Monatsthema

Wird die Wertsch6pfung der Kreditinstitute zu hoch

ausgewiesen?

Der vorliegende Beitrag diskutiert
konzeptionelle Probleme im Zu-
sammenhang mit der Quantifizie-
rung des Produktionswerts soge-
nannter unterstellter Bankdienst-
leistungen (Fisim). Der aktuelle
Modus, Risikopramien als Teil der
unterstellten Bankgebiihrin den
Produktionskonten der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung
(VGR) zu beriicksichtigen, wider-
spricht der eigentlichen Systema-
tik der VGR und ist 6konomisch
wenig iiberzeugend. Diese Pra-
xis fiihrt unter anderem dazu,
dass die Wertschopfung im insti-
tutionellen Sektor Kreditinstitute
zu hoch und in anderen institu-
tionellen Sektoren tendenziell zu

tief ausgewiesen wird.!

1 Dervorliegende Beitrag fasst Ergebnisse einer Studie
im Auftrag des Staatssekretariats fiir Wirtschaft (Seco)
zusammen (vgl. Kellermann und Schlag, 2013).

Vgl. BFS (2003), S.16.

Vgl. ISWGNA Fisim Task Force (2011).

Vgl. Zieschang (2012).

Vgl. Haldane et al. (2010), Kellermann und Schlag

(2013).

6 Die Kritik an der herrschenden Fisim-Praxis ist nicht als

Kritik an der Einkommenshéhe oder -entwicklung im

Sektor Kreditinstitute zu verstehen. Bemangelt wird,

wie diese Einkommen im System der VGR als Wertschp-

fung deklariert werden.

Vgl. Europdische Komission (2010), ESVG 2010,

§14.01.

Die Zinsen auf eigene Mittel stellen Primareinkommen

dar und werden den Kreditinstituten im primaren

Einkommensverteilungskonto zugerechnet.

9 Vgl. BFS (2003), S. 50.

10 Der Referenzzinssatz wurde lange als Zins verstanden,
der fiir das risikolose Verleihen von Geld beispielsweise
unter Familienmitgliedern bezahlt wird. Man spricht
auch vom «reinen Preis des Geldes». Der Referenzzins
enthilt damit weder einen Aufschlag zur Abgeltung von
Dienstleistungen, die von Finanzmittlern erbracht wer-
den, noch einen Risikoaufschlag. SNA und ESVG nennen
den Interbankenzins als addquaten Referenzzins. Gleich-
zeitig darf nach SNA 2008 und ESVG 2010 der Referenz-
zinssatz neuerdings eine Risikokomponente enthalten.

11 Vgl. BFS (2007) sowie Tabelle 2.
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Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung liefert nicht immer vollstandig plausible Ergebnisse, was Hohe und zyklischen
Verlauf der Wertschopfung der Kreditinstitute anbelangt. Besondere Probleme bestehen im Zusammenhang mit der

Quantifizierung des Produktionswerts sogenannter unterstellter Bankdienstleistungen (Fisim).

«Die Messung der Produktion von Ban-
ken und finanziellen Kapitalgesellschaften
stellt fur die Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnung eine grosse Herausforderung dar».?
Diese Auffassung wird nicht nur vom Bun-
desamt fiir Statistik (BFS) vertreten, sondern
international geteilt. So setzten u.a. Eurostat,
OECD, Europidische Zentralbank und die
Vereinten Nationen verschiedene Arbeits-
gruppen ein, die den Bestimmungsmodus
der Bruttowertschopfung von Kreditinstitu-
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ten kritisch reflektieren sollen.’ Die Diskussi-
on hat dabei eine technische, konzeptionelle,
theoretische und politische Dimension.* Tat-
sichlich liefert die VGR nicht immer voll-
stindig plausible Ergebnisse, was Hohe und
zyklischen Verlauf der Wertschopfung der
Kreditinstitute anbelangt.®

