Simulation der geschätzten Produktions- 
funktion, welche von der Annahme ausgeht, dass 
die Produktionsfaktoren ungefähr im gleichen 
Rhythmus zunehmen werden wie in der ersten 
Hälfte der neunziger Jahre. Wir haben ausserdem 
zwei Alternativszenarien simuliert. Im einen Fall 

wird angenommen, dass die Bevölkerung im er- 
werbsfähigen Alter in den nächsten Jahren leicht 
zurückgeht, wie dies in einem der Bevölkerungs- 
szenarien des Bundesamtes für Statistik aus dem 
Jahre 1992 unterstellt wird. Daraus resultiert ein 
Wachstum des potentiellen BIP von 1,4% pro 
Jahr. Im anderen Fall unterstellen wir, dass das 
Wachstum des Kapitaleinsatzes in den nächsten 
fünf Jahren gleich stark sein wird wie in der zwei- 
ten Hälfte der achtziger Jahre. Daraus ergibt sich 
ein Wachstum des potentiellen BIP von 2,2% pro 
Jahr. 
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1. Trendverfahren 

Trendverfahren zur Schätzung des Produktions- 
potentials basieren auf der Überlegung, dass sich 
das effektive BIP längerfristig nicht immer weiter 
vom potentiellen BIP entfernen kann. Aufgrund 
der Trendentwicklung des realen BIP lässt sich 
deshalb auf die Entwicklung des nicht beobacht- 
baren Produktionspotentials schliessen. 

Grafik 1 zeigt den Verlauf des vierteljährlichen 
realen BIP und dessen Trendentwicklung von 
1967 -1995. Es werden drei Trends unterschieden: 
ein log- linearer, ein flexibler (Hodrick - Prescott) 
und ein spitzenbasierter Trend. Die Werte auf der 
y -Achse sind logarithmiert, so dass eine kon- 
stante Steigung eine konstante Wachstumsrate 
ausdrückt. Auffallend ist zunächst, dass das reale 
BIP seit der Rezession von 1974/75 deutlich 
schwächer wächst als zuvor. Dieser Trendbruch 
ist in den meisten westlichen Industrieländern zu 
beobachten. Zeitlich fällt er ungefähr mit dem er- 
sten Erdölschock vom Herbst 1974 zusammen. 
Seine Ursachen sind indessen komplexer und 
bilden, ohne dass eindeutige Gründe isoliert wer- 
den konnten, den Gegenstand zahlreicher Unter- 
suchungen.' 

Die erste der drei Teilgrafiken zeigt das viertel- 
jährliche reale BIP zusammen mit zwei log- linea- 
ren Trendlinien. Die Unterteilung in zwei Subperi- 
oden drängt sich aufgrund des Trendbruchs auf. 
Das jährliche Trendwachstum des BIP betrug 
4,6% zwischen 1967 -1974 und 1,7% zwischen 
1975 -1995. Es war in der zweiten Periode damit 
weniger als halb so hoch wie in der ersten. 

Die zweite Teilgrafik bildet das vierteljährliche 
reale BIP zusammen mit einem flexiblen Trend, 
der mit dem Hodrick -Prescott- Filter (1980) be- 
rechnet wurde, ab.2 Der Parameter 2,, der die 
Glätte des Trends bestimmt, kann unterschied- 
liche Werte annehmen. In unserem Fall wurde er 

1 Vgl. z.B. Romer (1987) und IMF (1990). 

2 Der Hodrick -Prescott- Filter minimiert einen gewichteten 
Durchschnitt zwischen dem effektiven Output und dem 
Trendoutput sowie der Veränderungsrate des Trendoutputs. 
Je kleiner 2 gewählt wird, desto enger folgt die Trendlinie 
dem effektiven Output. Mit 2. - o konvergiert der Hodrick- 
Prescott -Trend gegen den log- linearen Trend. 
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auf 1600, den für Quartalsdaten üblicherweise 
verwendeten Wert, gesetzt. Der flexible Trend 
lässt zu, dass das Potentialwachstum sich mittel- 
fristig ändern kann. Das jährliche Potential- 

Grafik 1: Reales BIP und Trendentwicklung 
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wachstum betrug von 1975 -1995 demnach 
durchschnittlich 1,4 %. Nach der starken Ver- 
langsamung in den Jahren unmittelbar nach dem 
Einbruch von 1974/75 zieht das Trendwachstum 
ab 1984 wieder an, bevor es in der Stagnations- 
phase der neunziger Jahre erneut abflacht. Die 
Abflachung des Trends in den neunziger Jahren 
dürfte allerdings überzeichnet sein. Dies ist darauf 
zurückzuführen, dass der symmetrisch konstru- 
ierte Filter am aktuellen Rand die Einflüsse der 
jüngsten Entwicklung übermässig gewichtet. 

Die dritte Teilgrafik zeigt den spitzenbasierten 
Trend (trend -through -peak) des realen BIP. Das 
Verfahren gründet auf der Vorstellung, dass die 
Produktionsfaktoren in den Jahren, welche kon- 
junkturelle Höhepunkte darstellen, maximal und 
damit gleich stark ausgelastet sind. In diesem Fall 
entspricht das Wachstum des realen BIP zwi- 
schen zwei konjunkturellen Höhepunkten dem 
Zuwachs des Produktionspotentials. Die zwei ab- 
gebildeten Trendlinien verbinden drei konjunktu- 
relle Höhepunkte (2. Quartal 1974, 4. Quartal 1981 
und 2. Quartal 1990). Die erste Trendlinie ent- 
spricht einem Potentialwachstum von 0,5 %. Die- 
ses schwache Wachstum ergibt sich daraus, dass 
das spitzenbasierte Trendverfahren Struktur- 
brüchen, wie jenem von 1974/75 nicht Rechnung 
trägt. Da die durch den Erdölschock und die 
Strukturkrise verursachte Vernichtung von Kapital 
sowie die Rückwanderung ausländischer Arbeits- 
kräfte unberücksichtigt bleiben, wird das Produk- 
tionspotential im Ausgangspunkt zu hoch und 
dessen Wachstum von 1974 bis 1981 zu tief ein- 
geschätzt. Von 1981 bis 1990 erhöht sich das 
Trendwachstum auf 2,1%. Diesmal dürfte das Po- 
tentialwachstum etwas überschätzt werden, da 
die Kapazitätsauslastung in der Industrie Ende 
1990 höher lag als 1981. Ein Nachteil des spit- 
zenbasierten Trends ist, dass er erst in grösseren 
zeitlichen Abständen, d.h. bei Vorliegen eines 
neuen konjunkturellen Höhepunkts, festgelegt 
werden kann. In der Studie von 1987 wurde das 
Jahr 1986 als vorläufig letzter konjunktureller 
Höhepunkt angenommen.3 Rückblickend zeigt 
sich, dass der konjunkturelle Höhepunkt erst 

87 89 91 93 95 3 Dabei wurde darauf aufmerksam gemacht, dass das Trend- 
wachstum unterschätzt wird, da die Arbeitslosenquote 1986 
deutlich höher liegt als 1981, vgl. Büttler et al. (1987), S. 62 
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1990 erreicht wurde und das Trendwachstum um 
einen halben Prozentpunkt höher lag. 

