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EINLEITUNG

Die Publikationen der Sektion Volkswirtschaftliche Ge-
samtrechnung (VGR) bieten zusdtzlich zur Prasentation
detaillierter, aktueller Zahlen punktuelle Analysen zur
aktuellen Entwicklung des Wirtschaftsgeschehens. Diese
kdnnen sdmtliche Bestandteile der verdffentlichten Kon-
tensequenzen zum Gegenstand haben, sind also nicht
auf die verschiedenen Komponenten der Wertschdpfung
und des Bruttoinlandprodukts (BIP) beschrédnkt. Ein Bei-
spiel dafur ist das 2009 veroffentlichte BFS-Aktuell’, das
neben der Ver6ffentlichung neuester Zahlen die Auswir-
kungen der sich ausweitenden Finanzkrise auf volkswirt-
schaftliche Grossen wie die Wertschdpfung des Banken-
sektors und das Bruttonationaleinkommen (BNE) ndher
untersuchte.

Die vorliegende Publikation folgt diesem Grundsatz,
verzichtet jedoch auf eine vollstandige Darstellung der
aktuellsten Schatzungen. Sie steuert neue Elemente zur
Analyse der Krise 2008 bei, wobei drei spezifische As-
pekte im Vordergrund stehen: die Betrachtung dieser
Krise in einem historischen Zusammenhang, eine Analyse
der Sparquote der privaten Haushalte und eine Darstel-
lung des VGR-Systems. Die Analysen stltzen sich auf die
2010 erfolgte Verodffentlichung der vollstdndigen Kon-
tensequenzen fir das Jahr 20082 sowie erster Schatzun-
gen fiir das BIP 2009.

Konkret wird in einem ersten Teil die Krise von 2008
in einen historischen Zusammenhang gestellt. Gestutzt
auf eine Zeitreihe des BIP wird mit vorwiegend deskripti-
ven Mitteln ein Vergleich zwischen den Merkmalen der
verschiedenen Krisen durchgefuhrt, welche die Schwei-
zer Wirtschaftsgeschichte auf ihre Weise gepréagt haben.
Dabei werden die dynamischen Aspekte dieser Krisen
und ihre unterschiedlichen Auswirkungen auf den
Arbeitsmarkt aufgezeigt.

T BFS (2009), «Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung 2008, Finanzkrise und
divergierende Ergebnisse», BFS Aktuell, Neuchatel.

2 Die verfligbaren Daten fiir die spateren Jahre erlauben noch keine voll-
standige Erstellung der Kontensequenzen. Die Publikation einer ersten
Sequenz fur das Jahr 2009 ist fiir Juni 2011 geplant.
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In einem zweiten Teil wird die Sparquote der privaten
Haushalte beleuchtet, insbesondere im Zusammenhang
mit der wirtschaftlichen Entwicklung 2008. Fiir die Aus-
wahl der Sparquote der privaten Haushalte sprechen ver-
schiedene Griinde. Zum einen hatte die Sparentwicklung
einen massgeblichen Einfluss auf das Ausmass der Krise,
die sich ab 2007 ausbreitete. So spielten die privaten
Haushalte bei der Auslésung der Krise in den USA eine
massgebliche Rolle, denn sie waren aufgrund einer stetig
gestiegenen Verschuldung, die sich einer geringen Spar-
neigung verdankte, schlecht gegen einen Wirtschaftsab-
schwung gewappnet. Zum anderen zeigt die Sparquote
exemplarisch die Analysemdéglichkeiten der VGR auf sek-
torieller Ebene und fir einzelne Stromgrossen auf.

Schliesslich wird im dritten Teil das System der VGR
als Ganzes dargestellt. Einzelne Komponenten des Sys-
tems wie z.B. das Bruttoinlandprodukt (BIP) oder das
Bruttonationaleinkommen (BNE) werden zwar viel disku-
tiert, sie geben aber nur ein unvollstdndiges Bild wieder.
In ihrer vollstandigen Version liefert die VGR eine syste-
matische Beschreibung des Einkommenskreislaufs (oder
der Wertschopfung), von der Entstehung und Verteilung
des Einkommens bis hin zur Einkommensverwendung.
Sie beschreibt die verschiedenen Faktoren der Vermo-
gensbildung und stellt eine wichtige Informationsquelle
fur makro6konomische Analysen dar.

Die Publikation richtet sich in erster Linie an Personen
mit einem gewissen volkswirtschaftlichen Basiswissen.
Der gewdhlte, im Wesentlichen deskriptive Ansatz
spricht jedoch auch ein breites, wirtschaftlich interessier-
tes Publikum an. Auf die didaktische Aufbereitung des
Texts wurde besonders Wert gelegt und die notwendi-
gen fachlichen Erlauterungen sind soweit moglich in ge-
sonderten Késten enthalten.



Nach Ausbruch der Krise im Jahr 2008 kursierten viele
Vergleiche mit der Grossen Depression von 1929, insbe-
sondere aufgrund des Ausmasses der Probleme des
Finanzsystems und der damals aufkommenden Defla-
tionsdngste. Dieser erste Teil hat zum Ziel, einige Merk-
male verschiedener Krisen zu beschreiben, welche die
Schweizer Wirtschaftsgeschichte durch ihre Tragweite
besonders gepragt haben. Hierfir wurde ein Gberwie-
gend deskriptives Verfahren mit Fokus auf der Dynamik
gewisser Aggregate gewahlt. Hingegen wird nicht ver-
sucht, die ursdchlichen Mechanismen dieser Krisen ge-
nau nachzuzeichnen oder die zeitgendssische Wirt-
schafts- und Geldpolitik zu erértern.