Komponenten des Produktionswerts
der Kreditinstitute

Die VGR ist ein in der Wirtschaftspolitik
viel gebrauchtes Evaluations- und Diagnose-
instrument. Nicht selten werden einzelne
Aggregate der VGR als Indikator der volks-
wirtschaftlichen Bedeutung eines Sektors
oder einer Branche herangezogen. Dies gilt
insbesondere fiir die sektorale Bruttowert-
schopfung (BWS), die den Beitrag der insti-
tutionellen Sektoren zur gesamtwirtschaftli-
chen Produktion misst. In der Schweiz hat
sich die BWS der Kreditinstitute in den ver-
gangenen Dekaden sehr dynamisch und weit
iiberdurchschnittlich entwickelt. Thr Anteil
am Bruttoinlandprodukt (BIP) betrug im
Jahr 1990 3,8% und stieg bis 2007 auf 8,8%
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Kasten 1
FISDM

Die Financial Intermediation Services Di-
rectly Measured (FISDM) erfassen Leistungen
der Kreditinstitute, die vom Kunden direkt
bezahlt werden. Hierzu zdhlen Kommissionen
wie Courtagen fiir Kundengeschafte im Han-
del, Gebiihren beim Zahlungsverkehr, Depot-
und Treuhandgebiihren sowie Gebiihren fiir
die Vermdgensverwaltung. Grafik 1 zeigt, dass
der FISDM-Anteil am Produktionswert der
Schweizer Finanzintermediare in den Jahren
1995-2007 von 47% auf 66% zugenommen
hat. Erist im internationalen Vergleich relativ
hoch. In den Niederlanden, Finnland, Spani-
en und Deutschland machen Kommissionen
nur ca. 30% des Produktionswerts der Kredit-
institute aus. Im Vereinigten Konigreich sind
es 50%, in Italien 66% und in Luxemburg
70%.

Grafik 1
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Zusammensetzung des Produktionswerts im Sektor Kreditinstitute (S.121-122), 1990-2010

Fisim Vorleistungen (linke Skala) [ Fisim Konsum (linke Skala)
[ Anteil BWS 5.121-122 am BIP (rechte Skala)

In Mio. CHF, zu laufenden Preisen
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an (siehe Grafik 1).° Diese Entwicklung geht
beinahe vollstindig auf die Expansion der
Nettobetriebsiiberschiisse in den 1990er-Jah-
ren zuriick. Die in den Kreditinstituten ent-
standenen Arbeitnehmerentgelte bleiben mit
einem Anteil zwischen 3,5% und 4% am BIP
dagegen relativ stabil. Ahnliches gilt fiir den
Wertschopfungsanteil der Versicherungs-
gesellschaften, der zwischen 1990 und 2007
leicht von 3,5% auf 4,3% am BIP zunimmt.

Die BWS entspricht der Differenz aus
Produktionswert und Vorleistungen. Im
Sektor Kreditinstitute setzt sich der Produk-
tionswert zusammen aus den Gebiihren aus
Kommissionsgeschiften (Financial Interme-
diation Services Directly Measured, FISDM)
und den unterstellten Bankgebithren (Fi-
nancial Intermediation Services Indirectly
Measured, Fisim). Die Erfassung der FISDM
ist vergleichsweise unproblematisch (siehe
Kasten 1). Schwieriger ist hingegen die Be-
stimmung der Fisim, d.h. des Produktions-
werts, der sich aus der finanziellen Mittler-
tatigkeit der Kreditinstitute ergibt. Diese
«traditionellen Finanzdienstleistungen» be-
stehen letztlich darin, «Einlagen von Ein-
heiten entgegenzunehmen [...] und diese
anschliessend an andere Einheiten auszulei-
hen.»” Sie generieren keinen Umsatz im en-
geren Sinne und miissen in der VGR durch
ein spezifisches Verfahren indirekt bestimmt
werden.
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Fisim Exporte (linke Skala) [Jll FISDM (linke Skala)