2. Gesamtwirtschaftliche Produktionsfunktion 

Die drei Trendverfahren bestechen durch ihre Ein- 
fachheit, haben aber den Nachteil, dass sie nichts 
über die Bestimmungsgründe des Potential- 
wachstums aussagen. Diese Informationen las- 
sen sich durch die Schätzung einer gesamtwirt- 
schaftlichen Produktionsfunktion gewinnen. Eine 
Produktionsfunktion Y= f (K, L, T) gibt den lang- 
fristigen produktionstechnischen Zusammenhang 
zwischen der Produktion (Y), den Produktions- 
faktoren Kapital (K) und Arbeit (L) und dem 
Stand der Technologie (T) wieder. Der funktionale 
Zusammenhang kann verschiedene Formen an- 
nehmen. In Anlehnung an die Untersuchung von 
Büttler et al. (1987) wählen wir eine Cobb- 
Douglas- Produktionsfunktion. Sie lässt sich als 

y= a +yT +BA k+0,1 (1) 

schreiben, wobei alle kleinen (lateinischen) Buch- 
staben logarithmierte Grössen ausdrücken. 

Die Variable y bezeichnet das vierteljährliche re- 
ale BIP. Die Variable k misst den mit dem Ausla- 
stungsgrad gewichteten Kapitalbestand, der sich 
aus dem Bestand an Ausrüstungsgütern und 
Bauten zusammensetzt. Im Unterschied zu Bütt- 
ler et al. (1987) klammern wir den Wohnungsbau 
aus, da er nicht unmittelbar produktiven Zwecken 
dient (dementsprechend ist das BIP um die Miet- 
ausgaben bereinigt). Als Mass für den Ausla- 
stungsgrad verwenden wir die von der KOF /ETH 
erhobene technische Kapazitätsauslastung in der 
Industrie. Die Variable I bezeichnet die Zahl der 
geleisteten Arbeitsstunden. Sie entspricht der 
Zahl der Erwerbstätigen multipliziert mit der 
durchschnittlich geleisteten Anzahl Stunden. Eine 
detaillierte Beschreibung der Variablen kann dem 
Anhang entnommen werden. 

Die Koeffizienten B,. und 0, sind die partiellen 
Produktionselastizitäten der Faktoren Kapital und 

4 Das Konzept der Kointegration wurde von Granger (1981) 
definiert und von Engle und Granger (1987) erstmals umfas- 
send abgehandelt. 
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Arbeit. Der Parameter a und die Zeitvariable T 

können als Niveau bzw. Wachstum der Gesamt - 
faktorproduktivität interpretiert werden. Sie fan- 
gen alle Einflussgrössen auf, welche die Effizienz 
des Produktionsprozesses beeinflussen. Dazu 
gehören der Stand der Technologie bzw. der tech- 
nische Fortschritt und Faktoren wie der Ausbau 
der staatlichen Infrastruktur, organisatorische 
Verbesserungen oder der steigende Ausbildungs- 
stand der Bevölkerung. 

Während die Vorzeichen der Parameter in Glei- 
chung (1) gemäss der ökonomischen Theorie ein- 
deutig bestimmt sind (9A, 0, und y >_ 0), bestehen 
bezüglich der Grössenordnung und insbesondere 
der Summe der Produktionselastizitäten keine 
klaren Vorstellungen. Im Gegensatz zur Untersu- 
chung von Büttler et al. (1987) unterstellen wir 
keine konstanten Skalenerträge. Gleich wie Coe 
und Moghadam (1993) restringieren wir die 
Summe der Produktionselastizitäten weder auf 1, 

noch setzen wir sie den relativen Einkommens- 
anteilen gleich. Die Annahme konstanter Skalen- 
erträge wird insbesondere von der neuen Wachs- 
tumstheorie in Frage gestellt. 

Die in Gleichung (1) dargestellte gesamtwirt- 
schaftliche Produktionsfunktion widerspiegelt die 
Vorstellung, dass die langfristige Entwicklung der 
Produktion mit jener des Kapital- und Arbeits- 
einsatzes (sowie des technischen Fortschritts) in 

einer engen Beziehung steht. Wir werden zeigen, 
dass die in die Produktionsfunktion eingehenden 
Variablen y, k und l integriert vom Grade 1, d.h. 
I(1) sind. Wir postulieren dann, dass das stocha- 
stische Trendverhalten dieser drei 1(1)- Variablen 
nicht linear unabhängig ist. In diesem Fall existiert 
eine Linearkombination der 1(1)- Variablen, welche 
einen stationären Prozess generiert. Diese spe- 
zielle Linearkombination wird als kointegrierender 
Vektor bezeichnet, der den gesuchten langfristi- 
gen Zusammenhang in der Produktionsfunktion 
widerspiegelt.4 

Falls genau eine lineare Langfristbeziehung zwi- 
schen kointegrierten 1(1)- Variablen vorliegt, kann 
diese als Einzelgleichung mit dem traditionellen 
OLS- Verfahren effizient geschätzt werden. Falls 
mehr als eine lineare Langfristbeziehung vorliegt, 
ist eine OLS- Schätzung ineffizient, da sie die 
weiteren Langfristbeziehungen ignoriert. Ausser- 
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dem gilt, dass ein Einzelgleichungsansatz gegen- 
über einem multivariaten Schätzansatz ineffizent 
ist, wenn die Variablen Kapital und Arbeit bezüg- 
lich der gesamtwirtschaftlichen Produktion nicht 
schwach exogen sind.5 Um diesen Effizienzver- 
lust zu vermeiden und die Möglichkeit von zwei 
unabhängigen Kointegrationsbeziehungen über- 
prüfen zu können, folgen wir der von Johansen 
(1988) popularisierten multivariaten Kointegra- 
tionsmethode, bei der alle stochastischen Mo- 
dellvariablen endogenisiert werden. Dasselbe 
Schätzverfahren wurde auch von Coe und 
Moghadam (1993) für die Analyse des poten- 
tiellen Wachstums in Frankreich benutzt. 