Zentraler Untersuchungsgegenstand wird in den fol-
genden Kapiteln das Bruttoinlandprodukt (BIP) zu kons-
tanten Preisen sein, mit dem sich die reale Wirtschafts-
entwicklung im Zeitablauf frei von Preiseinfliissen
darstellen lasst. Dabei sollen insbesondere der Verlauf
des BIP nach Ausbruch der Krise und dessen konjunktu-
relle Auftholdynamik beleuchtet und dabei verschiedene
pragende Zeitrdume verglichen werden. Soweit die
Datengrundlage dies zuldsst, werden diese Betrachtun-
gen durch eine Darstellung der spezifischeren Dynami-
ken der Exporte und der inldndischen Endnachfrage
(Konsumausgaben und Anlageinvestitionen) erganzt.
Schliesslich werden auch die Reaktionen des Arbeits-
marktes in den betrachteten Zeitrdumen erértert.
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VGR und lange Reihen

Die Einfuihrung ins System der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) im dritten Teil dieser Publikation zeigt die
Dynamik dieses Systems auf. Diese Sachlage erfordert perio-
dische Anpassungen des konzeptuellen Rahmens, die in der
Regel weitreichend sind und die Erschliessung neu verftigba-
rer statistischer Informationen zum Ziel haben. Vollstandige,
kohéarente Kontensequenzen kdnnen daher nur fir relativ
kurze Zeitabschnitte erstellt werden. In der Schweiz sind der-
art umfassende Schatzungen ab 1990 verfligbar, nachdem
1980 eine erste Berechnung des BIP nach dem Verwen-
dungsansatz erstellt worden war. Diesen praktischen Ein-
schrankungen steht das Bedurfnis nach langeren Zeitreihen
entgegen, die eine Verbesserung der 6konometrischen
Schétzverfahren bzw. der historischen Analysen erlauben. Fur
die wichtigsten Aggregate des VGR-Systems werden deshalb
Ruckrechnungen fir langere Bezugszeitraume auf verein-
fachter Basis erstellt (in der Schweiz betrifft dies hauptsach-
lich das BIP und seine Komponenten nach dem Verwen-
dungsansatz). Die Rekonstruktion friherer Werte anhand
moderner Konzepte ist — soweit tiberhaupt sinnvoll — in der
Praxis unmoglich. Vielmehr missen Schatzungen, die auf
verschiedenen Systemen basieren, kombiniert werden. Lange
Zeitreihen bieten daher keine Gewdhr fiir konzeptuelle Koha-
renz Uber den gesamten Bezugszeitraum hinweg. In der
Schweiz werden vorzugsweise die Werte auf der Basis des
jungsten Systems mit den auf Basis der friiheren Systeme ge-
schétzten Verdnderungsraten kombiniert. Die Veranderungs-
raten gelten dabei als bestmogliches Mittel zur Wiedergabe
der gesuchten Entwicklung in Anbetracht der wirtschaft-
lichen Gegebenheiten und der Datenverfugbarkeit fur die je-
weiligen Zeitrdume. Im spezifischen Fall des BIP beruht die
verwendete lange Zeitreihe auf folgenden Bestandteilen:
1980-2009: Aktuelle Zeitreihe auf der Basis des Europai-
schen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen (ESVG) von 1995 und revidiert
2007 (Werte);

1948-1979: BIP-Reihe gemdass Schatzung des BFS auf der
Basis des vereinheitlichten Systems der OECD
von 19523 (Verdnderungsrate);

1913-1947: Schatzungen des BIP nach Andrist, Anderson
und Williams* (Verdnderungsrate);

1851-1912: Schétzungen des BIP nach Ritzmann-Blicken-
storfer® (Verdnderungsrate).

BFS (1978), «Revidierte Reihen der Nationalen Buchhaltung der Schweiz

1948-1976 sowie Produktionskonto 1970», Bd. II: Konzepte und Metho-
den, Bern.

F. Andrist, R.G. Anderson und M.W. Willliams (2000), «Real output in
Switzerland: new estimates for 1914-47», Federal Reserve Bank of St
Louis Review, SS. 43-69.

H. Ritzmann-Blickenstorfer (Hrsg., 1996), «Historische Statistik der
Schweiz» Chronos Verlag, Zurich.

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008 BFS 2011
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1.2.1 Konjunkturzyklus und Krisenbegriff

Das Konzept des Konjunkturzyklus erlaubt es, Schwan-
kungen der Wirtschaftsleistung zu klassifizieren, indem
diese in klar identifizierbare, aufeinanderfolgende Phasen
eingeteilt werden, die sich im Laufe der Zeit wiederho-
len. Bestimmen lassen sich diese durch einen Vergleich
der Entwicklung des BIP zu konstanten Preisen® mit der
potenziellen Entwicklung des BIP?. Im Allgemeinen wer-
den folgende Phasen unterschieden (s. auch Grafik G1):

1. Aufschwung: Phase, die durch ein starkes, tber dem
Wachstumspotenzial liegendes Wirtschaftswachstum
gepragt ist;

2. Hochststand/Krise: der Wendepunkt, der den Be-
ginn des Wirtschaftsabschwungs markiert. An die-
sem Punkt tiberschneiden sich reales und potenzielles
Wachstum;

3. Abschwung: Phase, in der sich die Wirtschaftstatig-
keit verlangsamt. Das reale Wachstum ist zwar noch
positiv, aber niedriger als das potenzielle Wachstum.
Ist der Rlickgang so stark, dass das Wachstum nega-
tiv ausfallt, verwandelt sich der Abschwung in eine
Rezession. Als Rezession wird ein negatives BIP-
Wachstum in zwei oder mehr aufeinander folgenden
Quartalen bezeichnet.

4. Tiefststand/Erholung: der Wendepunkt, der die Riick-
kehr zu einem kraftigen, Gber dem Wachstumspoten-
zial liegenden Wirtschaftswachstum markiert. Gleich
wie bei der Krise Uberschneiden sich reales und poten-
zielles Wachstum an diesem Punkt.

Aus dieser Definition geht klar hervor, dass der Begriff
der Krise hier anders gebraucht wird als im Alltag®. Er im-
pliziert ndmlich keineswegs einen Riickgang des BIP, son-
dern widerspiegelt lediglich den Beginn einer abflauen-
den Konjunktur, die sich zundchst mit dem potenziellen
Output deckt und in der Folge weiter zurlickgeht. Es ist
also durchaus denkbar, dass das BIP in der darauffolgen-
den Abschwungphase nicht negativ wird. Ausgehend
von dieser Definition werden die Krisen im folgenden
Kapitel identifiziert.

