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Die vorliegende Studie entstand im Rahmen des Schwerpunktthemas „Wie aus Finanzkapital
Sachkapital wird“ der Ressortforschung des Staatssekretariats für Wirtschaft in Bern (SECO).
Für die finanzielle Förderung des Forschungsvorhabens danken wir der Direktion für Wirt-
schaftspolitik im SECO. Herrn Dr. Balastèr, Herrn Christian Wipf und Herrn Christian Busch,
von deren Fachkenntnis und kritischer Resonanz wir erheblich profitieren konnten, gilt unser
besonderer Dank. Herr Lehmann vom Bundesamt für Statistik (BFS), Sektion Volkswirt-
schaftliche Gesamtrechnung und Produktionskonto, hat uns auf Besonderheiten in Bezug auf
die Behandlung der unterstellten Bankgebühr bzw. FISIM in der Schweizer Statistik hin-
gewiesen und uns die FISIM Zeitreihe für die aggregierte Ebene zur Verfügung gestellt.

Wir hatten Gelegenheit, frühere Fassungen der Studie im Rahmen von zwei Workshops im
August 2012 und März 2013 beim SECO in Bern vorzustellen. Den Seminarteilnehmern
danken wir für eine sehr anregende Diskussion und wichtige Hinweise zum Thema. Es
versteht sich von selbst, dass alle im Beitrag verbliebenen Fehler unsere eigenen sind.

Kersten Kellermann
Carsten-Henning Schlag Vaduz, Juni 2013



Die Studie diskutiert konzeptionelle Probleme im Zusammenhang mit der Quantifizierung des
Produktionswertes sogenannter unterstellter Bankdienstleistungen (FISIM). Das Bundesamt
für Statistik (BFS, 2003, S. 52) definiert die FISIM als Produktion von Finanzdienst-
leistungen, für die keine Gebühren erhoben werden. Sie wird gemessen als „…Differenz
zwischen den gesamten empfangenen Vermögenseinkommen der die finanzielle Mittler-
tätigkeit erbringenden Einheiten und deren geleisteten gesamten Zinszahlungen, aus-
genommen alle Einnahmen aus der Anlage ihrer Eigenmittel (da diese Einnahmen nicht aus
der Mittlertätigkeit stammen).“ Die FISIM setzt sich aus einem Dienstleistungsanteil und den
Risikoprämien zusammen. Auch letztere werden nach gültigem Modus in den Produk-
tionskonten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) verrechnet. Dies widerspricht
der eigentlichen Systematik der VGR, da Risikoprämien hiernach keine Produktion darstellen.
Die Kreditinstitute nutzen die Risikoprämien vielmehr, um Reserven zu bilden oder um die
Träger des Risikos zu entlohnen. Risikoprämien stehen daher nicht zur Finanzierung von
Produktionsfaktoren zur Verfügung (vgl. Mink, 2011).

Das gültige Berechnungsverfahren führt unter anderem dazu, dass die Bruttowertschöpfung
(BWS) im institutionellen Sektor Kreditinstitute zu hoch und in anderen institutionellen
Sektoren tendenziell zu tief ausgewiesen wird. Die sektorale Verteilung der BWS ist folglich
zugunsten der Kreditinstitute verzerrt. Wird die FISIM vollständig aus den Produktionskonten
der VGR eliminiert, so sinkt 2010 die BWS der Kreditinstitute (S.121-122) um 68 %. Die
BWS der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (S.11), privaten Haushalte (S.14) und pri-
vaten Organisationen ohne Erwerbszweck (S.15) steigt demgegenüber um insgesamt 2,9 %.
Die Zunahme der BWS bei den Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen (S.125)
beträgt 3,2 %. Insgesamt resultiert hieraus eine Reduktion des BIP um 1,9 %. Verwen-
dungsseitig sinken die Exporte um 1,4 %, der private Konsum um 1,9 % und der öffentliche
Konsum um 0,8 %.

Intention der Untersuchung ist, diese Problematik aufzuzeigen und eine risikobereinigte
FISIM für die Schweiz zu approximieren. Die Untersuchungsresultate sind dabei als eine erste
Annäherung zu verstehen. Sie beruhen auf einer lückenhaften Datenbasis und bringen einen
Berechnungsmodus zur Anwendung, der sich noch in der Entwicklung befindet. Grundlage
bildet ein methodischer Ansatz von Wang et al. (2009). Die Berechnungen zeigen, dass die
Risikobereinigung zu einer Reduktion der Wertschöpfung der Kreditinstitute in der Schweiz
von bis zu 40 % führt. Dieses Ergebnis steht im Einklang mit entsprechenden empirischen
Untersuchungen für die USA und den Euro-Raum. In der Schweiz beträgt die risikobereinigte
Bruttowertschöpfung der Kreditinstitute im Jahr 2010 knapp 4 % am BIP.

Das FISIM-Problem wurde zuletzt von der ISWGNA FISIM Task Force – angesiedelt bei den
Vereinten Nationen – und der Task Force von Eurostat / OECD unter die Lupe genommen.
Beide Task Forces haben mehrere Workshops zum Thema abgehalten und ausführliche
Berichte publiziert (vgl. ISWGNA FISIM Task Force, 2011a, b und Akriditis, 2012). Der
Berechnungsmodus der Bankenwertschöpfung wurde auch vom Irving Fisher Committee on
Central Bank Statistics (IFC), das an der BIS (Bank of International Settlements) in Basel
angesiedelt ist, thematisiert. Das Schweizer Bundesamt für Statistik (BFS) in Neuchâtel setzte
im Bereich Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung jüngst eine FISIM-Arbeitsgruppe ein.



„Die Messung der Produktion von Banken und finanziellen Kapital-
gesellschaften stellt für die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eine
grosse Herausforderung dar“ (vgl. BFS, 2003, S. 16). Diese Auf-
fassung wird nicht nur vom Bundesamt für Statistik (BFS) vertreten,
sondern international geteilt. So setzten u.a. Eurostat, OECD, Euro-
päische Zentralbank und die Vereinten Nationen verschiedene Arbeits-
gruppen ein, die den Bestimmungsmodus der Bruttowertschöpfung von
Kreditinstituten kritisch reflektieren sollen. Im Zentrum stehen dabei
die unterstellten Bankdienstleistungen, die einen wesentlichen Be-
standteil des Produktionswertes der Kreditinstitute ausmachen.

Auch die vorliegende Studie diskutiert konzeptionelle Probleme im Zu-
sammenhang mit der Quantifizierung des Produktionswertes unter-
stellter Bankdienstleistungen (FISIM). Dabei wird aufgezeigt, dass der
aktuelle Modus, nach dem Risikoprämien als Teil der unterstellten
Bankgebühr in den Produktionskonten der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung (VGR) berücksichtigt werden, der Systematik der VGR
widerspricht. Er ist darüber hinaus ökonomisch wenig überzeugend
und führt unter anderem dazu, dass die Wertschöpfung im insti-
tutionellen Sektor Kreditinstitute zu hoch und in anderen insti-
tutionellen Sektoren tendenziell zu tief ausgewiesen wird.

Das FISIM-Problem wurde zuletzt von der ISWGNA FISIM Task
Force – angesiedelt bei den Vereinten Nationen – und der Task Force
von Eurostat / OECD unter die Lupe genommen. Beide Task Forces
haben mehrere Workshops zum Thema abgehalten und ausführliche
Berichte publiziert (vgl. ISWGNA FISIM Task Force, 2011a, b und
Akriditis, 2012).1 Die von den FISIM-Arbeitsgruppen geführte Dis-
kussion ist vielfältig. Sie umfasst Problemfelder im Zusammenhang
mit der Behandlung von Risikoprämien, den Auswirkungen von
Modifikationen in Bezug auf den Referenzzinssatz, der Behandlung
von Kredit- und Anlageinstrumenten in ausländischer Währung, der
Berücksichtigung von unterschiedlichen Laufzeiten dieser Finanz-
instrumente (Maturity), der Deflationierung der FISIM, der Be-
stimmung der FSIM bei den Importen. Der Berechnungsmodus der
Bankenwertschöpfung wurde auch vom Irving Fisher Committee on
Central Bank Statistics (IFC), das an der BIS (Bank of International
Settlements) in Basel angesiedelt ist, thematisiert. Über die letzten
Jahre fanden auf dem jährlichen World Statistics Congress of the
International Statistical Institute (ISI) vom IFC mehrere Sessions mit
wissenschaftlichen Vorträgen zum Thema statt. Auch beim Schweizer
Bundesamt für Statistik (BFS) in Neuchâtel wurde im Bereich
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung jüngst eine Arbeitsgruppe zum
FISIM-Thema eingesetzt.