Der für die Schätzung der langfristigen Kointegra- 
tionsbeziehungen verwendete Ansatz von Johan- 
sen geht von einem VAR- Modell aus, das durch 
Reparametrisierung in die folgende Fehlerkorrek- 
tur- Darstellung überführt werden kann: 

p- p-I p-I 
Ay, = vyiAy,-; + if,;Ak,-, + ECOyiAh-i 

+E ayizi,-,, + µ,. + ey, , 

i p-I p-I 
A/c, _ +E CAki Alr-i 

+akiZir-p ek,, +,l.lk + 
(2) 

p-i p-i p-i 
Al, = vi;Ay,-; + I icr,Ak,-i 

i=1 

+lauza-,, +µ, +eu, 

wobei 
Zi,-,, = Yt-p + ßikkr-p + ßi,l,-p + ßirTr-,, 

mit 
j=1,2. (3) 

Dabei bezeichnet A den Differenzenoperator; µy, 

µk und µl stellen Konstanten dar, während ey,, ek, 

und e,, vektoriell zeitunabhängige normalverteilte 
Störterme sind. Die Variable zi,_p kann als Abwei- 
chung von der langfristigen Gleichgewichtsbezie - 
hung, welche in Gleichung (3) wiedergegeben ist, 
interpretiert werden. Die Parameter ßk, ß, und ßT 
sind die in der Langfristbeziehung geschätzten 
(bezüglich y normierten) Kointegrationsparame - 
ter. In einem funktionierenden Markt werden bei 
z;u_p * 0 Anpassungskräfte wirksam, die zur lang- 

fristigen Gleichgewichtsbeziehung zurückführen. 
Diese schlagen sich in den Veränderungen der Va- 
riablen y, k und l nieder. Je grösser die Absolut- 
beträge der Fehlerkorrektur - Parameter a,,, ak und 
ae sind, desto rascher erfolgt die Anpassung an 

das langfristige Gleichgewicht. In Ay Akt und Al, 
werden jedoch neben diesen Gleichgewichts - 
Fehlerkorrekturen auch stochastische Störungen 
wirksam. Diese können durch verschiedene Ursa- 
chen begründet sein, so dass sich a priori kein 
Anhaltspunkt für eine konventionelle Modellie- 
rung bietet. Im Gleichungssystem (2) wird die 
kurzfristige Anpassungsdynamik dieser Störun- 
gen durch die Schätzung einer Lagstruktur in 

Differenzenform eingefangen. 

Die Schätzung des Gleichungssystems (2) mit der 
von Johansen vorgeschlagenen multivariaten Ma- 
ximum -Likelihood- Methode setzt voraus, dass 
die Variablen y, k und l durch I(1)- Prozesse gene- 
riert sind und die Anzahl der Verzögerten (p) im 

VAR- Modell so festgelegt ist, dass die Vertei- 
lungsannahmen der Störterme erfüllt sind. Wir 
prüfen zunächst, ob die Variablen I(1) sind. Dabei 
folgen wir der Teststrategie von Phillips und Per- 
ron (siehe Perron, 1988). Die Testergebnisse zei- 
gen, dass sowohl das reale BIP, y, wie auch der 
Kapitaleinsatz, k, einen stochastischen Trend mit 
Drift aufweisen. Für die Arbeitsstunden, 1, deuten 
die Resultate darauf hin, dass sie durch einen sto- 
chastischen Trend ohne Drift generiert sind. Die 
Laglängep wird mit verschiedenen Missspezifika - 
tionstests untersucht. Aufgrund der Ergebnisse 
fixieren wir sie auf p = 3.6 

Im Rahmen des Johansen- Schätzverfahrens 
(siehe Johansen, 1988, oder Johansen und Juse- 
lius, 1990) werden zwei verschiedene Likelihood- 
Verhältnistests (2ma, - und A.,,ce - Statistik) ange- 
boten, mit denen die Anzahl j linear unabhängiger 
Kointegrationsbeziehungen geschätzt werden 

Die verschiedenen Klassen statistischer Exogenität werden 
von Engle, Hendry und Richard (1983) ausführlich diskutiert. 

Das unrestringierte VAR- Modell für die Variablen y, k und / 

lässt sich bei p = 3 mit der Oberhypothese zeitunabhängiger, 
normalverteilter Störterme vereinbaren. Die Unabhängig- 
keitsannahme wurde mit der Ljung -Box- Statistik, welche 
unter der Nullhypothese von Autokorrelation absieht, gete- 
stet. Die Verteilungseigenschaften wurden anhand der ge- 
schätzten Parameter für Skewness und Kurtosis sowie der 
Jaque -Bera- Statistik geprüft. 

Quartalsheft SNB 1/96 65 



kann. Da wir primär an den langfristigen Produk- 
tionszusammenhängen, d. h. an der Schätzung 
der /3-Parameter interessiert sind, vernachlässi- 
gen wir die Schätzung der kurzfristigen Dynamik 
und wenden uns direkt diesen Tests zu.' Da wir 
den technischen Fortschritt wie in Gleichung (1) 

bzw. in der Langfristbeziehung (3) durch einen li- 
nearen Trend approximieren, berücksichtigen wir 
im Kointegrationsraum neben einer Konstanten 
zusätzlich einen linearen Trend. Tabelle 1 zeigt die 
Testwerte sowohl der .1.,,,;,, - als auch der '",c, - 
Statistik zusammen mit ihren kritischen Werten. 

Tabelle 1: 

Bestimmung der Anzahl Kointegrations- 
beziehungen 

HO .1max(0.90) Lace (0.90) 

r <_ 0 
r <1 
r < 2 

29.89 16.13 45.22 39.08 
12.27 12.39 15.33 22.95 

3.05 10.56 3.05 10.56 

Die Nullhypothese, dass keine Kointegrationsbe - 
ziehung vorliegt (j = 0;, wird von beiden Tests 
verworfen. Testet man unter der Nullhypothese 
dagegen die Existenz einer einzigen Kointegra- 
tionsbeziehung (j S 1) gegen die Alternativhypo- 
these j=2, wird sie von keinem der beiden Tests 
verworfen. Sowohl Lax = 12,27 als auch /Ltracc = 
15,33 sind kleiner als ihre kritischen Werte auf 
dem 90 %- Signifikanzniveau. Aufgrund der Test- 
ergebnisse schliessen wir, dass zwischen den 
Variablen y, k und l eine einzige Kointegrations- 
beziehung besteht. Die geschätzten Parameter 
dieses Kointegrationsvektors sind normiert be- 
züglich y in Tabelle 2 aufgeführt. Sie entsprechen 
den Parametern der gesuchten langfristigen 
Gleichgewichtsbeziehung (3). Ebenfalls in Tabelle 
2 sind die geschätzten Fehlerkorrektur -Parameter 
ay,a, und a, aufgeführt. Ihre Absolutbeträge be- 

schreiben die Anpassungsgeschwindigkeit an die 
langfristige Gleichgewichtsbeziehung. 

r Die Kointegrationsschätzungen wurden mit der in RATS 420 
implementierten Applikation CATS in RATS durchgeführt 
(siehe Hansen und Juselius, 1994) 

s Sie liegt allerdings um rund zehn Prozentpunkte tiefer, wenn 
die Geschäftseinkommen der Selbständigerwerbenden zu 

den Arbeitnehmereinkommen gezählt werden. 
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Tabelle 2: 