Die verschiedenen Phasen des Konjunkturzyklus sind
also nicht aus dem blossen Verlauf des BIP ersichtlich,
sondern werden anhand einer potenziellen Entwicklung
der Wirtschaftstatigkeit definiert. Dazu ist ein besonderes
statistisches Verfahren notwendig. Mit Hilfe eines Filters®
lassen sich die Daten einer BIP-Zeitreihe gldtten und in
zwei Komponenten zerlegen: eine langfristige Trend-
komponente und eine zyklische Komponente. Beide
Komponenten sind in Grafik G2 wiedergegeben.

Konjunkturzyklus G1
Potenzielles BIP
— Effektives BIP
- ~
P - ~ N == == Darstellung des Zyklus
// \\ Tiefststand/Erholung
7 Aufschwung
7/
//
Hochststand/Krise 7/
7/
//
Aufschwung

6 Der Begriff «BIP» wird im Folgenden ausschliesslich im Sinne des BIP zu
konstanten Preisen verwendet.

7 Weiterfiihrende theoretische Informationen finden sich in der BFS-Pub-
likation «Die Schweizer Wirtschaft von den Neunzigerjahren bis heute,
Wichtige Fakten und Konjunkturanalysen», BFS, Neuchatel, 2005. Unter
der potenziellen Entwicklung ist das Produktionsniveau zu verstehen, das
nachhaltig erzielt werden kann, ohne dass dabei inflationdre oder defla-
tiondre Spannungen entstehen.

2011 BFS VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008
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8 In der Umgangssprache wird der Begriff «Krise» in der Regel mit einem
Riickgang des BIP und erheblichen Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt
(Arbeitslosigkeit) gleichgesetzt.

2 Néhere Angaben zum Hodrick-Prescott-Filter, einer bevorzugten
Methode, finden sich in BFS (2005).
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Effektives BIP, potenzielles BIP (Logarithmus, linke Skala), zyklische Komponente

(Logarithmus, rechte Skala)
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1.2.2 Auswahl der pragenden Krisen

Grafik G2 zeigt den Verlauf des Konjunkturzyklus, so wie
er auf der Grundlage von Jahresdaten beschrieben wer-
den kann. Die Identifikation der Krisenpunkte (Wende-
punkte) erlaubt es, den gesamten Zeitraum anschliessend
in verschiedene Teilperioden zu unterteilen, deren Merk-
male sich vergleichen lassen'®, da jede einen eigenstandi-
gen Zyklus darstellt. Der Zeitraum 1939-1951 wird aus-
ser Acht gelassen: Der Zweite Weltkrieg Uberwiegt darin
zu stark.

Wiéhrend die Dauer der verschiedenen Konjunktur-
zyklen sehr &hnlich ist und jeweils 8-10 Jahre umfasste
(mit Ausnahme des Zyklus von 1951-1956, der ausser-
ordentlich kurz war), trifft dies auf deren tbrige Merk-
male nicht zu. Eine erste interessante Information liefert
die Entwicklung des effektiven BIP, dessen Durchschnitts-
verlauf Giber die einzelnen Zyklen hinweg mit dem
Gesamtdurchschnitt der Jahre 1920-2009 verglichen
werden kann. Die entsprechenden Wachstumsabwei-
chungen sind in Grafik G3 dargestellt, zusammen mit
der oben bereits erérterten zyklischen Komponente.

10 Ab 1920 wurden folgende Teilperioden definiert: 1920-1929, 1929-
1939, 1951-1956, 1956-1964, 1964-1973, 1973-1981, 1981-1990,
1990-2000, 20002008 und 2008 — ... Der Wendepunkt bei der letz-
ten Krise liesse sich auch dem Jahr 2007 zuordnen, da die Werte der
zyklischen Komponente fiir beide Jahre sehr nahe beieinander liegen.
Wird das gleiche Verfahren auf die Quartalsdaten des Staatssekretariats
fur Wirtschaft (SECO) angewendet, fallt der Wendepunkt allerdings ins
2. Quartal 2008. Der Zeitraum 1929-1939 liesse sich aufgrund des Auf-
schwungs 1933/1934 ebenfalls in zwei Teilzeitrdume untergliedern. Die-
ser war jedoch sehr voriibergehender Natur und blieb praktisch ohne
Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt (s. nachfolgende Kapitel).

© Bundesamt fiir Statistik (BFS)

Bestimmte Zyklen zeichnen sich zunéchst durch ihr
besonders positives Durchschnittswachstum aus. Darun-
ter finden sich erwartungsgemass die Zyklen von 1951
und 1964, in denen es zu gar keinem Rickgang des BIP
kam. Wéhrend der Konjunkturzyklen von 1920 und
1956 gab es je eine Rezession, dafiir waren die nachfol-
genden Aufschwungphasen besonders dynamisch und
lang anhaltend. In anderen Perioden fiel das Durch-
schnittswachstum deutlich weniger positiv aus. Bei den
Zyklen von 1929, 1973 und 1990 fallen in erster Linie
die Wachstumsdefizite im Ausmass von -1,4 und
-2,1 Prozentpunkten auf, wahrend der Riickstand auf
das Durchschnittswachstum bei den Zyklen von 1981
und 2000 weniger als 1 Prozentpunkt betrug. Diese Ab-
weichungen, die in etwa die Verluste beim Wirtschafts-
wachstum im Zuge der verschiedenen Krisen widerspie-
geln, rechtfertigen den Vergleich der Krisen von 1929,
1973 und 1990 mit jener von 2008. Die Verluste im Zu-
sammenhang mit dieser letzten Krise kdnnen noch nicht
beurteilt werden, da sie von den Merkmalen des gesam-
ten nachfolgenden Zyklus abhangen (Dauer, Intensitat
und Nachhaltigkeit des Aufschwungs), von dem erst die
beiden ersten Jahre bekannt sind.