In % des BIP
10

Quelle: BFS; Kellermann, Schlag (2013) / Die Volkswirtschaft

Bestimmung der Fisim

Ein einfaches Schema erlaubt, die Grund-
ziige des VGR-Konzepts zur Ermittlung der
Fisim darzustellen (siehe Grafik 2). Aus-
gangspunkt bilden die Fisim-relevanten Fi-
nanzinstrumente auf der Aktiv- und Passiv-
seite der Bankbilanz. Sie werden mit E fir
Einlagen und K fiir Kreditinstrumente be-
zeichnet. Die Einleger akzeptieren einen
Einlagenzins rg, der unter dem vom Kredit-
nehmer gezahlten Satz ry liegt. Aus diesen
berechnet sich der Nettozinsertrag, der den
Finanzmittlern als Differenz aus empfange-
nen Zinsen und geleisteten Zinszahlungen
zufliesst. Nur ein Teil des Nettozinsertrags
zdhlt zum Produktionswert; der verblei-
bende Rest entspricht der Verzinsung der ei-
genen Mittel (K - E').> Gemiss BFS (2007,
S. 3) wurde das Konzept der Fisim explizit
entwickelt, um die aus der Zinsspanne ent-
stehenden Nettozinsertrige in eine Leis-
tungsvergiitungskomponente und eine reine
Vermogenseinkommenskomponente zu zer-
legen. Letztere stammt nicht aus der Mittler-
titigkeit der Bank und ist damit auch nicht
Bestandteil der Fisim.” Die Aufteilung des
Nettozinsertrags erfolgt mit Hilfe eines Re-
ferenzzinssatzes t.°, der in der Schweizer
VGR einem gewichteten Durchschnitt aus
den fakturierten Kredit- und Einlagenzinsen
entspricht.!! Das Fisim setzt sich in der
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Tabelle 1

Auswirkungen einer Eliminierung der Fisim aus den Produktionskonten, 1990-2010
Veranderung von Bruttowertschopfung, BIP, Konsum und Export, in %

S.11+14+15
1990 1.4
1991 1.8
1992 21l
1993 31
1994 3.1
1995 3.2
1996 3.8
1997 4.2
1998 4.1
1999 4.3
2000 4.0
2001 3.6
2002 3.8
2003 4.0
2004 3.6
2005 3.4
2006 3.2
2007 2.8
2008 2.9
2009 31
2010 2.9

Legende:

S.121-122
-73.7
-73.6
-73.8
-70.8
-71.8
-77.7
-75.4
-69.9
-66.7
-64.9
-58.6
-65.2
-67.2
-66.7
-62.7
-59.9
-55.7
-50.7
-58.6
-66.6
-68.4

S.11+14+15 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

+ Private Haushalte + Private Organisationen

ohne Erwerbszweck

S.121-122  Zentralbanken, Kreditinstitute

S.125 Versicherungsgesellschaften und
Pensionskassen

$.13 Staat

12 Vgl. Wang et al. (2009), Mink (2011) sowie Zieschang

(2012).

13 Vgl. Mink (2011) sowie Kasten 2.
14 Zusammengenommen betragen samtliche in der Schwei-
zer Bankenstatistik ausgewiesenen Wertberichtigungen,

Riickstellungen und Reserven der Banken im Zeitraum
1996 bis 2010 durchschnittlich gut 40% am Fisim.

15 Vgl. ESVG 95, § 3.07. sowie Kasten 2. Das ESVG 95 listet
Grenzfélle auf, fiir die Vereinbarungen getroffen worden
sind, die den Konzeptrahmen des ESVG nicht einhalten.

Hierzu wird auch das Fisim-Reglement gezéhlt (vgl.

Eurostat, 1996, § 1.13).

16 Zinsen stellen in der VGR «im Grunde genommen Vermo-
genseinkommeny dar (vgl. BFS, 2003, S. 16). Zinstrans-

fers sind daher im Einkommensverteilungskonto und

nichtim Produktionskonto zu verbuchen. Anders ausge-
driickt werden Zinsen normalerweise aus der Bruttowert-

schopfung (BWS) der leistenden Wirtschaftseinheit -

beispielsweise einem Industrieunternehmen - bezahlt.
Bei der empfangenden Wirtschaftseinheit - dem Inves-

tor - sind sie hingegen als Transfereinkommen zu

behandeln.

17 Die spezifische Behandlung der im FISIM enthaltenen
Risikopramien fiihrt dazu, dass die Wertschépfung in
den iibrigen produzierenden Sektoren umso geringer
ausfallt, je stéarker sich diese iiber Bankkredite finan-

zieren.