1 Die europäische FISIM Task Force von Eurostat und OECD traf sich in Luxemburg im Oktober 2010 und im
März 2011 in Frankfurt. Die Arbeitsgruppe bestand aus Mitgliedern von Eurostat, der EZB, von nationalen
Statistikämtern und der OECD.



Die Diskussion um die adäquate Bestimmung der FISIM hat einen
theoretisch-konzeptionellen Aspekt und einen Praktikabilitätsaspekt.
Letzterer betrifft Probleme der Datenverfügbarkeit und der Umsetz-
barkeit von Reformvorschlägen im System der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR). Akriditis (2012, S. 5) schreibt in Bezug auf
die Modifikation des FISIM-Berechnungsmodus:

Die theoretische Dimension des Problems wird von Autoren wie
Zieschang (2011, 2012), Basu et al. (2008, 2011), Colangelo und In-
klaar (2012), Wang et al. (2009), Diewert et al. (2012) und Inklaar und
Wang (2013) geführt. Wang et al. (2009) schlagen einen Ansatz zur
Risikobereinigung der FISIM vor, der auf die Bestimmung von Oppor-
tunitätszinssätzen für unterschiedliche Finanzinstrumente in der Bilanz
der Kreditinstitute basiert. Diese Methodik fand Anwendung im
Rahmen von empirischen Untersuchungen für die USA (Basu et al.
2011) und den Euro-Raum (Colangelo und Inklaar, 2012). Inklaar und
Wang (2013) bestimmen alternative Outputindikatoren zur Messung
der Aktivität der Finanzmittler. Zieschang (2011, 2012) sowie Diewert
et al. (2012) argumentieren produktionstheoretisch basierend auf einem
user cost of money Ansatz. Dieser Ansatz hat sich jedoch, wie
Colangelo (2012, S. 4) betont, in der Diskussion der internationalen
ISWGNA FISIM Task Force nicht durchgesetzt:

Sämtliche Perspektiven auf die FISIM-Problematik haben ihre
Berechtigung. Die vorliegende Studie legt den Schwerpunkt auf den
theoretisch-konzeptionellen Aspekt. Dabei wird die Problematik der
FISIM-Ermittlung im gültigen VGR-System der Schweiz aufgezeigt.
Die Studie umfasst insgesamt acht Abschnitte: In Abschnitt 2 wird der
volkswirtschaftliche Beitrag der Schweizer Kreditinstitute zur gesamt-
wirtschaftlichen Produktion aufgezeigt. Kritisch hinterfragt wird dabei
die Plausibilität der Höhe der Wertschöpfung der Kreditinstitute –
gemessen an allgemeinen makroökonomischen Massstäben. Abschnitt
3 erläutert die aktuelle Berechnungspraxis des Produktionswertes der
Banken. Diese beruht auf der Anwendung eines Referenzzinssatzes. In
Abschnitt 4 wird aufgezeigt, wie die FSIM im VGR-Kontensystem der
Schweiz verbucht wird. Gegenstand von Abschnitt 5 ist die in der
Literatur angeführte Kritik an der bisherigen Berechnungspraxis. Auf
dem Prüfstand steht vor allem der Umgang mit den in der FISIM
enthaltenen Risikoprämien. Deren Berücksichtigung als Komponente
der FISIM im Produktionskonto des institutionellen Sektors Kredit-
institute widerspricht der Systematik der VGR. Abschnitt 6 diskutiert



verschiedene Berechnungsmodi einer risikobereinigten FISIM und
stellt die Auswirkungen der Risikobereinigung in der Schweizer VGR
dar. Verwendung findet dabei auch der Ansatz von Wang et. al. (2009).
Die Berücksichtigung von Opportunitätszinssätzen reduziert die FISIM
in den Jahren 2008-2010 zwischen 56 % und 64 %. Abschnitt 7
thematisiert die Zyklizität der Wertschöpfung im Bankensektor am
Beispiel der Bankenkrise der 1990er Jahre. Abschnitt 8 enthält ab-
schliessende Bermerkungen.



Als Kreditinstitute oder Banken gelten Unternehmen,

3

Die „Kreditinstitute“ (S.122) sind Teil des institutionellen Sektors „Fi-
nanzielle Kapitalgesellschaften“ (S.12), der auch die Zentralbank
(S.121), die sonstigen Finanzinstitute (ohne Versicherungsgesellschaf-
ten und Pensionskassen (S.123)), die Kredit- und Versicherungshilfs-
tätigkeiten (S.124) sowie die Versicherungsgesellschaften und Pen-
sionskassen (S.125) umfasst (vgl. Anhang 3). In der VGR der Schweiz
ist der institutionelle Sektor „Finanzielle Kapitalgesellschaften“ (S.12)
in die beiden Abteilungen S.121-122 und S. 125 unterteilt. Der insti-
tutionelle Sektor S.121-122 (Zentralbank, Kreditinstitute) deckt sich
weitgehend mit der Abgrenzung NOGA 64 „Erbringung von Finanz-
dienstleistungen“ (vgl. Anhang 4).4

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (VGR) findet Anwendung
bei der Beobachtung wirtschaftlicher Entwicklungen, im Rahmen
makroökonomischer Analysen (Modelle) und internationaler Ver-
gleiche (vgl. Statistik Austria, 2012). Nicht selten liefert die VGR
Basisdaten für wirtschaftspolitische Entscheidungen. In diesem Sinne
ist die VGR ein Multipurpose-System.5 In der Formulierung des SNA
93 (§1.31) besteht die Zielsetzung der VGR darin,

2 Welche Funktionen die Banken in einer arbeitsteiligen Volkswirtschaft im Einzelnen übernehmen be-
schreiben Allen und Santomero (2001).

3 Ende 2011 zählt die Bankenstatistik der SNB 312 Banken in 8 Bankengruppen. In der VGR Schweiz werden
die Banken in den institutionellen Sektoren S.121 (Zentralbank) und S.122 (Kreditinstitute) erfasst.

4 Für das Jahr 2009 werden in S.121-122 als Bruttowertschöpfung CHF 37.352 Mio. ausgewiesen, im Ausweis
der Arbeitsproduktivität nach Branchen wird der gleiche Betrag für NOGA 64 publiziert (vgl. BFS, Daten
zur Arbeitsproduktivität nach Branchen)

5 Ihre Entstehung war motiviert durch die Weltwirtschaftskrise in den USA in den 1930er Jahren (vgl.
Economist, 2009).



Tatsächlich werden einzelne Aggregate der VGR als Indikator der
volkswirtschaftlichen Bedeutung eines Sektors oder einer Branche
herangezogen. Dies gilt insbesondere für die Bruttowertschöpfung
(BWS), wie folgende Zitate beispielhaft vor Augen führen:

Die Bruttowertschöpfung bei den Kreditinstituten in der Schweiz
entwickelte sich in den vergangenen Dekaden sehr dynamisch und weit
überdurchschnittlich.6 Ihr Anteil am Bruttoinlandprodukt (BIP) betrug
1990 3,8 % und stieg bis 2007 auf 8,8 % an (vgl. Abbildung 2-1 und
Tabelle 2-1). Die Wachstumsbeiträge des institutionellen Sektors
S.121-122 (Zentralbank, Kreditinstitute) zur gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion der Schweiz sind entsprechend hoch (vgl. Abbildung 2-2). Für
Haldane et al. (2010) ist diese Entwicklung, die auch in anderen,
ähnlich spezialisierten Volkswirtschaften beobachtet werden kann, auf
die finanzielle Liberalisierung zurückzuführen. Hierunter ist der sich
zwischen 1970 und 2008 beinahe global vollziehende Integrationspro-
zess der internationalen Kapitalmärkte zu verstehen, der von den
Banken massgeblich mitgestaltet wurde.