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008 BFS 2011
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Zyklische Komponente (linke Skala), Abweichungen vom Durchschnittswachstum
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Weitere Griinde sprechen fiir die Auswahl dieser Zeit-
raume. Zundchst unterscheiden sie sich durch eine
hoéhere Anzahl rezessiver Phasen. Dies gilt insbesondere
fur den Zyklus 1929-1939, der vier davon zéhlte'". Au-
sserdem fiel die Reaktion des Arbeitsmarktes bei allen
besonders negativ aus, wie die Entwicklung der Arbeits-
losigkeit zeigt (Grafik G4). Schliesslich war jede Krise auf
ihre Art ein exemplarisches Ereignis. Die Krise von 1929
hatte dramatische soziale Folgen, brachte weit verbreite-
tes Elend mit sich und warf die Frage nach der (damals
inexistenten) Rolle des Staates in der Wirtschaft auf. Die

Arbeitslosenquote (%)

© Bundesamt fiir Statistik (BFS)

Krise von 1973 markierte das Ende des Wirtschaftswun-
ders mit seinem noch nie dagewesenen Wachstums-
boom und fuhrte mit der ersten Erddlkrise erstmals die
Problematik der Energieabhdngigkeit der Industrieldnder
vor Augen. Die Krise von 1990 schliesslich widerspiegelt
sich im Aufkommen einer Sockelarbeitslosigkeit und warf
die grosse Frage auf, ob die Schweiz Gberhaupt noch
fahig ist, auf einen dynamischen Wachstumspfad zu-
rlickzufinden. Daneben finden sich gewisse Analogien
zur Krise von 2008: Auch damals hatte das Platzen einer
Immobilienblase das Bankensystem erschittert.

G4

6%

5%

= Arbeitslosenquote (UniZH)
Arbeitslosenquote (SECO)

A

A

) l \
1%

Quellen: SECO, Universitit Zirich
(Historische Statistik online)

0% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T ——— T

O 0O D DN DA DD DD DD DN D DO H DD O
RS SE HE AR AR IR S D S S L AN A e SO C LR RO S

0%

1 Die Zyklen von 1973 und 1990 z&hlen je zwei.
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1.3.1 Ausmass der Krisen

Erstes Vergleichselement zwischen den verschiedenen se-
lektierten Krisen ist ihr Ausmass. Dieses wird anhand des
BIP und einzelner seiner Komponenten untersucht. Wie
Kapitel 1.2 bereits gezeigt hat, zeichnen sich diese Perio-
den durch relativ hohe Wachstumsdefizite aus, was auch
der Grund war fiir ihre Auswahl. Diese Defizite sind
durch einen markanten Riickgang des BIP (bezliglich
Stérke oder Dauer) oder durch einen schwécheren Auf-
schwung zu erklaren. Das vorliegende Kapitel befasst
sich im Wesentlichen mit dem ersten Element, wihrend
das Kapitel 1.3.2 die Merkmale des jeweiligen Auf-
schwungs untersucht.

Das Ausmass einer Krise wird zundchst aus der Pers-
pektive der Differenz zwischen dem Ausgangs-BIP und
der BIP-Talsohle wahrend der Konjunkturzyklen analy-
siert, in denen es in allen Fallen zu einer Rezession kam.
Die Definition der Jahre 1929, 1973, 1990 und 2008 als
Krisenzeitpunkte bedeutet nicht automatisch, dass jeweils
im darauffolgenden Jahr eine Rezession eintrat. Dies war
lediglich bei den Krisen von 1990 und 2008 der Fall. In
den anderen Perioden folgte die Rezession mit einem
Jahr Verzégerung'?, also 1931 und 1975. Grafik G5 zeigt
die Entwicklung des BIP ab dem Jahr vor dem Beginn der
ersten Rezession'3. Fiir jede Krise werden die BIP-Werte
ins Verhéltnis zum Ausgangswert gesetzt, dem der Wert
100 zugeordnet wird, danach wird ein Index berechnet.

WIRTSCHAFTSKRISEN AUS DER HISTORISCHEN PERSPEKTIVE

Auf diese Weise kann die Stirke des beobachteten Riick-
gangs verglichen® und aufgezeigt werden, wie lange es
dauerte, bis das BIP zu seinem Ausgangsniveau zuriick-
fand'®. Im Falle der Krise 2008 beruht die Darstellung der
Jahre 2010 und 2011 (t+2 und t+3) auf den Prognosen
des SECO (Dezember 2010)"®.

Die Krisen von 1929 und 1973 sind durch je zwei
Kontraktionsphasen im Zyklusverlauf gekennzeichnet,
die im zweiten Fall besonders ausgepragt sind. Der BIP-
Einbruch von 1975, ein Rekord, und jener von 1976 lies-
sen das BIP auf 7,5% unter seinen Ausgangswert fallen.
Dies entspricht der grossten je festgestellten Abwei-
chung. Auch im Konjunkturzyklus von 1990 gab es zwei
Rezessionen, diese wurden jedoch von einer schwachen
Wachstumsphase unterbrochen und fielen milder aus.
Die Krise von 1973 begann deshalb - bei insgesamt glei-
cher Rezessionsanzahl — mit einem deutlich heftigeren
BIP-Einbruch. Die Krise von 1929 schliesslich ist gepragt
durch einen abrupt unterbrochenen Wiederaufschwung
1933/1934, auf den eine zweite rezessive Phase mit
wiederum zwei Kontraktionsperioden folgte.

Ein weiterer Vergleichsfaktor ist die Zeitdauer, die er-
forderlich war, bis das BIP zu seinem urspriinglichen
Niveau zurtickfand. Diese Dauer hdngt zum einen vom
anfanglichen BIP-Rlickgang und zum anderen von der
Dynamik des darauffolgenden Aufschwungs ab. Dieser
wird in Kapitel 1.3.2 nédher erortert. Die Dauer des Auf-
schwungs ist aus Grafik 5 ersichtlich. Im Falle der Krise
von 1973 ist eine Rickkehr des BIP auf Vorkrisenniveau

Entwicklung des BIP (Index); Jahr vor Beginn der Rezession (t) = 100 G5
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12 Diese notierten im Jahr nach der Krise ein zwar abflauendes, aber noch
positives Wachstum.

3 Das Jahr vor dem Beginn einer ersten Rezession wird durch den Buchsta-
ben t symbolisiert. Dieser steht somit fir 1930, 1974, 1990 bzw. 2008.
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14 Mehr oder weniger ausgeprigte Entfernung des Indexes vom Referenz-
wert (100).