18 Eine Ausnahme bilden die sonstigen Nichtmarkt-

produzenten.

Bruttowertschépfung
S.125 S.13 Gesamt
1.4 -0.4 -1.6
2.0 -0.6 -1.5
2.5 -0.7 -1.5
4.7 -1.3 -1.7
5.7 -1.4 =17
6.1 -1.3 -1.6
8.6 -1.5 -1.8
9.6 -1.5 -2.1
9.2 -1.3 -2.2
7.7 -1.1 -2.1
5.8 -1.1 -2.2
7.1 -1.2 -2.2
8.0 -1.3 -2.0
7.1 -1.3 -2.1
Uol] —1.2 -2.0
8.8 -1.2 -2.2
6.7 =1l -2.2
4.8 -0.9 -2.1
4.0 -0.7 -2.1
3.3 -0.7 -2.3
3.2 -0.9 -2.1

Schweizer VGR daher etwa hilftig aus dem
Einlagen-Fisim E (rz - rp) und dem Kredit-
Fisim K(rx - rz) zusammen. Grafik 2 zeigt
die Einnahmen aus der Anlage eigener Mit-
tel (K - E) rg sowie die beiden Fisim-Kom-
ponenten des Nettozinsertrags.

Umstrittene Risikopramien

Den VGR-Spezialisten bereitete es von
Anfang an Unbehagen, Zinsertrage als Ele-
ment der Produktion anzuerkennen, wie
dies bei den unterstellten Bankgebiihren der
Fall ist. Die Unzufriedenheit mit dem Fisim-
Konzept fithrte zu verschiedenen Revisio-
nen. Diese betreffen nicht nur das System
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
der Vereinten Nationen (SNA) und das Eu-
ropéische System der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (ESVG), sondern wirken
sich auch auf die Schweizer VGR aus.

Die Kritik am Fisim-Konzept ist vielfil-
tig."”> Auf dem Priifstand steht vor allem der
Umgang mit den im Fisim enthaltenen Risi-
koprimien. Diese ergeben sich aus den risi-
kobedingten Zinsaufschldgen, die einen Teil
der Zinsmarge zwischen den fakturierten
Kredit- und Einlagenzinsen (rx - rg) aus-
machen. Den Kreditinstituten fliessen die Ri-
sikopramien fiir die Ubernahme von Kredit-
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BIP

Konsum Export
Offentlich Privat
-1.5 -0.3 -1.5 -1.7
-1.4 -0.5 -1.5 -1.3
-1.4 -0.6 -1.6 -1.0
-1.7 -1.1 -1.8 -0.9
-1.6 =12 -1.7 -0.9
-1.6 -1.1 -1.7 -0.9
-1.7 -1.3 -1.9 -0.8
-2.0 -1.3 -2.1 -1.1
-2.1 -1.1 -2.0 -1.5
-2.0 -1.0 -1.9 =13
-2.1 -0.9 -1.9 -1.7
-2.1 -1.1 -1.9 -1.6
-1.9 -1.1 -1.9 -1.1
-2.0 -1.1 -2.0 -1.2
-1.9 -1.0 -1.8 -1.2
-2.0 -1.0 -1.8 -1.6
-2.0 -0.9 -1.8 =155
-2.0 -0.8 -1.9 -1.4
-2.0 -0.6 -2.0 -1.3
-2.1 -0.6 -2.0 -1.7
-2.0 -0.8 -1.9 -1.4

Quelle: BFS; Kellermann, Schlag (2013) / Die Volkswirtschaft

ausfallrisiken, Liquiditdts- und Marktrisiken
zu. Sie nutzen diese, um Reserven zu bilden
oder um die Triger des Risikos zu entloh-
nen.” Die als Risikoprimie zufliessenden
Mittel sind folglich gebunden und stehen
nicht zur Finanzierung von Produktions-
faktoren zur Verfiigung.'* Das Kreditinstitut
kann vielmehr nur den Anteil der Fisim in
der Produktion von Bankdienstleistungen
einsetzen, der nach Subtraktion der Risiko-
pramie iibrig bleibt. Umgekehrt gilt, dass der
Anteil der Fisim, der nicht fiir den Einsatz
von Produktionsfaktoren oder den Sachauf-
wand verbraucht wird, die Bildung entspre-
chender Reserven moglich macht.