Kointegrationsvektor normiert bezüglichy 
Fehlerkorrektur -Parameter 

HO ßr a, t -Werte von a 

x=y 1 -0.416 -3.50 
x=k -0.423 0.471 2.33 

x = l -0.671 0.079 0.96 
x = T -0.000524 

Die geschätzten ß- Parameter haben alle das er- 
wartete Vorzeichen. Die geschätzte langfristige 
Produktionselastizität des Faktors Arbeit ent- 
spricht mit 0,67 ungefähr dem in der Nationalen 
Buchhaltung ausgewiesenen Anteil der Arbeit- 
nehmereinkommen am Volkseinkommen (0,68 für 
1975 -1994).$ Dagegen übersteigt die Produkti- 
onselastizität des Kapitals mit 0,42 den residualen 
Anteil von 0,32 deutlich. Die Summe beider Ela- 
stizitäten beträgt 1,09; konstante Skalenerträge 
würden einer Summe von 1 entsprechen. Coe und 
Moghadam (1993), deren Untersuchung für 
Frankreich sich über den Zeitraum 1971 -1991 er- 
streckt, weisen ähnliche Resultate aus. Die 
Summe der Produktionselastizitäten von Kapital 
und Arbeit liegt dort gar bei 1,24, wobei sich die 
Produktionselastizität des Kapitals auf 0,5 be- 
läuft. Die auf konstante Skalenerträge restringerte 
Schätzung von Büttler et al. (1987) hatte Produk- 
tionselastizitäten von 0,71 für den Arbeits- bzw. 
0,29 für den Kapitaleinsatz ergeben. Schliesslich 
beträgt das durchschnittliche Trendwachstum der, 
Gesamtfaktorproduktivität auf Jahresbasis hoch- 
gerechnet 0,23 %. Es liegt damit weniger als halb 
so hoch wie in der Schätzung von Büttler et al. 
(1987), was darauf hindeutet, dass ein Teil des 
technischen Fortschritts durch die in unserer 
Schätzung höhere Produktionselastizität des 
Kapitals aufgefangen wird. 

Aus Tabelle 2 geht ausserdem hervor, dass der 
Fehlerkorrektur -Parameter ae nicht signifikant ist. 
Das bedeutet, dass der Faktor Arbeit in der lang- 
fristigen Gleichgewichtsbeziehung schwach exo- 
gen ist. Obwohl dies der Fall ist, schätzen wir im 

folgenden die Cobb-Douglas- Produktionsfunk - 
tion von Gleichung (1) als Einzelgleichung und 
vergleichen die Ergebnisse mit jenen von Büttler 
et al. (1987) und unseren Resultaten aus der mul- 
tivariaten Kointegrationsanalyse. Die Schätzperi- 
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ode umfasst den Zeitraum vom dritten Quartal 
1975 bis zum zweiten Quartal 1995. In Gleichung 
(1') werden die Koeffizienten 9,, und 0, unrestrin- 
giert geschätzt. Da uns ausserdem interessiert, 
ob die bei Büttler et al. (1987) implizit unterstellte 
Annahme konstanter Skalenerträge im Einzel - 
gleichungsansatz gestützt wird, restringieren wir 
die Summe der beiden Parameter 8,. und e, in 

Gleichung (1") auf 1. Die Ergebnisse für beide 
Varianten sind in Tabelle 3 zusammengestellt. 

Tabelle 3: 

Schätzresultate für die Cobb- Douglas- 
Produktionsfunktion 

Restriktion 
(1') 

keine 
(1") 

8,= (I -e,.) 

a -1.895 -2.524 
(0.745) (0.360) 

Y 0.00146 0.00139 
(0.00022) (0.00026) 

0 0.307 0.307 
(0.037) (0.037) 

B, 0.649 0.693 
(0.063) 

Periode 75:03 -95:02 75:03 -95:02 
Werte in Klammern sind die Standardfehler der Schätzung 

In Gleichung (1') beträgt die Produktionselastizität 
des Faktors Arbeit e, 0,65. Sie ist damit etwas 
kleiner als in der multivariaten Kointegrationsana - 

lyse. Dagegen liegt ek, die Produktionselastizität 
des Kapitals, deutlich tiefer. Das Trendwachstum 
der Gesamtfaktorproduktivität y fällt mit 0,59% 
(auf Jahresbasis hochgerechnet) mehr als doppelt 
so hoch aus wie bei der multivariaten Kointegra- 
tionsanalyse. 

Bei der restringierten Schätzung (1") liegt die Pro- 
duktionselastizität des Faktors Arbeit mit 0,69% 
etwas über derjenigen aus dem Kointegrations- 
modell, während die Gesamtfaktorproduktivität 
auch in diesem Fall mehr als das Doppelte be- 
trägt. Die Kapitalproduktivität entspricht mit 0,31 
dem Wert der unrestringierten Schätzung. Ein zu- 
sätzlich durchgeführter Likelihood- Verhältnistest 
zeigt, dass die Hypothese konstanter Skalener- 

träge im unrestringierten Modell nicht abgelehnt 
werden kann. Da, wie erwähnt, die Voraussetzung 
schwacher Exogenität nicht für beide Variablen 
erfüllt ist, erachten wir die Schätzergebnisse der 
multivariaten Kointegrationsanalyse als zuverläs- 
siger und verwenden für die Simulation des Pro- 
duktionspotentials im nächsten Kapitel diesen 
langfristigen Funktionszusammenhang. 

3. Die potentielle Produktion 

Die potentielle Produktion erhält man durch Si- 
mulation der geschätzten langfristigen Produk- 
tionsfunktion mit jenen Faktoreinsatzmengen, die 
sich längerfristig ohne Preisdruck aufrechterhal- 
ten lassen. Die Bestimmung dieser - im folgenden 
als Potentialarbeitseinsatz (l*) bzw. Potential ka- 
pitaleinsatz (k *) bezeichneten - Variablen ist ein 
zentraler Punkt des vorliegenden Potentialoutput - 
Schätzverfahrens. Sie soll daher zunächst näher 
erläutert werden. Anschliessend werden die Si- 
mulationsergebnisse für die Zeitperiode von 1976 
bis 1995 präsentiert. 

Potentialkapitaleinsatz 

Eine Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Nach- 
frage führt im allgemeinen kurzfristig zu einer 
höheren Auslastung der technischen Kapazitäten. 
Damit steigt die Wahrscheinlichkeit, dass im Be- 
reich ansteigender Grenzkosten produziert wird 
und damit Preissteigerungen ausgelöst werden. 
Gesucht wird deshalb jener Auslastungsgrad, der 
sich längerfristig aufrechterhalten lässt, ohne die 
vorhandenen Kapazitäten überdurchschnittlich 
stark zu beanspruchen. 