15 Anzahl Jahre, bis der Index wieder den Wert 100 erreicht.
16 Diese Prognosen lauten: +2.7% fiir 2010 und +1.5% fiir 2011.
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erst am Ende des Zyklus, d.h. sieben Jahre nach dessen
Beginn, zu beobachten. Dies ist kaum erstaunlich, wenn
man den massiven Einbruch in den Jahren 1975 und
1976 in Betracht zieht. Die Krise von 1990 weist ein
etwas anderes Profil auf: Der geringere anfangliche
Rickgang erlaubte eine Erholung nach vier Jahren. Der
Fall der Krise von 1929 schliesslich ist komplexer, da
diese in zwei Phasen verlief. Zunéchst trat eine rasche
Erholung ein, mit einem BIP, das nach vier Jahren zu sei-
nem urspringlichen Niveau zurtickfand. Diese Erholung
war jedoch nur vorlibergehender Natur, und die defini-
tive Riickkehr zum Ausgangsniveau erfolgte erst nach
acht Jahren.

Gestitzt auf diese verschiedenen Beobachtungen
kann die Stérke der Krise von 2008 mit jener ihrer Vor-
ldufer verglichen werden. Gemessen am Ausmass des
BIP-Riickgangs wahrend des ersten Jahres fiel die Ent-
wicklung weniger massiv aus als 1975 und hat eher
Ahnlichkeiten mit der Krise von 1929. Falls sich die Prog-
nosen bewahrheiten, diirfte sie allerdings nur eine ein-
zige Rezessionsphase beinhalten und folglich einen ge-
ringeren Gesamtabschwung mit sich bringen. Dieser
wiirde somit eher dem Rickgang im Zuge der Krise von
1990 gleichen. Auch die Dauer der Erholung dirfte, ob-
schon derzeit noch offen, ziemlich kurz sein. Gunstig
konnte sich dabei auswirken, dass der anfangliche BIP-
Rickgang — obwohl betréchtlich — offenbar auf ein Jahr
beschrankt blieb. Andererseits zeigt der Fall von 1929,
dass eine rasche anfangliche Erholung schnell durch eine
erneute Konjunkturabschwéchung gestoppt werden
kann.

2011 BFS VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008

Lesebeispiele (Grafiken G5 und G9)

Die Grafiken G5-9 zeigen verschiedene Daten in Index-
form. Das Ausgangsjahr (Wert 100) wird definiert als das
Jahr vor dem Beginn des ersten BIP-Riickgangs (Grafiken
G5-8) bzw. als das Jahr, in dem das BIP seinen tiefsten
Stand erreichte (Grafik G9). Im ersten Fall gehen aus der
grafischen Darstellung sowohl die Starke des BIP-Einbruchs
als auch die Zeitdauer hervor, die das BIP (oder eine andere
Untersuchungsvariable) benétigen, um zum Ausgangswert
zurtickzufinden. Im zweiten Fall werden die Kraft des Auf-
schwungs und dessen Nachhaltigkeit sichtbar.

Diese Ausfiihrungen sollen am Beispiel der Krise von 1973
veranschaulicht werden. Die Grafik G5 weist dem Jahr 1974
(dem Jahr vor dem ersten BIP-Riickgang) den Wert 100 zu.
Als erstes sticht der massive BIP-Einbruch ins Auge, sinkt
doch der Index innerhalb von zwei Jahren (t+2), d.h. 1976,
auf einen Wert von 92,50. Dies entspricht dem im Text er-
wahnten Riickgang um -7,5%. Anschliessend ist ein Auf-
schwung zu beobachten, der sich im Anstieg des Indexes
manifestiert. Nach sechs Jahren (t+6), d.h. 1980, Uberschrei-
tet dieser seinen Ausgangswert von 100. In dieser Phase er-
reicht das BIP sein Ausgangsniveau vor der Rezession und
wadchst dartiber hinaus. Die Grafiken G6-8 sind gleich zu in-
terpretieren wie die Grafik G5, sie unterscheiden sich ledig-
lich beztiglich der betrachteten Variable (z.B. treten in Grafik
G6 die Ausfuhren anstelle des BIP).

Grafik G9 schliesslich bringt einen Perspektivenwechsel: t
steht hier fur das Jahr, in welchem das BIP seine Talsohle
erreichte. Dem BIP des Jahres 1976 wird somit der Wert 100
zugewiesen. Anschliessend ist ein relativ kraftiger und anhal-
tender Aufschwung zu beobachten. Der Index erreicht nach
drei Jahren (t+3 bzw. 1979) einen Wert von 105,50 und am
Schluss des Zyklus (t+5 bzw. 1981) einen Wert von 111,90,
was Wachstumsraten von +5,50% bzw. +11,90% ent-
spricht..

Diese Analysen kénnen durch Betrachtung von drei
spezifischen Grossen erganzt werden. Es sind dies die
Ausfuhren, die Konsumausgaben der privaten Haushalte
und die Anlageinvestitionen (alle bewertet zu konstanten
Preisen). lhre Entwicklung wird in gleicher Weise darge-
stellt wie jene des BIP (Grafik G5)", wobei ebenfalls ein
Vorlaufjahr integriert wird, um allfédllige verzégerte Ef-
fekte wiederzugeben. Mit Ausnahme der Ausfuhren, die
sich allerdings auf die Gutertransaktionen beschranken,
sind fir die Krise von 1929 leider keine Daten verfiigbar.
Es werden jedoch einige Betrachtungen zum gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld angestellt.

17" Der Indexwert von 100 wird somit ebenfalls den Perioden vor dem Be-
ginn einer ersten Rezession zugewiesen.
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Entwicklung der Ausfuhren (Index); Jahr vor Beginn der Rezession (t) = 100 Gé6
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Aus Grafik G 6 geht zundchst hervor, dass im Falle der
Krise von 1929 der Riickgang der Ausfuhren'® jenem
des BIP zeitlich voranging. Zwar deckt die Statistik im
Gegensatz zu den Ubrigen Perioden lediglich die Guter
ab, es kann jedoch davon ausgegangen werden, dass
sich der Handel mit Dienstleistungen &hnlich ent-
wickelte. Die Entwicklung in den ersten Krisenjahren
war dramatisch. Der Aussenhandel brach ein. Erst 1936
kam es im Zuge der Abwertung des Schweizer Frankens
zu einer voriibergehenden Erholung, der Wiederanstieg
auf das urspriingliche Niveau liess jedoch bis nach dem

© Bundesamt fiir Statistik (BFS)

Zweiten Weltkrieg auf sich warten. In keiner der spéte-
ren Krisen kam es zu einer derart dramatischen Entwick-
lung, die insbesondere durch die spezifischen internatio-
nalen Gegebenheiten der damaligen Zeit zu erklaren
ist20. Die Einbussen im Zuge der Krisen von 2008 und
1973 sind umfangmadssig nicht damit zu vergleichen, ob-
schon sie mit -8,7% bzw. -6,1% durchaus markant
waren. Die Krise von 1990 tangierte die Exporte dage-
gen nur wenig. Im Falle der Krisen von 1973 und 1990
war der Anfangsstand nach zwei Jahren wieder erreicht.