6 Das gilt auch für den fiskalischen Beitrag (vgl. BAK, 2012, S.12f.)
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Was erklärt die hohe Arbeitsproduktivität der Finanzdienstleister? Ist
der Produktionsprozess in dieser Branche womöglich doch sachkapital-
intensiver als angenommen? Die Daten geben hierauf keinen über-
zeugenden Hinweis. So weisen die Kreditinstitute (S.121-122) nach
1990 eine sinkende und seit Mitte der 1990er Jahre eine deutlich tiefere
Investitionsquote als die nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (S.11)
und der Staat (S.13) auf (vgl. Abbildung 2-4). Gemessen wird die In-
vestitionsquote als Bruttoinvestitionen in Relation zur sektoralen
Bruttowertschöpfung. Anfang der 1990er Jahre investierten die Kredit-
institute noch einen Anteil von ca. 30 % ihrer Bruttowertschöpfung in
den Erhalt und Aufbau des Sachkapitalstocks. Die Investitionsquote
der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften lag mit 25 % deutlich da-
runter. Die Eidgenössische Bankenkommission (vgl. EBK, 1996, 1997)
beschreibt die frühen 1990er Jahre dann auch als Phase des
strukturellen Umbruchs im Bankensektor, der von der Adaption neuer
Technologien geprägt war. Bis zum Ende des Jahrzehnts reduziert sich
die Investitionsquote jedoch auf knapp 12 % und verharrt auf diesem
Wert bis in die Gegenwart. Dies lässt auf eine im gesamtwirt-
schaftlichen Vergleich eher unterdurchschnittliche Kapitalintensität in
der Produktion von Finanzdienstleistungen schliessen.

Als mögliche Erklärung für die hohe Arbeitsproduktivität kann po-
tentiell auch die Humankapitalintensität in der Produktion von Finanz-
dienstleistungen herangezogen werden. Das Humankapital würde in
diesem Fall das Sachkapital ersetzen. Tatsächlich wird die hohe Ar-
beitsproduktivität nicht selten im Zusammenhang mit dem Qualifi-
kationsgrad des Faktors Arbeit im Finanzsektor erklärt:

„

Übersehen wird dabei, dass sich ein ausserordentlich hoher Human-
kapitalbestand auch in der Bedeutung der Arbeitseinkommen im
Vergleich zum Bruttobetriebsüberschuss niederschlagen müsste. Ein in
Relation zu anderen Sektoren hoher Humankapitalbestand lässt den
Anteil der Arbeitnehmerentgelte an der gesamten Bruttowertschöpfung
ansteigen. Er müsste folglich bei den Kreditinstituten höher sein als in
der Gesamtwirtschaft. Dies zeigt sich in den Daten jedoch keineswegs.
Im Gegenteil, der Anteil der Arbeitseinkommen ist im sektoralen
Vergleich bei den Kreditinstituten unterdurchschnittlich. Anfang der
1990er Jahre betrug das Arbeitnehmerentgelt im Finanzsektor zwar
noch 60 % der sektoralen BWS – ein Wert, der auch für die Gesamt-
wirtschaft gemessen wird – Ende der 1990er Jahre sinkt der Anteil der
Arbeitnehmerentgelte jedoch auf ca. 50 % und verharrt auf diesem
Wert bis 2007 (vgl. Abbildung 2-5).
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Die eigentliche Herausforderung für die VGR ist die Bestimmung der
FISIM, d.h. des Produktionswertes, der sich aus der finanziellen
Mittlertätigkeit der Kreditinstitute ergibt.10 Diese traditionellen Finanz-
dienstleistungen bestehen darin, Einlagen von Einheiten entgegen-
zunehmen und diese anschliessend an andere Einheiten auszuleihen.
Die finanzielle Mittlertätigkeit generiert keinen Umsatz im engeren
Sinne. Das ESVG 95 (§3.32) versteht unter dem Umsatz von Markt-
produzenten Verkaufserlöse bzw. Gebühreneinnahmen. Da die finan-
zielle Mittlertätigkeit weder das eine noch das andere generiert, muss
der Produktionswert aus dieser Tätigkeit durch ein spezifisches Ver-
fahren indirekt bestimmt werden.

Die Europäische Kommission (2010, ESVG 2010, §14.01)11 beschreibt
diesen Zusammenhang wie folgt:

Das System of National Accounts (SNA) 2008 (§6.163) beschreibt das
FISIM-Konzept in den folgenden Worten:

10 Die Wertschöpfung des Finanzsektors ist für Biais et al. (2009) insgesamt nur bedingt als Wohlfahrtsmass
interpretierbar. Für die genannten Autoren stellen selbst direkt erhobene Dienstleistungsgebühren aufgrund
verschiedener Marktunvollkommenheiten keine Wettbewerbspreise dar. Auch Stiglitz et al. (2009b, S. 106f.)
kritisieren Preisverzerrungen in Bezug auf die Finanzdienstleistungen der Kreditinstitute. Sie weisen darüber
hinaus auf die Diskrepanz zwischen Wertschöpfung im Bankensektor und dem Finanzindikator “Net Banking
Income“ (Nettoertrag aus dem Bankgeschäft) hin. Diese ist vor allem auf die Behandlung von Vermögens-
wertänderungen in der VGR zurückzuführen. Der Indikator „…net banking income, includes property
income and capital gains and losses induced by own-account financial transactions.” (vgl. Stiglitz et. al.,
2009b, S. 106) Die Autoren kritisieren daher die Aussagekraft der in der VGR ausgewiesenen Wert-
schöpfung des Bankensektors. Kapitalgewinne und -verluste sind nicht in der von der VGR ausgewiesenen
Wertschöpfung im Bankensektor enthalten. Das französische Statistikamt INSEE (National Institute of
Statistics and Economic Studies) definiert und interpretiert den Indikator “Net banking income” wie folgt:
“Net banking income is the difference between bank operating income and costs exclusive of interest on bad
debts but including provisions and recovery of provisions for depreciation of investment securities. It
measures the specific contribution of banks to national wealth and in that respect can be associated with the
added value produced by non financial enterprises.”

11 Auf europäischer Ebene steht das ESVG 2010, eine Adaption des SNA 2008, kurz vor seiner Umsetzung. Es
soll Anfang 2014 in Kraft treten und das derzeit noch gültige ESVG 95 ablösen. Gemäss Angaben des BFS
wird die VGR der Schweiz mit dem Umstieg auf das ESVG 2010 einer grundlegenden Revision unterzogen
(vgl. BFS, 2012).



Das Bundesamt für Statistik (BFS) definiert die FISIM (2003, S. 52)
als Produktion von Finanzdienstleistungen, für die keine Gebühren
erhoben werden. Sie wird gemessen als

Ein einfaches Schema erlaubt, die Grundzüge der VGR-Praxis zur
Bestimmung der FISIM darzustellen (vgl. Abbildung 3-4). Ausgangs-
punkt der Betrachtung bilden die FISIM-relevanten Finanzinstrumente
auf der Aktiv- und Passivseite der Bankbilanz. Sie werden mit für
Einlagen und für Kreditinstrumente bezeichnet.12 Gemäss dem
ESVG 2010 (§14.04) sollen Interbankeinlagen und Interbankenkredite
bei der Berechnung der FISIM zukünftig unberücksichtigt bleiben. Die
Einleger akzeptieren einen Einlagenzins , der unter dem vom Kre-
ditnehmer gezahlten Satz liegt.

Der Nettozinsertrag (NZ)13

(3-1)

fliesst den Finanzmittlern als Differenz aus empfangenem Kreditzins
und geleistetem Einlagenzins zu.

12 Die Einlagen setzen sich zusammen aus Einlagen von verwendenden institutionellen Sektoren sowie
Einlagen aus der übrigen Welt. Die Kredite sind die Summe aus Krediten an verwendende institutionelle
Sektoren sowie Krediten an die übrige Welt.