Dass die Risikoprimien trotzdem als
Komponente der Fisim im Produktionskon-
to des institutionellen Sektors Kreditinstitute
auftauchen, widerspricht der Systematik der
VGR. Gemiss dieser wird unter Produktion
eine Titigkeit verstanden, bei der «durch
den Einsatz von Arbeitskriften, Kapital so-
wie Waren und Dienstleistungen andere Wa-
ren und Dienstleistungen produziert wer-
den».”* Die Ubernahme von Risiken durch
das Kreditinstitut spendet zwar Nutzen, wo-
durch Zahlungsbereitschaft bei den Bank-
kunden entsteht. Die so generierten Einnah-
men sind jedoch nicht als Produktion im
eigentlichen Sinne zu interpretieren.'® Risi-



Kasten 2

Versicherungsgesellschaften
in der VGR

Die Versicherungsgesellschaften und Pen-
sionskassen (S.125) sind ebenso wie die Kre-
ditinstitute (S.122) Bestandteil des instituti-
onellen Sektors finanzielle Kapitalgesell-
schaften (S.12). Der Modus, nach dem der
Produktionswert bei den Versicherungsgesell-
schaften ermittelt wird, ist im Vergleich zu
den Kreditinstituten ndher am Produktions-
paradigma des ESVG. Der Produktionswert der
Lebensversicherungen und der Schadenversi-
cherungen wird im ESVG 1995 nach einem von
Eurostat entwickelten Verfahren berechnet.
Er ergibt sich aus der Summe der verdienten
tatsdchlichen Pramien zuziiglich den zusatzli-
chen Pramien abziiglich falliger Leistungen,
Verdnderungen der Deckungsriickstellungen
und der Riickstellungen fiir Gewinnbeteili-
gung der Versicherten.? Die in den Pramien
enthaltenen Anteile, die zur Deckung laufen-
der Schdden und Bildung von Riickstellungen
verwendet werden, sind damit nicht mehrim
Produktionswert der Versicherungsgesell-
schaften enthalten.

In der Einkommensrechnung der VGR ent-
spricht die Wertschopfung den Lohnen und
Gehdltern, den Ertragen der Versicherungsge-
sellschaften und den an die Versicherten aus-
gezahlten Gewinnbeteiligungen.

a Vgl. Eurostat (1996), Anhang III Versicherungen,
S. 289ff.

Grafik 1

Risikopramie als Komponente der Fisim
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Legende: Quelle: BFS; Kellermann, Schlag (2013) / Die Volkswirtschaft

A+B+C+D Nettozinsertrag

A Vermdgenseinkommenskomponente

B+C+D Fisim

B Dienstleistungsanteil im Einlagen-Fisim

C Dienstleistungsanteilim Kredit-Fisim

D Risikopramie

E Einlagen

K Kreditinstrumente

kopramien sind infolgedessen im Produkti-
onskonto der VGR deplatziert.”

Wertschopfung ohne Fisim

Wird dieser Argumentation gefolgt, so ist
die Fisim konsequenterweise um die Risiko-
pramien zu bereinigen. In der Literatur wer-
den verschiedene Verfahren zur Ermittlung
einer sogenannten risikobereinigten Fisim
diskutiert. Viel Beachtung findet ein Ansatz
von Wang et al. (2009). Die Autoren verab-
schieden sich von der Idee eines singuliren
Referenzzinssatzes und fiithren stattdessen fiir
unterschiedliche Finanzinstrumente in der
Bilanz der Kreditinstitute jeweils passende
Referenzzinssitze ein. Diese sind aus Sicht
der Bankkunden als Opportunititszinssitze
zu interpretieren. Die Basisiiberlegung ist,
dass fiir jedes Finanzinstrument ein alterna-
tives Instrument mit vergleichbarer Laufzeit
und Risikoeigenschaften am Markt verfigbar
ist. Der Umstand, dass sich die Bankkunden
fir die Produkte der Kreditinstitute — und
gegen die entsprechenden Substitute — ent-
scheiden, driickt deren Zahlungsbereitschaft
fiir die spezifische Leistung der Bank aus. An
dieser wird der tatsichliche Wert der unter-
stellten Bankdienstleistungen gemessen.