Entwicklung der Konsumausgaben (Index); Jahr vor Beginn der Rezession
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8 Die Ausfuhren kénnen ein Verbreitungsfaktor fir internationale Krisen
sein. Sie gelten als abhdngig vom Wechselkurs (eine Aufwertung der Lan-
deswéhrung verteuert die Guter dieses Landes fur das Ausland) und von
der wirtschaftlichen Verfassung der Partnerlander.

19 Es existieren Schitzungen zum Saldo der Dienstleistungstransaktionen fiir
die Jahre 1921-1939 (E. Kellenberger). Sie sind verfiigbar auf der Web-
site der Universitdt Zurich (Historische Statistik online) und zeigen einen
massiven Einbruch dieses Saldos ab 1929. Eine vorlibergehende Erholung
ist lediglich fur das Jahr 1937 zu beobachten.
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20 Eine Arbeit von SNB-Mitarbeiter M. Zurlinden liefert Erkldrungsansitze
ftr den Einbruch der Exporte im Zuge der Krise von 1929. Zu den mass-
geblichen Ursachen zéhlten protektionistische Massnahmen und die
Waéhrungspolitik, die damals am Goldstandard festhielt. Néheres dazu
findet sich bei Zurlinden, Mathias (2003): Goldstandard, Deflation und
Depression: Die schweizerische Volkswirtschaft in der Weltwirtschafts-
krise. In: Schweizerische Nationalbank Quartalsheft 2/2003, S. 86-116.
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Die Konsumausgaben der privaten Haushalte gaben
im Zuge der Krise von 1973 stark nach, wahrend sie im
Falle der Krisen von 1990 und 2008 (mindestens anfdng-
lich) weiter anstiegen. Zwar kam es nach 1948 nur ge-
rade drei Mal zu einem Konsumriickgang?', aber zwei
dieser Phasen betreffen die Krise von 1973. Der starkste
je verzeichnete Riickgang wurde 1975 mit einem Minus
von 2,7 % registriert. Der Abwartstrend bei den Konsum-
ausgaben verscharfte sich durch die Abnahme der stan-
digen Wohnbevolkerung in den Jahren 1975-1977,
bedingt insbesondere durch eine stark negative Wande-
rungsbilanz. Ein Bevolkerungsriickgang war zuvor nur
1918 im Zusammenhang mit der Spanischen Grippe be-
obachtet worden. Im Falle der Krise von 1991 liess die
Konsumdynamik ab 1992 nach, und 1993 kam es sogar
zu einem Riickgang??. Erst 1996 zog der Konsum erneut
an. Die Widerstandskraft der Konsumausgaben scheint
ein wichtiges Merkmal zu sein, das die Krise von 2008
von ihren Vorlaufern unterscheidet. Sie wird gestiitzt
durch das beschleunigte Wachstum der standigen
Wohnbevélkerung ab 2007, das 2008 +1,4% er-
reichte?3. Im Gegensatz zu 1990 war bisher noch kein
Vertrauensverlust der privaten Haushalte auszuma-
chen?4,

Fur die Krise von 1929 fehlen Daten zu den Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte. Allerdings spielte sich
diese vor dem speziellen Hintergrund eines generellen
und anhaltenden Riickgangs des Preisniveaus
(Deflation)?> und dem damit verbundenen Druck auf
den Konsum ab. Erfolgt keine Korrektur der Léhne nach
unten, steigt zwar das Realeinkommen, doch wird dieses
durch den Konsumaufschub — in Erwartung weiter sin-
kender Preise — aufgewogen. Wie Grafik G2 gezeigt hat
und in Kapitel 1.3.3 noch naher zu sehen sein wird,
waren die damaligen Jahre geprédgt von hoher Arbeits-
losigkeit, verbunden mit einer geringen Quote von
Arbeitnehmenden, die Anspruch auf Versicherungsleis-
tungen hatten. All diese Faktoren durften eine erhebliche
Schwéchung der Konsumausgaben der privaten Haus-
halte bewirkt haben, deren Ausmass nicht abzuschitzen
ist.

Neben den Konsumausgaben der privaten Haushalte
bilden die Investitionen den zweiten zentralen Bestand-
teil der Inlandnachfrage. Zwar waren alle Krisen durch
einen anfanglichen Investitionsriickgang gepragt, im
Falle der Krise von 1973 setzte dieser jedoch rascher ein
und war viel massiver. Die Investitionen schwéchten sich
wdhrend dreier aufeinanderfolgender Jahre ab, wobei

Entwicklung der Anlageinvestitionen (Index); Jahr vor Beginn der Rezession
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21 Betroffen sind die Jahre 1974, 1975 und 1993.

22 Eine etwas detailliertere Analyse zu diesem Zeitraum erfolgt im zweiten
Teil dieses Dokuments, der sich mit der Sparquote befasst. Der Verlauf
der Konsumausgaben hat einen massgeblichen Einfluss auf diese Quote.

23 Seit 1948 betragt der Bevolkerungszuwachs im Mittel +0,9%. In jingerer
Zeit ist der Schnitt niedriger, seit 1980 liegt er beispielsweise bei +0,7%.

24 S, Fussnote 22.
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25 Der gesamte Zeitraum 1920-1935 stand im Zeichen deflationérer Ten-
denzen. Nur in drei Jahren (1924, 1928 und 1929) resultierte eine Steige-
rung des Preisniveaus. Uber die ganze Periode 1929-1935 hinweg betrug
der mittlere jahrliche Preisriickgang -3% (LIK).
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der Riickgang 1975 ein noch nie dagewesenes Ausmass
erreichte (-14,6%). Sie kehrten erst im Laufe des nédchs-
ten Zyklus auf ihr Vorkrisenniveau zurtick. Der Ab-
schwung im Zuge der Krise von 1990 fiel insgesamt
moderater aus, erstreckte sich aber ebenfalls Gber drei
Perioden. Die Investitionen erreichten erst nach acht Jah-
ren wieder ihren Anfangsstand. Im Falle der Krise von
2008 wird eine rasche Erholung erwartet, die eine bal-
dige Ruckkehr auf das Ausgangsniveau ermdglichen
durfte. Die Investitionen profitieren dabei insbesondere
von einem dusserst tiefen Zinsniveau und den grossen
verfligbaren Liquiditdtsmengen.