13 Vor der Einführung der SNA 1968 wurde der gesamte Nettozins als unterstellte Bankgebühr veranschlagt.
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ferenzzinssatz „der Satz, zu dem sich sowohl Geldgeber als auch Kre-
ditnehmer einen Geschäftsabschluss wünschen würden.“ Die Euro-
päische Kommission und Eurostat schlagen konkret den Interbanken-
zinssatz als passenden Referenzzinssatz vor.16 Für die Schweiz liefert
der Interbankensatz nach Angabe des BFS (2007, S. 6) jedoch keine
brauchbaren Ergebnisse. Die entsprechenden FISIM-Resultate sind
demnach nicht robust und spiegelten das Einlagen- und Kreditgeschäft
in der Schweiz nur in unzulänglicher Weise wider (vgl. BFS, 2007, S.
6).

In der Schweizer VGR wird der Referenzzinssatz als gewichteter
Durchschnitt der um eine Periode verzögerten fakturierten Kredit- und
Einlagenzinsen operationalisiert (vgl. BFS, 2007). Die FISIM setzt sich
in der Schweizer VGR daher etwa hälftig aus der Einlagen-FISIM

und der Kredit-FISIM zusammen (vgl. Tabelle
3-1). Mit sinkendem Referenzzinssatz steigen die Kredit-FISIM an,
wohingegen die Einlagen-FISIM sinken.

16 Methode 1 gemäss der Verordnung (EG) Nr. 448/98 (vgl. Europäische Kommission, 2002a). Detaillierte An-
gaben zur Berechnung siehe Anhang 3 von Verordnung (EG) Nr. 448/98 des Rates vom 16. Februar 1998.
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Von der Aufteilung der FISIM sind also die Entstehungsseite und die
Verwendungsseite des BIP betroffen. Sie hat somit Rückwirkungen auf
die Höhe der Wertschöpfung in den übrigen institutionellen Sektoren
sowie auf das BIP insgesamt. Den Marktproduzenten werden die
FISIM als Vorleistungen angelastet. Sie gehen mit negativem Vor-
zeichen in die jeweiligen Produktionskonten ein. Die FISIM-Vor-
leistungen reduzieren folglich die Wertschöpfung der verbrauchenden
Sektoren.19 Im Gesamtsystem der VGR steht der FISIM-Produktion der
Kreditinstitute eine Gegenbuchung in Höhe der entsprechenden Vor-
leistungen gegenüber. Der Teil der FISIM, der von Marktproduzenten
als Vorleistung verbraucht wird, erhöht das BIP damit nicht.

Bei sonstigen Nichtmarktproduzenten werden die FISIM-Vorleis-
tungen in anderer Weise verrechnet. Unter sonstigen Nichtmarktpro-
duzenten werden Wirtschaftseinheiten verstanden, die den Ver-
brauchern Waren und Dienste unentgeltlich bzw. zu wirtschaftlich
nicht signifikanten Preisen zur Verfügung stellen. Hierzu zählen ins-
besondere die Produktionseinheiten des Staates. Die Unterscheidung
nach der Marktbestimmung, d.h. der Marktproduktion und der
sonstigen Nichtmarktproduktion, ist wichtig, da sie die Grundsätze für
die Bewertung der Produktion festlegt. Der Produktionswert der
sonstigen Nichtmarktproduzentenn ergibt sich als Summe der Kosten,
die in der Produktion anfallen. Zu den Produktionskosten zählen die
Vorleistungen, Arbeitnehmerentgelte, Abschreibungen und sonstige
Produktionsabgaben (vgl. ESVG 95, §3.33). Da Vorleistungen in die
Produktionskosten eingehen, erhöhen sie den Produktionswert der
sonstigen Nichtmarktproduzenten um den entsprechenden Betrag.

Auf der Verwendungsseite der VGR beeinflusst die Aufteilung der
FISIM auch die Höhe des öffentlichen und privaten Konsums sowie
der Exporte. Ein gewisser Anteil der FISIM fliesst in Konsum und
Export, dieser erhöht das BIP. Das heisst, dem Produktionswert im
Produktionskonto der Kreditinstitute steht in keinem Produktionskonto
eine negative Gegenbuchung gegenüber. Das BIP erhöht sich also um
diesen FISIM-Betrag. In der VGR der Schweiz wird derzeit die
Gesamtheit der FISIM auf Kredite den Vorleistungen zugerechnet. Der
FISIM-Konsum der privaten Haushalte wird dem Einlagen-FISIM in
S.14 gleichgesetzt. Die FISIM, die aus Transaktionen mit ausländischer
Kundschaft entstehen, werden den Exporten zugerechnet. Zum Import
von Bankdienstleistungen werden vom BFS derzeit keine Berech-
nungen angestellt (vgl. BFS, 2007, S. 7).20

19 Eine Ausnahme bilden die sonstigen Nichtmarktproduzenten.
20 Im ESVG 95 und im ESVG 2010 ist die Bestimmung von FISIM-Importen vorgesehen (vgl. Europäische

Kommission, 2002, 2010).
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Laut dem Bundesamt für Statistik zeigte sich klar,

Dennoch bereitete es den VGR-Spezialisten von Anfang an Un-
behagen, Zinserträge als Element der Produktion anzuerkennen, wie
dies bei den unterstellten Bankgebühren der Fall ist. Zinsen stellen in
der VGR „im Grunde genommen Vermögenseinkommen“ dar (vgl.
BFS, 2003, S. 16). Sie sind als Zinstransfers daher im Einkommensver-
teilungskonto und nicht im Produktionskonto zu verbuchen. Anders
ausgedrückt werden Zinsen normalerweise aus der Bruttowert-
schöpfung (BWS) der leistenden Wirtschaftseinheit – beispielsweise
einem Industrieunternehmen – bezahlt. Bei der empfangenden Wirt-
schaftseinheit – dem Investor – sind sie hingegen als Transfereinkom-
men zu behandeln. Akritidis (2007, S. 27) schreibt hierzu:

Die Unzufriedenheit mit dem FISIM-Konzept ist vielfältig motiviert
und geht über die Zinsproblematik hinaus (vgl. Wang et al., 2009, Basu
et al., 2011, Mink, 2011, Colangelo und Inklaar, 2012 sowie Zie-
schang, 2012). Sie drückt sich in verschiedenen Revisionen aus, die
nicht nur das System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der
Vereinten Nationen (SNA) und das Europäische System der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG) betreffen, sondern auch auf
die Schweizer VGR wirken.

Auf dem Prüfstand steht vor allem der Umgang mit den in der FISIM
enthaltenen Risikoprämien. Diese ergeben sich aus den risikobedingten
Zinsaufschlägen, die einen Teil der Zinsmarge zwischen den fak-
turierten Einlagen- und Kreditzinsen ausmachen. Den Kre-
ditinstituten fliessen die Risikoprämien für die Übernahme von

21 Akritidis (2007, S. 29) führt hierzu an: „So, under the conventional treatment, there was the threat of what the
OECD described as ‘the paradox of a prosperous industry showing a negligibly positive, or even negative,
contribution to the national product’“.



Kreditausfallrisiken, Liquiditäts- und Marktrisiken zu.22 Sie stellen
Einkommen dar, aber keine Produktion im Sinne der VGR.23 Die
Kreditinstitute nutzen diese Einkommen, um Reserven zu bilden oder
um die Träger des Risikos zu entlohnen (vgl. Mink, 2011). Zusammen-
genommen betragen sämtliche in der Schweizer Bankenstatistik
ausgewiesenen Wertberichtigungen, Rückstellungen und gebildeten
Reserven der Banken im Zeitraum 1996 bis 2010 durchschnittlich gut
40 % an der FISIM (vgl. SNB, 2012). Die den Banken als Risiko-
prämie zufliessende Mittel sind folglich gebunden und stehen nicht zur
Finanzierung von Produktionsfaktoren zur Verfügung. Das Kredit-
institut kann vielmehr nur den Anteil der FISIM in der Produktion von
Bankdienstleistungen einsetzen, der nach Subtraktion der Risikoprämie
übrig bleibt. Umgekehrt gilt, dass nur der Anteil der FISIM, der nicht
für den Einsatz von Produktionsfaktoren oder den Sachaufwand
verbraucht wird, die Bildung entsprechender Reserven möglich macht.