Grafik 2 stellt dar, wie die Zerlegung der
Fisim durch die Einfiihrung der Opportuni-
tatszinssdtze auf Seite der Einleger r” und
Kreditnehmer r¢% erfolgt. Die Fisim wird
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dabei in zwei Dienstleistungskomponenten
und die verbleibende Risikopramie auf-
geteilt. Unter der extremen Annahme, dass
die Opportunititszinssitze exakt den faktu-
rierten Zinsen entsprechen (r; = ry und
% = ry), ist die gesamte Fisim als Risiko-
pramie zu interpretieren. Die risikobereinig-
te Fisim betrigt in diesem Fall Null. Eine ein-
fache Simulation fiir den Zeitraum 1990 bis
2010 zeigt, welche Auswirkungen die voll-
stindige Eliminierung der Fisim aus den
Produktionskonten der Schweizer VGR hiit-
te. Diese sind — wie in Tabelle 1 ausgewiesen
— betrichtlich.

Als unmittelbare Folge der Fisim-Eli-
minierung sinkt zunichst die nominale
BWS im Sektor Kreditinstitute (S.121-122).
Dies gilt fir den gesamten Zeitraum, wobei
der Effekt in den 1990er-Jahren etwas hoher
ausfillt als nach der Jahrtausendwende. Die
hochste Wertschopfungsreduktion —ergibt
sich im Jahr 1995 mit 78%. Im Jahr 2007
geht die Wertschopfung der Kreditinstitute
um 51% zuriick. Wird die Fisim aus dem
Produktionswert der Kreditinstitute heraus-
gerechnet, sind davon simtliche institutio-
nelle Sektoren sowie das Schweizer BIP ins-
gesamt betroffen. Dies riihrt daher, dass ein
Teil der Fisim den iibrigen produzierenden
Sektoren als Vorleistungen angelastet wird.
Fallen diese Fisim-Vorleistungen weg, so
steigt die Wertschopfung der betroffenen
Sektoren.'® Auf das berechnete BIP gehen da-
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19 Zur Aufgliederung der Fisim auf die institutionellen
Sektoren vgl. BFS (2007).
20 Vgl. Kellermann und Schlag (2013).

Tabelle 2

Auswirkungen der Anpassung von Fisim im Sektor Kreditinstitute (S.121-122), 2008-2010

Zu laufenden Preisen, Reduktion in %

A. Zinssatze (in %)

2008 2009 2010

Kreditseite

Auf Schweizer Franken lautende Forderungen gegeniiber inldndischen Banken 1.36 0.55 0.42
Auf Schweizer Franken lautende Forderungen gegeniiber inldndischen Kunden 3.29 2.65 2.69
Auf Schweizer Franken lautende inlandische Hypothekarforderungen 3.33 2.80 2.58

Gewichteter durchschnittlicher Kreditzins (rg)
Opportunitédtszinssatz Kredit? (r°P)
Referenzinssatz (rz)

Einlagenseite

Opportunitdtszinssatz Einlagen® (r°?)
Gewichteter durchschnittlicher Einlagenzins (rg)

3.10 2.70 2.00
3.16 2.41 1.80

2.41 1.87 1.29

2.44 1.39 0.98
1.70 1.10 0.50

Auf CHF lautende inlandische Verpflichtungen in Spar- und Anlageform 1.18 0.80 0.68
Auf CHF lautende iibrige Verpflichtungen gegeniiber inldndischen Kunden 1.02 0.42 0.42
Auf CHF lautende Verpflichtungen gegeniiber inlandischen Banken 1.01 0.50 0.57

a Rendite CHF-Anleihen Geschaftsbanken 8 Jahre.
b Obligationen Eidgenossenschaft 5 Jahre.