Für die Berechnung des Potentialkapitaleinsatzes 
wählen wir einen einfachen Ansatz. Wir nehmen 
an, dass der im Zeitraum 1976 -1995 erreichte 
durchschnittliche Auslastungsgrad von 83,6% 
der normalen Kapazitätsauslastung entspricht, 
die mit einer stabilen Inflationsrate vereinbar ist. 
Wir multiplizieren deshalb den Kapitalbestand mit 
diesem Wert. Grafik 2 zeigt im oberen Teil den re- 
sultierenden potentiellen Kapitalbestand (k *) zu- 
sammen mit dem effektiven Kapitaleinsatz (k). Die 
Entwicklung der Kapazitätsauslastung in der In- 
dustrie ist im unteren Teil von Grafik 2 abgebildet. 

Quartalsheft SNB 1/96 67 



Grafik 2: Effektiver und potentieller 
Kapitaleinsatz 
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Grafik 3: Effektiver und potentieller 
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Es fällt auf, dass sich das Wachstum des potenti- 
ellen Kapitaleinsatzes in der zweiten Hälfte der 
achtziger Jahre deutlich beschleunigt und sich in 

den neunziger Jahren wieder etwas abflacht. Von 
1985 -1990 steigt der Potentialkapitaleinsatz um 
3,5% pro Jahr, in den folgenden fünf Jahren noch 
um 2,2 %. Die Kapazitätsauslastung in der Indu- 
strie schwankt von 1976 -1995 zwischen 78% und 
90 %. 

Potentialarbeitseinsatz 

Mit zunehmender gesamtwirtschaftlicher Nach- 
frage erhöht sich auch der Bedarf an Arbeitskräf- 
ten. Die Arbeitslosigkeit sinkt, während die Parti- 
zipationsrate steigt. Mit wachsender Anspannung 
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des Arbeitsmarktes nehmen die Lohnkosten und stungsgrad, der mit konstanter Teuerung verein - 
damit auch die Preissteigerungen tendenziell zu. bar ist. In der Schweiz sind die Schwankungen 
Gesucht wird deshalb auch hier jener Ausla- der Partizipationsrate besonders ausgeprägt. Als 
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Hauptgründe gelten das flexible Angebotsverhal- 
ten der Frauen und das Saisonierstatut. Zur Be- 
stimmung des Potentialarbeitseinsatzes wählen 
wir deshalb ein zweistufiges Verfahren. In einem 
ersten Schritt bereinigen wir die effektiv geleiste- 
ten Arbeitsstunden um jene Fluktuationen, welche 
durch konjunkturell bedingte Schwankungen der 
offiziellen Arbeitslosenquote verursacht werden. 
Die konjunkturelle Komponente der Arbeitslosig- 
keit entspricht dem Saldo aus offizieller und struk- 
tureller Arbeitslosenquote, wobei wir die struktu- 
relle Arbeitslosigkeit mit Hilfe einer Beveridge- 
Kurve bestimmen. 

Grafik 3 zeigt die um die konjunkturelle Arbeitslo- 
sigkeit bereinigten Arbeitsstunden (l * *). Sie wei- 
sen erwartungsgemäss immer noch ein starkes 
zyklisches Muster auf. Um die gesamten konjunk- 
turell bedingten Schwankungen aus den Arbeits- 
stunden herauszufiltern, wird l ** in einem zweiten 
Schritt zusätzlich um die zyklische Komponente 
der Partizipationsrate korrigiert. Diese entspricht 
der Differenz zwischen der effektiven Partizipati- 
onsrate und deren linearem Trend und ist in der 
mittleren Grafik dargestellt. Der resultierende Po- 
tentialarbeitseinsatz l* verläuft glatter als die nur 
um die konjunkturelle Arbeitslosigkeit bereinigten 
Arbeitsstunden l * *. 

Der geschätzte potentielle Arbeitseinsatz über- 
trifft in den Rezessionen von 1982 -1983 und 
1991 -1993 die effektiven Arbeitsstunden deut- 
lich. Umgekehrt liegt er Ende der achtziger Jahre 
infolge des Arbeitskräftemangels unter den effek- 
tiven Arbeitsstunden. Aus Grafik 3 ist zudem er- 
sichtlich, dass der Unterschied zwischen 1 ** und 
l* in den neunziger Jahren geringer wird. Verän- 
derungen der Arbeitsnachfrage schlagen sich 
vermehrt in der offiziellen Arbeitslosenquote 
nieder. 

Die zur Schätzung der strukturellen Arbeitslosen- 
quote herangezogene Beveridge -Kurve ist in der 
dritten Teilgrafik abgebildet. Sie zeigt die Bezie- 
hung zwischen der Anzahl Arbeitsloser und der 
(gleichzeitigen) Anzahl offener Stellen.9 Ist die 
Zahl der offenen Stellen gleich hoch wie jene der 
Arbeitslosen, so herrscht gemäss diesem Kon- 
zept Vollbeschäftigung, und die immer noch be- 
stehende Arbeitslosigkeit wird auf strukturelle 
Faktoren zurückgeführt. Die Grafik deutet darauf 

hin, dass die Beveridge -Kurve sich zwischen 
1975 und 1992 nach rechts verschoben hat. Un- 
ter der Annahme, dass die strukturelle Arbeits- 
losigkeit an der Schnittstelle mit der 45 -Grad- 
Linie abgelesen werden kann, erhalten wir einen 
Anstieg der strukturellen Arbeitslosigkeit. Die 
jüngste Entwicklung lässt vermuten, dass sich die 
strukturelle Arbeitslosigkeit nochmals erhöht hat. 
Da wir uns zur Zeit indessen nicht auf der 45- 
Grad -Linie befinden, muss die strukturelle Ar- 
beitslosenquote aufgrund des Zusammenhangs 
zwischen offenen Stellen und Arbeitslosen empi- 
risch geschätzt werden. Unsere Ergebnisse deu- 
ten darauf hin, dass die strukturelle Arbeitslosig- 
keit Ende 1995 knapp 1,3% betrug, nachdem sie 
von 1977 -1984 bei knapp 0,3% gelegen hatte. 
Dieser Wert liegt etwas unter dem Wert von 1,5 %, 
den De Masi und Henry (1996) aufgrund eines 
geschätzten Lohn -Preis -Gleichungssystems er- 
hielten. 

Simulation der potentiellen Produktion 

Für die Simulation des Potentialoutputs y* wird 
die im Rahmen der Kointegrationsanalyse ge- 
schätzte langfristige Produktionsfunktion (3) her - 
angezogen.10 

y = 0.67 -t; +0.42k,' +0.00056.T -3.34. (4) 

Durch Einsetzen der potentiellen Kapital- und Ar- 
beitseinsätze in Gleichung (4) und Addition der 
zuvor weggelassenen Mietausgaben erhalten wir 
Schätzwerte für die Entwicklung der potentiellen 
Produktion. Sie ist in Grafik 4 zusammen mit dem 
effektiven BIP dargestellt. 