Dass die Risikoprämien trotzdem als Komponente der FISIM im Pro-
duktionskonto des institutionellen Sektors Kreditinstitute auftauchen,
widerspricht der Systematik der VGR. Gemäss dieser wird unter
Produktion eine Tätigkeit verstanden, bei der

24

Die Übernahme von Risiken durch das Kreditinstitut spendet zwar
Nutzen, wodurch Zahlungsbereitschaft bei den Bankkunden entsteht,
die so generierten Einnahmen sind jedoch nicht als Produktion im
eigentlichen Sinne zu interpretieren. Risikoprämien sind infolgedessen
im Produktionskonto der VGR deplatziert. Haldane et al. (2010, S. 4)
formulieren dies so:

Wang und Basu (2007, Section 3.4) diskutieren ausführlich, warum die
Übernahme von Risiken durch die Kreditinstitute nicht als produktive
Tätigkeit gewertet werden sollte. Einer der Gründe ist, dass die spezi-
fische Behandlung der in der FISIM enthaltenen Risikoprämien dazu
führt, dass die Wertschöpfung in den übrigen produzierenden Sektoren
umso geringer ausfällt, je stärker sich diese über Bankkredite finan-
zieren (vgl. Basu et al., 2011). Stützen sich die übrigen produzierenden

22 “Financial intermediation involves financial risk management and liquidity transformation, activities in
which an institutional unit incurs financial liabilities for the purpose of acquiring mainly financial assets.”
(vgl. SNA, §6.158)

23 Die Kritik an der herrschenden FISIM-Praxis ist nicht als Kritik an der Einkommenshöhe oder -entwicklung
im Sektor Kreditinstitute zu verstehen. Bemängelt wird, wie diese Einkommen im System der VGR als
Wertschöpfung deklariert werden.

24 Das ESVG 95 listet Grenzfälle auf, für die Vereinbarungen getroffen worden sind, die den Konzeptrahmen
des ESVG nicht einhalten. Hierzu wird auch das FISIM-Reglement gezählt (vgl. Eurostat, 1996, §1.13).



Sektoren auf andere Finanzierungsquellen, so werden keine indirekten
Vorleistungen berechnet und der gesamte Zinsaufwand inklusive
Risikoprämien bleibt Teil ihrer Wertschöpfung. Ein weiterer Ver-
zerrungseffekt, der durch die spezifische Behandlung der Ri-
sikoprämien entsteht, wird von Everett et al. (2013) in folgender Weise
beschrieben:

Reformen gehen in die Richtung, die Risikoaufschläge als
Zinstransfers zu behandeln. Sie verschwinden damit aus dem
Produktionskonto der Kreditinstitute.

Die Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen (S.125) sind
ebenso wie die Kreditinstitute (S.122) Bestandteile des institutionellen
Sektors finanzielle Kapitalgesellschaften (S.12). Der Modus, nach dem
der Produktionswert bei den Versicherungsgesellschaften ermittelt
wird, ist im Vergleich zu den Kreditinstituten näher am Produktions-
paradigma der VGR. Der Produktionswert der Lebensversicherungen
und der Schadenversicherungen wird im ESVG 1995 nach einem von
Eurostat entwickelten Verfahren berechnet. Er ergibt sich aus der
Summe der verdienten tatsächlichen Prämien zuzüglich den zusätz-
lichen Prämien abzüglich fälliger Leistungen, Veränderungen der
Deckungsrückstellungen und der Rückstellungen für Gewinnbeteili-
gung der Versicherten (vgl. Eurostat, 1996, Anhang III Versicherun-
gen, S. 289ff.). Die in den Prämien enthaltenen Anteile, die zur
Deckung laufender Schäden und Bildung von Rückstellungen verwen-
det werden, sind damit nicht mehr im Produktionswert der Versich-
erungsgesellschaften enthalten.25 In der Einkommensrechnung der
VGR entspricht die Wertschöpfung den Löhnen und Gehältern, den
Erträgen der Versicherungsgesellschaften und den an die Versicherten
ausgezahlten Gewinnbeteiligungen (vgl. Url, 2002).

25 Vermögensverluste durch Katastrophen werden im ESVG im Konto „sonstiger realer Vermögens-
änderungen“ ausgewiesen. Vorgänge in diesem Konto „führen zu einer Veränderung des in den Vermögens-
bilanzen der betreffenden Einheiten, Sektoren und Teilsektoren ausgewiesenen Reinvermögens, die als
Reinvermögensänderung durch sonstige reale Vermögensänderungen bezeichnet wird.“ (vgl. ESVG 95,
§8.53). Vermögensverluste in Folge von Katastrophen sind nicht wirksam für das Produktionskonto eines
institutionellen Sektors.



Abbildung 5-1 illustriert approximativ die unterschiedliche Bestim-
mung und Verteilung der Wertschöpfung bei den Kreditinstituten und
Versicherungen. Der FISIM-relevante Anteil des Produktionswertes
bei den Kreditinstituten (Teil A. von Abbildung 5-1) beinhaltet Risiko-
prämien, die im gültigen VGR-System in die Nettowertschöpfung
einfliessen. Hingegen ist im Produktionswert der Versicherungs-
gesellschaften der in den Prämien enthaltene Anteil, der zur Deckung
laufender Schäden und Bildung von Rückstellungen verwendet wird,
nicht mehr enthalten (Teil B. von Abbildung 5-1). Damit sind sie auch
nicht Teil der Nettowertschöpfung der Versicherungsgesellschaften.



Quelle: EEigene Darsteellung.
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mit dem Referenzzinssatz auch die Verzinsung der eigenen Mittel, so
dass die FISIM insgesamt ansteigt. Wird der Referenzzinssatz hin-
gegen als Durchschnittszins operationalisiert, so reduziert sich die
Kredit-FISIM und die Einlagen-FISIM nehmen zu (vgl. Abbildung 6-1,
Teil b). Auch die Zinsen, die auf eigene Mittel entfallen, erhöhen sich.
Gleichzeitig sinkt die FISIM insgesamt ab. Wird ein Referenzzinssatz
gewählt, der zumindest für einzelne Einleger unter den fakturierten
Zinsen liegt, so kann dies dazu führen, dass die Einlagen-FISIM in
einzelnen Bereichen negativ wird. Die Dienstleistungen in dem ent-
sprechenden Geschäftsbereich werden folglich durch andere Bereiche
quersubventioniert.

Der dritte Standpunkt setzt sich von den beiden erstgenannten ab. Er
wird u.a. von Wang et al. (2009) eingenommen. Die Autoren verab-
schieden sich von der Idee eines singulären Referenzzinssatzes und
führen stattdessen für unterschiedliche Finanzinstrumente in der Bilanz
der Kreditinstitute jeweils passende Referenzzinssätze ein. Diese sind
aus Sicht der Bankkunden als Opportunitätszinssätze zu interpretieren.
Die Basisüberlegung dabei ist, dass für jedes Finanzinstrument ein
alternatives Instrument mit vergleichbarer Laufzeit und Risikoeigen-
schaft am Markt verfügbar ist. Der Umstand, dass sich die Bankkunden
für die Produkte der Kreditinstitute – und gegen die entsprechenden
Substitute – entscheiden, drückt deren Zahlungsbereitschaft für die spe-
zifische Leistung der Bank aus. An dieser wird der tatsächliche Wert
der unterstellten Bankdienstleistungen bemessen.

Der Ansatz von Wang (2003) bzw. Wang et al. (2009) beruht auf der
Vorstellung,

Um die Risikobereinigung der FISIM vornehmen zu können, müssen
zunächst die Opportunitätszinsen – die so genannten risk-based returns
– bestimmt werden:
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Unter der extremen Annahme, dass die Opportunitätszinssätze exakt
den fakturierten Zinsen entsprechen ( und ), ist die
gesamte FISIM als Risikoprämie zu interpretieren. Die risikobereinigte
FISIM beträgt Null. Die Bankkunden akzeptieren in diesem Fall keine
Zinsauf- bzw. Zinsabschläge für die spezifische Bankleistung. Eine
einfache Simulation für den Zeitraum 1990 bis 2010 zeigt, welche
Auswirkungen die vollständige Eliminierung der FISIM aus den Pro-
duktionskonten der Schweizer VGR hätte. Diese sind – wie in Tabelle
6-1 ausgewiesen – beträchtlich.