Fur die Krise von 1929 sind keine Vergleichsdaten ver-
fugbar. Die im Rahmen der Konsumausgaben erorterte
Deflationslage begiinstigte jedoch die Thesaurierung und
dampfte die Investitionsneigung. Es liegen Daten zu den
Bauausgaben vor, die als Ndherungswert fiir die Anlagen
in Immobilien verwendet werden kénnen?®. Diese ten-
dierten 1931 zunichst noch aufwdrts, brachen dann
aber ein und erreichten 1936 nur noch 60% ihres Aus-
gangswertes. Aufgrund dieser Angaben présentiert sich
die Investitionssituation insgesamt als sehr ungtinstig.

Werden diese Komponenten des BIP kombiniert,
weisen die untersuchten Krisen ebenfalls sehr unter-
schiedliche Profile auf. Die Krise von 1973 ist gekenn-
zeichnet durch einen allgemeinen (und haufig ausgepréag-
ten) Riickgang der betrachteten Grdssen. Wahrend sich
die Konsumausgaben und die Ausfuhren rasch erholten,
trifft dies auf die Investitionen nicht zu. Diese gaben tber
einen langeren Zeitraum hinweg stark nach und kehrten
nur zogerlich auf ihr urspriingliches Niveau zurtick. Im
Falle der Krise von 1990 ist die Flaute im Wesentlichen

Entwicklung des BIP (Index); Jahr des BIP-Tiefststandes (t) = 100
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auf die Inlandnachfrage zurlickzufiihren, die eher stag-
nierende Konsumausgaben und tber langere Zeit hinweg
riicklaufige Investitionen widerspiegelt. Die Ausfuhren
fielen weniger ins Gewicht. Eine Besonderheit der Krise
von 2008 schliesslich ist die stark stiitzende Funktion des
Konsums, wihrend die Ausfuhren und die Investitionen
zu Beginn erheblich nachgaben. Die Krise von 1929 ist
aufgrund der mangelnden Datenlage schwerer einzu-
schatzen. Dass die Exporte massiv einbrachen, ist erwie-
sen; angesichts des ausgesprochen tragen und deflatio-
ndren Wirtschaftsumfelds scheint es indessen wenig
wahrscheinlich, dass die Konsumausgaben oder die In-
vestitionen eine belebende Rolle gespielt haben kdnnten.

1.3.2 Dynamik des Aufschwungs

Die Darstellung der Dauer des Aufschwungs im vorheri-
gen Kapitel erlaubte es, die verschiedenen Krisen anhand
der Zeit zu klassieren, die das BIP bis zur Riickkehr zum
Ausgangsniveau benotigte. Nachdem in einem ersten
Teil der beobachtete anfangliche Konjunkturabschwung
erortert wurde, sollen nun die unterschiedlichen Dynami-
ken des anschliessenden Aufschwungs naher betrachtet
werden. Grafik G9 zeigt die Entwicklung des BIP ab dem
Jahr, in dem dieses seinen tiefsten Stand erreichte?’. Be-
zieht man die BIP-Werte auf diesen Tiefstwert — dem der
Wert 100 zugeordnet wird — ldsst sich fur jede Krise ein
Index berechnen. Aus dem mehr oder weniger ausge-
pragten (und raschen) Anstieg des Indexes im Vergleich
zum Referenzwert (100) ist dann die Starke des jeweili-
gen Aufschwungs ersichtlich.
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26 | aut Zurlinden (2003) sind diese Ausgaben preisbereinigt mittels eines
Baupreisindexes des Kantons Zirich (Quelle: Universitat Ziirich, Histori-
sche Statistik online).
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27 Das Jahr, in dem das BIP auf seinen tiefsten Stand fillt, wird durch den
Buchstaben t symbolisiert. Dieser steht somit fur 1932, 1976, 1993 und
2009.
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Die Krise von 1929 zeigt zwei zunéchst sehr intensive
Erholungsphasen, die allerdings nur von kurzer Dauer wa-
ren. Die Lage hellte sich also zunéchst rascher auf als bei
den anderen Krisen, letztlich dauerte es aber langer, bis ein
nachhaltiger Wiederanstieg auf das Ausgangsniveau zu-
stande kam. Demgegentiber war der Aufschwung bei der
Krise von 1973 anhaltend und kraftig, so dass der massive
Konjunktureinbruch der ersten Jahre kompensiert werden
konnte. Das Profil des Aufschwungs im Zuge der Krise von
1990 schliesslich ist wenig dynamisch, namentlich Gber die
ersten Jahre hinweg. Die Riickkehr des BIP auf den Vorkri-
senstand wurde in erster Linie dadurch begiinstigt, dass
der anfangliche Abschwung relativ bescheiden ausfiel.

So unterschiedlich wie der BIP-Rlickgang im Zuge der
verschiedenen Krisen ist somit auch das BIP-Profil in den
jeweiligen Aufschwungphasen. Das Profil im Zusammen-
hang mit der Krise von 2008 ist allerdings noch sehr hy-
pothetisch. Einerseits diirfte sich die kurze Dauer des Ab-
schwungs, der auf eine einzige Periode beschrankt blieb,
glinstig auswirken, andererseits spielen auch die Stérke
und die Nachhaltigkeit des Aufschwungs eine massgebli-
che Rolle. Die Prognosen fiir 2011 und 201228 stellen
einen anfanglich &hnlichen Aufschwung wie im Zuge der
Krise von 1973 in Aussicht. Diese missen sich allerdings
erst noch bewahrheiten.

Detailliertere Informationen zu den Ausfuhren, zu den
Konsumausgaben der privaten Haushalte und zu den
Investitionen finden sich ebenfalls in den in Kapitel
1.3.1. erdrterten Grafiken.