B. Auswirkungen der Anpassung von Fisim in S.121-122 (in Mio. CHF) 2008 2009 2010

Fisim

Normal 26370 27360 26585

Risk-adjusted 10900 9920 11754

Reduktion 59% 64% 56%

FISDIM

Normal 42915 36659 35638

Produktionswert

Normal 69285 64019 62223

Risk-adjusted 53815 46580 47392

Reduktion 22% 27% 24%

Vorleistungen

Normal 28165 26667 26463
davon Fisim 2290 2470 2131

Risk-adjusted 26821 25093 25274

Bruttowertschopfung

Normal 41121 37352 35759

Risk-adjusted 26994 21487 22117

Reduktion 34% 42% 38%

mit gegenldufige Effekte aus. Da jedoch nicht
die gesamte Fisim Vorleistung darstellt, son-
dern ein gewisser Anteil in Konsum und Ex-
port fliesst, dominiert der kontraktive Effekt.
In Folge der Reduktion der Konsum- und
Exportaggregate reduziert sich das BIP auch
in der Verwendungsrechnung."

Tabelle 1 stellt die gegenldufigen Aus-
wirkungen der Eliminierung der Fisim aus
den Produktionskonten der VGR explizit dar.
Im Jahr 2010 steigt die BWS der nichtfinan-
ziellen Kapitalgesellschaften (S.11), privaten
Haushalte (S.14) und privaten Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck (S.15) insgesamt
um 2,9% an. Die Zunahme der BWS im ins-
Sektor
schaften und Pensionskassen (S.125) betrigt
3,2%. Aufgrund der spezifischen Behand-
lung von Vorleistungen im Produktionskon-
to des Staates (S.13) geht dessen BWS um
knapp 1% zuriick. Hieraus resultiert eine Re-

titutionellen Versicherungsgesell-

duktion des nominalen BIP um insgesamt
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2%. Verwendungsseitig sinken die Exporte
um 1,4%, der private Konsum um 1,9% und
der offentliche Konsum um 0,8%.

Risikobereinigung mittels
Opportunitdtszinssatzen

Auf Basis von Daten aus der Bankstatistik
der SNB lisst sich fiir die Schweiz eine Ap-
proximation der risikobereinigten Fisim
nach dem Wangschen Ansatz vornehmen.
Die Darstellung des Berechnungsmodus fin-
det sich in Kellermann und Schlag (2013).
Verschiedene Eckdaten sowie die wichtigsten
Berechnungsresultate sind Tabelle 2 zu ent-
nehmen. Die Berticksichtigung von Oppor-
tunititszinssitzen reduziert die Fisim im
Jahr 2008 um ca. 59% gegeniiber dem auf
Basis der giiltigen Bestimmungen ausgewie-
senen Niveau. Im Jahr 2009 liegt die approxi-
mierte Fisim-Reduktion bei 64% und im
Jahr 2010 bei 56%. Wird die risikobereinigte



Monatsthema

Die modifizierte Wertschopfung der Kreditinsti-
tute betrdgtin den betrachteten Jahren nur
noch knapp 60% des in der VGR tatsdchlich aus-
gewiesenen Niveaus.

Kasten 3
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Raum kommen auf insgesamt vergleichbare,
allenfalls etwas geringere Auswirkungen der
Risikobereinigung auf Fisim und Wertschop-
fung im Sektor Kreditinstitute.?

Fazit

Vieles spricht dafiir, dass die sektorale
Verteilung der BWS im derzeit giiltigen VGR-
System zugunsten der Kreditinstitute ver-
zerrt ist. Ursache hierfiir ist der Modus, nach
dem die unterstellte Bankgebiihr (Fisim) be-
rechnet wird. Intention der vorgestellten Un-
tersuchung ist, diese Problematik aufzuzei-
gen und eine risikobereinigte Fisim zu
approximieren. Die Untersuchungsresultate
sind dabei als erste Anndherung zu verste-
hen. Sie beruhen auf einer liickenhaften Da-
tenbasis und bringen einen Ansatz zur An-
wendung, der sich noch in der Entwicklung
befindet. 1