Als unmittelbare Folge der FISIM-Eliminierung sinkt zunächst die no-
minale BWS im Sektor Kreditinstitute (S.121-122). Dies gilt für den
gesamten Zeitraum, wobei der Effekt in den 1990er-Jahren etwas höher
ausfällt als nach der Jahrtausendwende. In dieser Zeit kam dem tra-
ditionellen Bankgeschäft noch eine grössere Bedeutung zu, so dass die
FISIM einen hohen Anteil am Produktionswert ausmachte. Die höchste
Wertschöpfungsreduktion ergibt sich für 1995 mit 78 %. Im Jahr 2007
geht die Wertschöpfung der Kreditinstitute um 51 % zurück (vgl. Ta-
belle 6-1 und Abbildung 6-3). Die Einschätzung des BFS (2003, S. 16),
wonach „…die Wertschöpfung der Kreditinstitute … ohne die Be-
rücksichtigung von FISIM unplausibel gering…“ wird, lässt sich durch
die Berechnung also bedingt bestätigen. Der vom BFS beschriebene
„Extremfall“ in dem sich eine negative Wertschöpfung der Kredit-
institute ergibt, tritt im betrachteten Zeitraum jedoch nicht ein.

Werden die FISIM aus dem Produktionswert der Kreditinstitute
herausgerechnet, sind davon sämtliche institutionelle Sektoren sowie
das Schweizer BIP insgesamt betroffen. Dies rührt daher, dass ein Teil
der FISIM den übrigen produzierenden Sektoren als Vorleistungen
angelastet wird. Fallen diese FISIM-Vorleistungen weg, so steigt die
Wertschöpfung der betroffenen Sektoren.27 Auf das berechnete BIP
wirken damit gegenläufige Effekte. Da nicht die gesamte FISIM Vor-
leistung darstellt, sondern ein gewisser Anteil in Konsum und Export
fliesst, dominiert jedoch der kontraktive Effekt. In Folge der Reduktion
der Konsum- und Exportaggregate reduziert sich das BIP auch in der
Verwendungsrechnung.28

Tabelle 6-1 stellt die gegenläufigen Auswirkungen einer Eliminierung
der FISIM aus den Produktionskonten der VGR explizit dar. Im Jahr
2010 steigt die BWS der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (S.11),
privaten Haushalte (S.14) und privaten Organisationen ohne Erwerbs-
zweck (S.15) insgesamt um 2,9 % an. Die Zunahme der BWS bei den
Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen (S.125) beträgt
3,2 %. Aufgrund der spezifischen Behandlung von Vorleistungen im

27 Eine Ausnahme bilden die sonstigen Nichtmarktproduzenten.
28 Zur Aufgliederung der FISIM auf die institutionellen Sektoren vgl. Europäische Kommission (2002a, b) und

BFS (2007).



Quelle:

Verände

BFS, eigene

Produkt
0,4 %. D
FISIM-
Redukt
um 1,4
um 0,8

erung von Br

e Berechnunge

tionskonto
Die Wertsch
-Vorleistung
ion des BIP
%, der priv
%.

ruttowertsch

en.

des Staates
höpfung in
gen unverä
P um 1,9 %
vate Konsum

höpfung, BIP

s (S.13) stei
S.13 bleibt

ändert. Insg
%. Verwend
m um 1,9 %

P, Konsum un

igt dessen P
bei Nichtbe

gesamt resu
dungsseitig
% und der ö

nd Export, in

Produktions
erücksichtig
ultiert hiera
sinken die

öffentliche

n Prozent

wert um
gung der
aus eine
Exporte
Konsum



Quelle:

(a) S.1 G

BFS, eigene

Gesamtwirtsc

e Berechnunge

Auf Ba
Schwei
Wangsc
Rahmen
rungsw
vom BF
Schwei

als gew
turierten
Daten
durchsc
publizie
resultat
gewicht
korrido
beschri

in Mrd.

chaft

en.

asis von Dat
z eine App
chen Ansatz
n seiner B

weise zu bes
FS verwend
zer VGR w

wichteter D
n Kredit- un
zum Kredit
chnittlichen
ert. Verschi
te sind Tabe
teten Durch
r zwischen
eben.

. Schweizer F

ten aus der
proximation
z vornehme
erechnunge
stimmen. D
deten Refer

wird der Ref

Durchschnitt
nd Einlagen
t- und Ein

n Zinssätzen
iedene Eckd
elle 6-2 zu e
hschnitt da

n Kredit- un

Franken

(b) S.12

Bankenstat
n der risiko
en. Hierfür i
en – verwe
Dieses Vorg
renzzinsätz

ferenzzinssa

t der um e
nzinsen ope
nlagenvolum
n werden in
daten sowie
entnehmen.
arstellt, bef
nd Einlagen

21-122 Kredi

istik der SN
obereinigten
ist zunächst
endete Refe
gehen wird
e nicht pub

atz

eine Period
rationalisier

men sowie
n der Banke
e die wichtig
Da der Ref

findet er si
nzinsen, wie

itinstitute

NB lässt sich
n FISIM na
t der vom B
erenzzinssat
notwendig

bliziert sind

de verzöger
rt (vgl. BFS
den dazuge
enstatistik d
gsten Berec
ferenzzinssa
ich in eine
e in Abbild

h für die
ach dem

BFS – im
tz nähe-

g, da die
d. In der

rten fak-
S, 2007).
ehörigen
der SNB
chnungs-
atz einen
m Zins-

dung 6-4



Quelle:

Aus dem
die risik

In die
die ebe
Auswah
Eignun
gewählt
Opportu
Zinskor
lagense
(Ergebn
änderte
Resulta
Die Erg
Im Alte
etwas g
verstärk

In das H
ein (Tei
Rendite

SNB, eigene

m Referenz
kobereinigte

Berechnung
enfalls der
hl der Oppo
g. Gleichze
ten Opportu
unitätszinss
rridor liegen
eite unterhal
nisse in Tab
n Opportun

ate in Bezug
gebnisse der
ernativszena
geringer au
kt sich der R

Hauptszenar
il A.). Als O
e einer CHF

e Berechnunge

zzinssatz un
e FISIM na

gen gehen
Bankenstat

ortunitätszin
eitig wurde j
tunitätszinss
sätze sollte
n, d.h. auf d
lb des Refer
belle 6-2) w
nitätszinssä
g auf die W
r Alternativ
ario 1 fällt d
us als im
Reduktionse

rio gehen d
Opportunitä
F Anleihe de

in Prozent

en.

nd den Opp
ch folgende

verschieden
tistik der S
nssätze erfo
jedoch vor
sätze plausi
en in dem
der Kredits
renzzinssatz
wurden zwe
ätzen berech

Wahl der Op
vszenarien s
die Reduktio
Hauptszena

effekt leicht

ie in Tabell
ätszinssätze
er Geschäft

ortunitätszi
en Formeln:

ne Opportu
SNB entnom
olgte nach d
allem darau
ible Ergebn

m Untersuc
eite oberha
zes. Neben
ei Alternativ
hnet, die d
portunitätsz
sind in Anh
on der BWS
ario, im A
t.

e 6-2 ausge
auf der Kre
sbanken (La

insen errech
:

unitätszinssä
mmen wurd
deren ökono
uf geachtet,
nisse liefern
chungszeitra
alb und auf
dem Haupt
vszenarien
die Sensitiv
zinssätze au

hang 5 ausge
S im Kredit

Alternativsze

ewiesenen Z
editseite wu
aufzeit 8 Ja

hnet sich

ätze ein,
den. Die
omischer
dass die

n. Beide
aum im
der Ein-

tszenario
mit ver-

vität der
ufzeigen.
ewiesen.
tgewerbe
enario 2

Zinssätze
urden die
ahre) und



auf der
schaft (
zinssätz
dem au
Jahr 20
Jahr 20
duktion
bereinig
modifiz
trachtet
gewiese

A

Quelle:

r Einlagense
(5 Jahre) ve
ze reduziert
uf Basis der
009 liegt die
010 bei 56
nswert im
gung im Un
zierte Wert
ten Jahren n
enen Niveau

A. Zinssätze

BFS, SNB, e

eite die Ren
erwendet. D
t die FISIM
r gültigen B
e approxim
% (vgl. Ta
Sektor Kr

ntersuchung
tschöpfung
nur noch kn
us (vgl. Tab

in Prozent, B
Red

eigene Berech

ndite von O
ie Berücksi

M im Jahr
Bestimmung
mierte FISIM
abelle 6-2 u
editinstitute

gszeitraum u
der Kredi

napp 60 % d
belle 6-2, Te

B. in Mio. C
duktion in Pro

hnungen.