Das potentielle BIP nahm vom dritten Quartal 
1976 bis zum zweiten Quartal 1995 um durch- 
schnittlich 1,7% pro Jahr zu. Dabei lassen sich 
vier Phasen unterschiedlichen Wachstums unter- 

9 Die offenen Stellen wurden aufgrund des Manpower -Stel- 
lenindexes berechnet (Basis: Zahl der registrierten offenen 
Stellen im April 1988). Dieser misst die Fläche der Stellen- 
inserate. Er wurde den offiziell ausgewiesenen Stellen vor- 
gezogen, weil es Anzeichen gibt, dass diese die effektive 
Nachfrage nach Arbeitskräften bei hoher Arbeitslosigkeit 
unterschätzen. 

10 Die Konstante ( -3,34) normiert den durchschnittlichen 
Gleichgewichtsfehler auf Null. 
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Grafik 4: Effektives und potentielles BIP 
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scheiden, die in Tabelle 4 zusammen mit den je- 
weiligen Beiträgen des potentiellen Kapital- bzw. 
Arbeitseinsatzes aufgeführt sind. Die Wachs- 
tumsbeiträge berechnen sich als Produkt aus 
den geschätzten Produktionselastizitäten mit den 
durchschnittlichen Wachstumsraten der poten- 
tiellen Faktoreinsätze. Die letzte Spalte weist das 
Wachstum der Gesamtfaktorproduktivität bzw. 
die technische Fortschrittsrate aus, die wir in der 
empirischen Schätzung als linearen Trend model- 
liert hatten. 

Auffallend ist, dass das Potentialwachstum im 
Durchschnitt über den gesamten Zeitraum am 
stärksten durch den Kapitaleinsatz (59 %) und nur 
zu 29% bzw. 12% durch den Arbeitseinsatz und 
die Gesamtfaktorproduktivität bestimmt wurde. 
Die Dominanz des Kapitals ist teilweise darauf 
zurückzuführen, dass dessen Produktionselasti - 
zität bei der multivariaten Schätzmethode, die 

Tabelle 4 zugrunde liegt, vergleichsweise hoch 
ausfiel. Selbst wenn wir jedoch die in Gleichung 
(1 ") erhaltenen Werte für die Produktionselasti - 
zitäten (0,31 bzw. 0,69) und die Gesamtfaktor - 
produktivität (0,6 %) einsetzen würden, änderte 
dies das Bild nicht grundlegend. In diesem Fall 

wäre das Potentialwachstum im Durchschnitt des 
Zeitraums 1976 -1995 zu 42% durch den Kapital- 
einsatz und zu rund 30% durch den Faktor Arbeit 
und die Gesamtfaktorproduktivität bestimmt. 

Das Potentialwachstum bewegte sich von 1976- 
1995 in einer Bandbreite von 1,3 -2,0 %. Die höch- 
ste Wachstumsrate wird in der zweiten Hälfte der 
achtziger Jahre ausgewiesen, während die tiefste 
ungefähr mit der Rezession in den frühen achtzi- 
ger Jahren zusammenfällt. Da der Potentialoutput 
keine konjunkturell bedingten Schwankungen 
mehr enthalten sollte, dürften diesen Wachstums- 
schwankungen angebotsseitige Ursachen zu- 
grunde liegen. Als möglicher Grund kommen die 
massiven Fluktuationen des Erdölpreises in 

Frage. Nachdem der Preis für Erdöl im Jahre 1979 
massiv gestiegen war, sank er bis Anfang 1986 er- 
neut auf einen Tiefstand. Der Zerfall des Erdöl- 
preises dürfte das Wachstum in der zweiten Hälfte 
der achtziger Jahre stimuliert haben. 

Die zweite Hälfte der achtziger Jahre entspricht 
ungefähr dem Prognosehorizont von Büttler et al. 
(1987). Damals rechneten die Autoren im mittle- 
ren, als wahrscheinlichstes bezeichneten Szena- 
rio damit, dass die potentielle Produktion um 
1,7 -1,8% pro Jahr zunehmen würde. Im nachhin- 
ein zeigt sich, dass insbesondere der potentielle 
Kapitalbestand mit 3,5% deutlich stärker wuchs 
als in der ersten Hälfte der achtziger Jahre, die in 

Büttler et al. (1987) für die Extrapolation heran- 

Tabelle 4: 

Wachstum des potentiellen BIP1 und seine Zusammensetzungl 

Periode Potentielles BIP 
Potentieller 

Kapitalbestand 
Potentielle 

Arbeitsstunden 
Gesamtfaktor - 
produktivität 

1976:3 - 1995:2 1.7% 2.3% x 0.42 = 1.0% 0.7 %x0.67 =0.5% 0.2% 
1976:3 - 1982:4 1.5% 1.7% x 0.42 = 0.7% 0.9% x 0.67 = 0.6% 0.2% 
1982:4 - 1985:4 1.3% 2.0% x 0.42 = 0.8% 0.4% x 0.67 = 0.3% 0.2% 
1985:4 - 1990:4 2.0% 3.5% x 0.42 = 1.5% 0.4% x 0.67 = 0.3% 0.2% 
1990:4 - 1995:2 1.7% 2.2% x 0.42 = 0.9% 0.9% x 0.67 = 0.6% 0.2% 

durchschnittliche Wachstumsraten, auf Jahresbasis hochgerechnet 
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gezogen wurde, so dass das Potentialwachstum 
etwas höher ausfiel als prognostiziert. 

4. Prognosen des potentiellen BIP 

Die Nationalbank muss für die Bestimmung des 
mittelfristigen Geldmengenziels Erwartungen 
über das künftige Potentialwachstum bilden. Da 

sich die Entwicklung der potentiellen Produk- 
tionsfaktoren sowie der Gesamtfaktorproduk- 
tivität in der Regel nur langsam ändert, lassen sich 
aus dem Verlauf der potentiellen Produktion in der 
unmittelbaren Vergangenheit einigermassen zu- 
verlässige Rückschlüsse über das künftige 
Wachstum ziehen. 