Obligationen
ichtigung di
2008 um c

gen ausgewi
M-Reduktion
und Abbildu
e geht in
um gut ein
itinstitute b
des in der V
eil B.).

CHF, zu laufe
ozent

n der Eidge
ieser Oppor
ca. 59 % ge
iesenen Niv
n bei 64 %

dung 6-5). D
Folge der
Viertel zurü

beträgt in
VGR tatsäch

enden Preisen

enossen-
rtunitäts-
egenüber
veau. Im

% und im
Der Pro-

Risiko-
ück. Die
den be-
lich aus-

n,



29 “Our
privat
much

new estimate
te sector. This
across indust

Empiris
Colang
samt ve
sikober
institute
Wang e
rücksich
1997 b
Kreditin
toren ü
Indikato
triebsüb
dem gü
unplaus
von 59
schnitts
(Interna
System
ergebni
Diskrep
Euro-R
einer R
sinkt da
komme
Raum d
FSIM d

Quelle:

es imply an i
s is more con
tries as long as

sche Unters
elo und Ink
ergleichbare
reinigung a
e. Die Auto
et al. (2009)
htigung mu

bis 2007 um
nstitute um
überprüfen
oren. Im U
berschüsse
ültigen FISI
sibel hoch.
9 % auf 41
swert für de
al Rate of R

m doppelt so
isse von Bas
panz verring

Raum, dass d
Reduktion de
as BIP im E
en zu der Sc
derzeit in ä
der US-Bank

BFS, eigene

nternal rate t
sistent with th
s capital is mo

suchungen
klaar (2012)
e, allenfalls

auf FISIM
oren verwen
). Basu et al
ultipler Ref
m durchsch
21 % und
die Plausib

Untersuchun
an der Wer
IM Reglem
Die Risikob
1 % abnim
en gesamten
Return) ist

o hoch wie i
su et al. (20
gert.29 Cola
die Risikob
er FISIM z
Euro-Raum
chlussfolger
ähnlicher G
ken.

in Mrd

Berechnunge

that is, on av
he basic princ
obile.” (vgl. B

von Basu e
) für den E
s etwas ger
und Werts

nden jeweils
l. (2011) ze
ferenzzinss
hnittlich 45
das US-BIP

bilität ihrer
ngszeitraum
rtschöpfung

ment in der
bereinigung

mmt und da
n privaten S

im US-Ban
im gesamte
011) führen
angelo und
ereinigung
wischen 24

m zwischen 0
rung, dass d
Grössenordn

. Schweizer

en.

erage, slightly
ciple that the

Basu et al., 201

et al. (2011
uro-Raum k
ringere Aus
schöpfung
s den metho
igen für die
ätze die FI

5 %, den Pr
P um 0,3 %

Ergebnisse
m ist der An
g der US-F
VGR – ana

g führt dazu
amit annäh
ektor entspr
nkensektor
n privaten S
auch hier d
Inklaar (20
im Zeitraum

4 % und 40
0,2 % und 0

die FISIM de
nung übersc

Franken

y lower than
IRR on fixed
11, S. 227).

1) für die U
kommen au
swirkungen
im Sektor

odischen An
e USA, dass
ISIM im Z

Produktionsw
% reduziert.

e anhand m
Anteil der B
Finanzinstitu
alog zur Sc
u, dass diese
hrend dem
richt. Auch
im gültige

Sektor. Die
dazu, dass si
012) zeigen
m 2003 bis
% führt. H
0,3 %. Die
er Banken i
chätzt sind

the rate in th
d assets should

USA und
uf insge-

der Ri-
Kredit-

nsatz von
s die Be-
Zeitraum
wert der
Die Au-

mehrerer
Bruttobe-
ute unter
chweiz –
er Anteil

Durch-
der IRR

en VGR-
e Schätz-
ich diese

n für den
2008 zu

Hierdurch
Autoren

im Euro-
wie die

he overall
d not vary



Quelle: BFS, SNB, e

in M

eigene Berech

Zur Prü
risikobe
der Pro
approxi
züglich
nativrec
tionen d
kosten
Faktor-
risikobe
nehmer
FISIM
angenom
Faktorl
duktion
Eine pr
fallende
wertes
anführt

Mio. Schwei

hnungen.

üfung der P
ereinigte FI
oduktionsfak
imiert werd

h den berec
chnung erg
der FISIM-B
stellen den

und Vo
ereinigten F
rentgelte im
und FISDM

mmen, das
eistungen b

nswert der
räzise Aufte
en Vorleistu
(FISDM u
, nur annäh

izer Franken

Plausibilität
ISIM in ein
ktoren und
den. Die R
chneten Fak
geben etwas
Beträge von

n Gesamtwe
orleistungen
FISIM übe

m Sektor S.
M zugerec
s der Ante
beträgt. W
FISIM ein
eilung der
ungen auf d

und FISIM)
herungswei

bzw. in Proz

der Ergebn
nem alternat
d die dadur
Risikopräm
ktorkosten.
s geringere
n ca. 40 %
ert der bei
n dar. Be
er die Fakt
121-122 ge
hnet (vgl.
il der Arbe
eiter wird

nen Vorleist
im instituti

die beiden K
ist, wie a

ise möglich

zent

nisse aus Ta
tiven Ansat
ch entstehe
ie entsprich
Die Ergeb

e Risikopräm
(vgl. Tabell
der Herste

ei der A
torkosten w
emäss VGR
Tabelle 6-3

eitnehmeren
angenomm

tungsanteil
ionellen Sek
Komponente
uch das SE
h. Der Vor

abelle 6-2 s
tz über den
enden Fakt
cht der FIS
bnisse diese
ämien bzw.
le 6-3). Die
ellung ange

Approximati
werden die
R anteilsmä
3). Es wird
ntgelte 0,65

men, dass d
von 10 %

ektor S.121-
en des Prod
ECO (2010
rleistungsan

soll eine
n Einsatz
orkosten
SIM ab-
er Alter-

Reduk-
e Faktor-
efallenen
ion der

Arbeit-
ässig der
d weiter
5 an den
der Pro-

enthält.
-122 an-
duktions-
0, S. 39)
nteil von



10 % ergibt sich, in dem eine vollumfängliche Zuordnung des
Kommissionsaufwands zu den FISDM und danach eine anteilige
Zuordnung des gesamten Sachaufwands auf FISDM und FISIM
erfolgt. Die FISIM-Vorleistungen, die zwischen den Kreditinstituten
verrechnet werden, bleiben unberücksichtigt.30

30 Das SECO (2010, S. 39) schlägt in seiner Berechnung sämtliche Vorleistungen des institutionellen Sektors
S.121-122 vollumfänglich dem Bruttoproduktionswert aus dem Kommissionsgeschäft (FISDM) zu. Der
Bruttoproduktionswert aus dem Zinsdifferenzgeschäft (FISIM) entspricht damit der Bruttowertschöpfung
(vgl. SECO, 2010, S. 39).



In einer viel diskutierten Rede aus dem Jahr 2010 beschreibt Andy
Haldane, Executive Director for Financial Stability bei der Bank of
England, ein verblüffendes Phänomen:

In der Schweiz zeigte sich in den frühen 1990er Jahren ebenfalls eine
auffällige Entwicklung. Diese Zeitperiode war in der Schweiz geprägt
von einer sich anbahnenden Bankenkrise, ausgelöst von erheblichen
Kapitalvernichtungen am Schweizer Immobilienmarkt. Der Banken-
krise ging in den 1980er Jahren ein Kredit- und Immobilienboom
voraus, der nach Baumann und Rutsch (2008) eine unmittelbare Folge
der Liberalisierungstendenzen im Schweizer Bankensektor darstellte.
Bis in die 1980er Jahre hinein hatten Kartellvereinbarungen zwischen
den Banken bestanden. Diese wurden Anfang der 1990er Jahre abge-
schafft und machten einem neuen Wettbewerbsgeist im Banken-
geschäft Platz. Im Kampf um Kunden wurde man zunehmend gross-
zügig, was die Belehnungsgrenzen und die Bonitätsprüfung anbelangte.
Die Banken gingen – wie Baumann und Rutsch (2008) weiter aus-
führen – deshalb höhere Kreditrisiken ein und vergaben Hypotheken in
grossen Volumina (vgl. Abbildung 7-4). Im Vergleich zur ökono-
mischen Aktivität stieg die Kreditvergabe stark an. Insbesondere das
Verhältnis der Hypotheken zum Bruttoinlandprodukt nahm in diesem
Zeitraum signifikant und rasch zu (vgl. SNB, 2013).

Diese Entwicklung ging mit einer übermässigen Zunahme der
Immobilienpreise einher. Gleichzeitig kam es auch zu einem Anstieg
bei den Konsumentenpreisen, so dass sich die SNB Anfang der 1990er
Jahre veranlasst sah, das Zinsniveau anzuheben. Hierdurch gerieten
zahlreiche Hypothekarschuldner in Zahlungsschwierigkeiten und die
Immobilienpreise in einen Abwärtssog. Die Materialisierung von
Kreditrisiken führte zu Solvenzproblemen zahlreicher kleiner und mitt-
lerer Kreditinstitute. Mit dem Zusammenbruch der Spar- und Leihkasse
Thun (SLT) im Jahr 1991 wurde die Krise allgemein sichtbar. Im ge-
samten schweizerischen Bankensystem wurden hohe Wertberichti-
gungen nötig. Diese wurden von der Eidgenössischen Bankenkom-
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Die auffällige Entwicklung der FISIM während der Krisenjahre macht
die Problematik des FISIM-Konzepts noch einmal deutlich. Sie stützt
die Auffassung, wonach der gültige FISIM-Berechnungsmodus zu
verzerrten Einschätzungen führen kann. Die Daten zeigen, dass in einer
Zeit, in der die Bankenkrise der Schweizer Volkswirtschaft erheblichen
Schaden zugefügt hat, die Kreditinstitute insgesamt deutliche Erfolge
verzeichnen konnten. Im Zusammenhang mit der FISIM-Diskussion ist
dabei insbesondere zu kritisieren, dass sich diese als Produktions-
zuwächse im Wertschöpfungsaggregat der VGR niederschlagen.



Die Studie diskutiert konzeptionelle Probleme im Zusammenhang mit
der Quantifizierung des Produktionswertes sogenannter unterstellter
Bankdienstleistungen (FISIM). Die aktuelle Vorgehensweise in der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR), die Risikoprämien als
Teil der unterstellten Bankgebühr in den Produktionskonten zu berück-
sichtigen, widerspricht der eigentlichen Systematik der VGR und ist
ökonomisch wenig überzeugend. Die Berechnungen in unserer Studie
zeigen, dass die Risikobereinigung der FISIM zu einer Reduktion der
Wertschöpfung der Kreditinstitute in der Schweiz von bis zu 40 %
führt. Diese empirischen Ergebnisse stehen im Einklang mit ent-
sprechenden empirischen Untersuchungen für die USA und den Euro-
Raum.

Vieles spricht dafür, dass die sektorale Verteilung der Bruttowert-
schöpfung im derzeit gültigen VGR-System zugunsten der Kredit-
institute verzerrt ist. Ursächlich hierfür ist der Modus, nach dem die
unterstellte Bankgebühr (FISIM) berechnet wird. Intention der Unter-
suchung ist, diese Problematik aufzuzeigen und eine risikobereinigte
FISIM für die Schweiz zu approximieren. Die Untersuchungsresultate
sind dabei als eine erste Annäherung zu verstehen.

Die derzeit praktizierte Berechnung der FISIM in der Schweizer VGR
entspricht dem international gültigen Konzept des ESVG und SNA.
Die Studie soll die aktuellen Diskussionen in den internationalen Gre-
mien der Statistiker von UNO, OECD und Eurostat in Bezug auf die
korrekte Quantifizierung der FISIM aufzeigen. Wenn die internatio-
nalen Standards aufgrund dieser Diskussion angepasst werden, so wird
die Schweiz nicht umhin kommen, dies in der Schweizer VGR zu
berücksichtigen.
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S.11001 Öffentliche nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

S.11002 Private nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

S.11003 Ausländische nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

S.121 Zentralbank

S.122 Kreditinstitute

S.123 Sonstige Finanzinstitute (ohne Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen

S.124 Kredit- und Versicherungshilfstätigkeiten

S.125 Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen

S.1311 Bund (Zentralstaat)

S.1312 Länder

S.1313 Gemeinden

S.1314 Sozialversicherung

S.141+S.142 Selbständigenhaushalte (mit und ohne Arbeitnehmer)

S.143 Arbeitnehmerhaushalte

S.1441 Haushalte von Vermögenseinkommensempfängern

S.1442 Haushalte von Renten und Pensionsempfängern

S.1443 Sonstige Nichterwerbstätigenhaushalte

S.145 Sonstige private Haushalte

Quelle: ESVG, eigene Darstellung.



641 Zentralbanken und Kreditinstitute
6411 Zentralbanken
641100 Schweizer Zentralbank
6419 Kreditinstitute (ohne Spezialkreditinstitute)
641901 Institute mit besonderem Geschäftskreis
641902 Kantonalbanken
641903 Grossbanken
641904 Regionalbanken und Sparkassen
641905 Raiffeisenbanken
641906 Handelsbanken
641907 Börsenbanken
641908 Ausländisch beherrschte Banken
641909 Fillialen ausländischer Banken
641910 Privatbankiers
641911 Andere Banken
641912 Sonstige Kreditinstitute (ohne Spezialkreditinstitute) a. n. g.
642 Beteiligungsgesellschaften
6420 Beteiligungsgesellschaften
642001 Finanzholdinggesellschaften
642002 Andere Holdinggesellschaften
643 Treuhand- und sonstige Fonds und ähnliche Finanzinstitutionen
6430 Treuhand- und sonstige Fonds und ähnliche Finanzinstitutionen
643000 Treuhand- und sonstige Fonds und ähnliche Finanzinstitutionen
649 Sonstige Finanzierungsinstitutionen
6491 Institutionen für Finanzierungsleasing
649100 Institutionen für Finanzierungsleasing
6492 Spezialkreditinstitute
649201 Kleinkreditinstitute
649202 Sonstige Spezialkreditinstitute
6499 Erbringung von sonstigen Finanzdienstleistungen a. n. g.
649901 Investmentgesellschaften
649902 Tresorerie innerhalb einer Unternehmensgruppe
649903 Sonstige Finanzierungsinstitutionen a. n. g.

NOGA 64 „Erbringung von Finanzdienstleistungen“ gehört zu der Abteilung K „Erbringung von
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen“ der Allgemeinen Systematikder Wirtschaftszweige
(NOGA 2008). Diese Abteilung umfasst die Hereinnahme und das Ausleihen von Finanzmitteln
(ohne Versicherungen, Pensions- und Sterbekassen, Sozialversicherung). Die Tätigkeiten der
Arten 641901 bis 641910 und 649201 unterstehen dem Bundesgesetz über die Banken und Spar-
kassen (Bankengesetz, BankG, Bundesgesetz vom 8. November 1934, Stand 28. September 1999).
Die Einteilung der Banken folgt derjenigen der SNB für die Bankenstatistik (vgl. BFS, 2008).

Quelle: BFS, eigene Darstellung.
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