Wie aus Tabelle 5 hervorgeht, ergeben die ein- 
gangs diskutierten Trendverfahren auf den ersten 
Blick divergierende Ergebnisse. Wird der durch- 
schnittliche Anstieg des Hodrick -Prescott- Trends 
in den Jahren 1991 -1995 extrapoliert, erhält man 
ein Potentialwachstum von lediglich 0,4 %. Da der 
Filter am Rand instabil ist, messen wir diesem 
Wert jedoch keine Bedeutung bei. Wächst das 
potentielle BIP in den nächsten fünf Jahren 
gemäss dem log- linearen oder dem spitzenba- 
sierten Trend, so sind Wachstumsraten des po- 
tentiellen BIP von 1,7% bzw. 2,1% zu erwarten. 
Wie in Kapitel 1 angedeutet, überschätzt der spit- 
zenbasierte Trend das Potentialwachstum, da der 
Kapazitätsauslastungsgrad der Industrie im Jahre 
1990 höher lag als 1981. Der Unterschied beträgt 
knapp 6% oder 0,6% verteilt über die neun Jahre. 
Bei einer geschätzten Produktionselastizität des 
Kapitals von 0,42 wird damit das jährliche Poten- 
tialwachstum des BIP um rund 0,3 Prozentpunkte 
zu hoch ausgewiesen. Korrigiert um den unter- 
schiedlichen Auslastungsgrad, liegt das spitzen- 
basierte Potentialwachstum mit 1,8% nur wenig 
höher als das log- lineare Trendwachstum. 

Mit Hilfe einer gesamtwirtschaftlichen Produk- 
tionsfunktion lassen sich zusätzliche Überlegun- 
gen über die mutmassliche Entwicklung der 
potentiellen Produktionsfaktoren einbringen. Wie 
aus Tabelle 4 ersichtlich ist, nimmt die mittels 
Simulation berechnete potentielle Produktion von 
1991 -1995 um durchschnittlich 1,7% pro Jahr zu. 
Das Wachstum beruht dabei auf einem jährlichen 
Zuwachs des potentiellen Kapital- und Arbeits- 
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Tabelle 5: 
Wachstumsprognosen des potentiellen 
Bruttoinlandprodukts für 1996 -20001: 

Trendverfahren 

Lineare Trendextrapolation 

Hodrick -Prescott- Trendextrapolation 

Spitzenbasierte Trendextrapolation 

1.8% 

0.4% 

2.1% 

Produktionsfunktion 

Grundszenario 

Alternativszenario I 

Alternativszenario II 

1.7% 

1.4% 

2.2% 

durchschnittliche Wachstumsrate 

einsatzes um 0,9% bzw. 2,2% sowie einem An- 
stieg der Gesamtfaktorproduktivität um 0,2 %. In 

unserem Grundszenario nehmen wir an, dass die 
potentielle Produktion auch in den nächsten fünf 
Jahren in diesem Rhythmus, d.h. um jährlich 
1,7% steigen wird. Dieser Verlauf wird in Grafik 4 

als Grundszenario bezeichnet. Die unterstellten 
Faktorentwicklungen sind in Grafik 2 und 3 dar- 
gestellt. 

Um die Sensitivität dieser Prognose abzuschät- 
zen, berechnen wir zwei Alternativszenarien, die 
in Tabelle 5 zusammen mit dem Grundszenario 
dargestellt sind. Beim ersten Alternativszenario 
(siehe Grafik 3) erwarten wir, dass die Wohnbe- 
völkerung im Alter von 15 -64 Jahren in den näch- 
sten fünf Jahren um 0,2% pro Jahr sinken wird. 
Dies entspricht dem vom Bundesamt für Statistik 
im Jahre 1992 erstellten Bevölkerungsszenario 
«Abgrenzung »11. In diesem Szenario wird die Ein- 

" Vgl. Baur, Schärer und Schweikert (1994), S. 9. Das Bun- 
desamt für Statistik (1992) berechnete mehrere Bevölke- 
rungsszenarien, wobei sich die Szenarien «Integration», 
«Stabilisierung» und «Abgrenzung» mit den Auswirkungen 
unterschiedlicher Migrationspolitiken befassten. Das Szena- 
rio «Integration» ging davon aus, dass die Schweiz dem 
EWR beitritt und damit den Bürgern der EU Freizügigkeit ein- 
räumt. In diesem Szenario nimmt die Wohnbevölkerung im 
erwerbsfähigen Alter bis zum Jahr 2000 um jährlich 0,7% zu, 
Dies entspricht ungefähr der effektiven Entwicklung von 
1990 -1995 und deckt sich mit unserem Grundszenario. Das 
mittlere Szenario «Stabilisierung» bedeutet eine Verlangsa- 
mung des Bevölkerungswachstums auf jährlich 0,2 %. 
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wanderung stark begrenzt, so dass die Wohnbe- 
völkerung im erwerbsfähigen Alter infolge der de- 
mografischen Alterung leicht zurückgeht. Unter 
den Annahmen, dass die Partizipationsrate und 
die Teilzeitarbeit weiter steigen werden und die 
Anzahl Arbeitstage pro Quartal sowie die Wo- 
chenstundenzahl unverändert bleiben, schwächt 
sich das Wachstum der potentiellen Arbeitsstun- 
den von 0,9% auf 0,3% ab.12 Dies reduziert das 
Potentialwachstum des BIP in den Jahren 1996- 
2000 um 0,3 Prozentpunkte auf knapp 1,4 %. 

Beim zweiten Alternativszenario (siehe Grafik 2) 

setzen wir beim Faktor Kapital an, da wir davon 
ausgehen, dass mittelfristig vom potentiellen Ar- 
beitseinsatz gegenüber dem Grundszenario keine 
zusätzlichen Impulse ausgehen dürften. Wir neh- 
men an, dass sich das Wachstum des potentiel- 
len Kapitaleinsatzes von 2,2% auf 3,5% be- 
schleunigen wird und damit wieder den Wert in 

der zweiten Hälfte der achtziger Jahre erreicht 
(vgl. Tabelle 4). Damit steigt das jährliche Wachs- 
tum des potentiellen BIP um 0,5 Prozentpunkte 
auf 2,2% pro Jahr. 

Es gilt zu beachten, dass die Entwicklung der po- 
tentiellen Produktion nichts darüber aussagt, wie 
sich das effektive Wachstum des realen BIP in 

den nächsten fünf Jahren entwickeln wird. Wie 
Grafik 4 zeigt, befindet sich das BIP gegenwärtig 
deutlich unter dem potentiellen Pfad. Soll diese 
Lücke bis zum Jahr 2000 geschlossen werden, so 
müsste das effektive jährliche Wirtschaftswachs - 
tum erheblich höher ausfallen als das geschätzte 
Wachstum des Potentialoutputs. 

5. Zusammenfassung 

In dieser Studie legten wir neue Schätzungen für 
die Entwicklung der potentiellen Produktion und 
des Potentialwachstums der schweizerischen 
Wirtschaft vor. Wir schätzten den langfristigen Pro- 
duktionszusammenhang zuerst mit einem multi- 
variaten Konintegrationsansatz und anschlies- 
send in einem Einzelgleichungsansatz. Die ver- 
schiedenen Schätzmethoden führen zwar zu 

12 Die Trendpartizipationsrate stieg von 1991 -1995 um durch- 
schnittlich 0,4% und die Teilzeitarbeit um 4,3% pro Jahr. 

unterschiedlichen Koeffizienten für die Produk- 
tionsfaktoren, doch fallen die Differenzen in einem 
vertretbaren Mass aus. Für die Simulation der 
potentiellen Produktion entschieden wir uns für 
die mit dem multivariaten Ansatz geschätzte Pro- 
duktionsfunktion. 

Das durchschnittliche Potentialwachstum beträgt 
gemäss unseren neuen empirischen Schätzungen 
von 1975 -1995 durchschnittlich 1,7% pro Jahr. 
Für die Prognose stützten wir uns auf die Ent- 
wicklung in den letzten fünf Jahren, die ebenfalls 
ein Wachstum von 1,7% ergibt. Wir simulierten 
ausserdem zwei Alternativszenarien. Das erste 
geht davon aus, dass die Bevölkerung im er- 
werbsfähigen Alter in den nächsten fünf Jahren 
leicht sinken wird und damit die potentiellen Ar- 
beitsstunden verlangsamt wachsen werden. In 

diesem Fall würde das potentielle Wachstum auf 
1,4% zurückgehen. Im zweiten Alternativszenario 
rechnen wir damit, dass der potentielle Kapital- 
einsatz wieder den in der zweiten Hälfte der acht- 
ziger Jahre erreichten Wert annimmt. Dadurch 
würde sich das Potentialwachstum auf 2,2% ver- 
stärken. Die zwei simulierten Alternativszenarien 
sollen zeigen, wie die Resultate auf unterschied- 
liche Annahmen reagieren. Sie sollen ausserdem 
andeuten, dass die Entwicklung der potentiellen 
Produktion nicht exakt bestimmt werden kann. 
Für die Festlegung des mittelfristigen Geldmen- 
genwachstums scheint es indessen realistisch zu 
sein, weiterhin von einem jährlichen Wachstum 
des potentiellen BIP von knapp 2% auszugehen. 

Anhang: Beschreibung der Daten 
und Quellennachweis 

Geleistete Arbeitsstunden (L): 
Anzahl Erwerbstätiger multipliziert mit der durch- 
schnittlichen Wochenarbeitszeit und der Anzahl 
Arbeitswochen abzüglich der durch Kurzarbeit 
ausgefallenen bzw. durch Überzeitstunden zu- 
sätzlich geleisteten Arbeitsstunden. 

Erwerbstätige: Alle Personen, die während min- 
destens sechs Stunden pro Woche einer pro- 
duktiven Arbeit nachgehen, erhoben nach dem 
Inlandskonzept, d.h. inkl. Saisonniers und Grenz- 
gänger. 
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1975 -1984: Erwerbstätigenreihe der Konjunktur- 
forschungsstelle an der ETH (KOF /ETH). 

1985 -1995: Jährliche Zahl der Erwerbstätigen, 
Bundesamt für Statistik (BfS), revidierte Reihen, 
Juni 1995; quartalisiert mit dem Beschäftigungs- 
index (BfS). 

Für die Unterteilung der Erwerbstätigen in Voll - 
und Teilzeiterwerbstätige lineare Interpolation des 
prozentualen Anteils der Teilzeitbeschäftigung an- 
hand der Stützwerte für 1975 und 1985 (10,9 %, 
bzw. 15,1%, Statistisches Jahrbuch 1991, S. 83) 
sowie für 1980 und 1990 (14,1% bzw. 18,9 %, Eid- 
genössische Volkszählung 1990, BfS); für die 
Jahre 1991 -1995 Fortschreibung anhand der in 

der vierteljährlichen Erwerbstätigenstatistik des 
BfS ausgewiesenen Anteile. 

Durchschnittliche wöchentliche Arbeitszeit und 
Anzahl Arbeitswochen pro Jahr: 

1975 -1985: Lineare Interpolation der Stützwerte 
für 1975, 1980 und 1985, vgl. Andrist (1989), S. 

161. 

1986 -1995: Betriebsübliche wöchentliche Wo- 
chenarbeitszeit, Die Volkswirtschaft, Tabelle 
B 3.1, BfS. 

Ausgefallene Arbeitsstunden durch Kurzarbeit: 
Die Volkswirtschaft, Tabelle B2.15, BfS. 

Überstunden: Geleistete Überstunden in Prozent 
der Normalarbeitszeit, KOF /ETH. 

Arbeitslosenquote: 
Registrierte Arbeitslose in Prozent der Erwerbs- 
personen (Arbeitslose plus Erwerbstätige), Die 
Volkswirtschaft, Tabelle B2.6, Bundesamt für In- 
dustrie, Gewerbe und Arbeit (BIGA). 

Partizipationsrate: 
Erwerbspersonen in Prozent der Wohnbevölke- 
rung im Alter von 15 bis 64 Jahren, auf Vollzeiter- 
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werbstätige umgerechnet. Wohnbevölkerung im 
erwerbsfähigen Alter gemäss Konjunkturfor- 
schung Basel (BAK). 

Kapitalbestand (K): 
Kapitalbestand multipliziert mit dem Kapazitäts- 
auslastungsgrad. 

Kapazitätsauslastung: Kapazitätsauslastungs - 
grad in der Industrie gemäss Erhebungen 
der Konjunkturforschungsstelle an der ETH 

(KOF). 

Kapitalbestand: 

1948 -1966: Kumulierte Werte der jährlichen 
Ausrüstungs- und Bauinvestitionen (ohne 
Wohnbauinvestitionen) unter Berücksichtigung 
einer jährlichen Abschreibungsrate von 20% 
bzw. 4 %. Als Startwert für das Jahr 1948 wur- 
den für die Ausrüstungsinvestitionen 29 900 
Mio. Franken und für die Bauten 98 000 Mio. 
Franken (zu Preisen von 1980) eingesetzt, vgl. 
Goldsmith (1981), S. 180. Aufteilung in Aus - 
rüstungs- und Bauinvestitionen gemäss Büttler 
et. al. (1987), S. 71. 

1967 -1995: kumulierte Werte der vierteljährlichen 
Ausrüstungs- und Bauinvestitionen. Als Startwert 
für das vierte Quartal 1966 wurden für die Ausrü- 
stungsinvestitionen 42 506 Mio. Franken und für 
die Bauten 181 883 Mio. Franken (zu Preisen von 
1980) eingesetzt. 

Wohnungsbauinvestitionen: Verknüpfte Reihe. 
1948 -1979: Jährliche Bauerhebungen des Bun- 
desamtes für Statistik. Ab 1979: Nationale Buch- 
haltung, BfS. 

Reales Bruttoinlandprodukt (Y): 
Bruttoinlandprodukt zu Preisen von 1980 (Quelle: 
Vierteljährliche Nationale Buchhaltung, Bundes- 
amt für Konjunkturfragen) abzüglich der Mietaus- 
gaben. Mietausgaben: Nationale Buchhaltung, 
BfS. 
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