Die Krise von 1929 ist gekennzeichnet durch eine
stark verzdgerte Wiederbelebung der Exporte, welche
durch die wachsenden internationalen Spannungen im
Vorfeld des Zweiten Weltkriegs bald wieder zunichte ge-
macht wurde. Die Ausfuhren stiegen erst nach Kriegs-
ende wieder auf Vorkrisenniveau. Da fir die Krise von
1929 keine Daten zum Konsum der privaten Haushalte
und zu den Investitionen vorliegen, lasst sich deren Auf-
schwung nicht analysieren. Zwar verringerte sich der
oben erwihnte deflationdre Druck ab 1936, stattdessen
begann sich jedoch bald einmal das internationale
Umfeld zu destabilisieren, was eine Erholung dieser
Komponenten kaum begUnstigt haben durfte. Nicht aus-
zuschliessen ist demgegeniber, dass die Kriegsvorberei-
tungen gewisse Investitionen stimuliert haben.

Im Falle der Krise von 1973 widerspiegelt sich die
hohe Dynamik der Exporte in dem Aufschwung, der un-
mittelbar auf den Abschwung folgte und eine rasche
Ruickkehr auf das urspriingliche Niveau ermdglichte. Die
Ausfuhren waren demnach ein massgeblicher Faktor so-
wohl flr die Rezession wie flir das Wiedererstarken der
Wirtschaft. Auch die Konsumausgaben der privaten

28 Quelle: Prognosen des SECO, Dezember 2010.
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Haushalte verzeichneten einen raschen und kraftigen
Aufschwung, der auf zwei Abwaértsperioden folgte. Die
Investitionen erholten sich dagegen nur sehr zégerlich.
Der Aufschwung war zwar kréftig, beanspruchte wegen
des massiven anfanglichen Riickgangs aber viel Zeit.

Im Falle der Krise von 1990 schliesslich war der an-
fangliche Ruckgang der Ausfuhren zwar bescheiden, der
darauffolgende Aufschwung blieb aber ebenfalls verhal-
ten und trug nur wenig zur Expansion der Wirtschafts-
leistung bei. Die Wiederbelebung des Konsums der pri-
vaten Haushalte liess auf sich warten und kam erst ab
1996 richtig in Schwung. Die Investitionen zogen ab
1993 ein erstes Mal an, eine nachhaltige Dynamik setzte
jedoch erst 1997 ein.

Die Entwicklung des Wirtschaftsgeschehens nach der
Krise von 2008 ist noch offen. Erste Prognosen deuten
darauf hin, dass sich die Erholung der Ausfuhren verzo-
gern kénnte, wadhrend die verschiedenen Komponenten
der Inlandnachfrage eine stiitzende Wirkung entfalten
dirften. Eine zentrale Rolle spielen dabei das Vertrauen
der Haushalte und die Finanzierungsbedingungen fir In-
vestitionen. Diese Voraussetzungen kdnnten sich dndern,
vor allem im Falle einer Straffung der geldpolitischen Zu-
gel. Die Entwicklung der Ausfuhren wird massgeblich
von der globalen Wirtschaftslage und dem Kurs des
Schweizer Frankens abhangen.

1.3.3 Reaktion des Arbeitsmarktes

Die spezifischen Entwicklungen des BIP erlauben zwar
Vergleiche zwischen den Dynamiken der verschiedenen
Krisen aus gesamtwirtschaftlicher Sicht, sie sagen aber
nichts aus Uber deren Auswirkungen auf das soziale Ge-
fuge. Geht man davon aus, dass die Beschaftigung das
wichtigste Bindeglied zwischen dem Wirtschaftsgesche-
hen und der Lage der Bevolkerung ist, so erlaubt deren
Entwicklung erste Aussagen zu diesem Thema. Die Ent-
wicklung der Arbeitslosenquote wurde in Grafik G4 dar-
gestellt. Sie gestattet zwar eine erste Einschatzung und
fuhrt insbesondere die Dimension der Krisen von 1929
und 1990 vor Augen, ein préziserer Vergleich ist damit je-
doch nicht méglich. Erstens ist die Arbeitslosenversiche-
rung erst seit 1976 obligatorisch?®. Zweitens haben seit-
her verschiedene institutionelle Anderungen die
Verflechtung dieser Quote mit der allgemeinen Wirt-
schaftsentwicklung stark verandert3°. Eine Analyse der
2% Bis dahin tendierten Personen ohne Anspruch auf Versicherungsleistun-
gen dazu, sich im Falle eines Stellenverlustes nicht beim Arbeitsamt zu
melden. Somit wurden die Betroffenen nicht von der Arbeitsmarktstatistik
erfasst. Laut einer Schatzung waren 1974 lediglich 18% der Erwerbsbe-

volkerung gegen Arbeitslosigkeit versichert (Quelle: Statistisches Lexikon
der Schweiz).

30 Vgl. dazu beispielsweise den Artikel von G. Sheldon (2010), «Der Schwei-
zer Arbeitsmarkt seit 1920: Langfristige Tendenzen», Die Volkswirtschaft
(Ausgabe 1/2 - 2010), SECO, Bern.
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Zyklen der Beschiftigung und des BIP

WIRTSCHAFTSKRISEN AUS DER HISTORISCHEN PERSPEKTIVE

1973 1981 1990

G10
Anzahl Beschéftigte,
zyklische Komponente
= Effektives jahrliches BIP,
zyklische Komponente
2000 2008

Beschaftigung selbst ist aus diesen Griinden zu bevorzu-
gen. Sie erlaubt es, das Verhalten der Arbeitsnachfrage,
d.h. der «Arbeitgeberseite» des Arbeitsmarktes, zu reflek-
tieren. Weiter oben wurde gezeigt, wie sich die zyklische
Komponente des BIP extrahieren l4sst. Ein dhnliches Ver-
fahren kann auf die Beschiftigung3' angewendet wer-
den. Die Ergebnisse sind in Grafik G 10 aufgefihrt.

Die Beschéftigungsstatistik zeigt fur jede der Krisen ein
verschobenes zyklisches Profil, mit Gipfeln und Talsohlen,
die in der Regel ein Jahr verzdgert sind. In der Talsohle von
1976 und beim Gipfel von 1981 (Ende des Konjunkturzyk-

Entwicklung der Beschaftigung (Index); Jahr vor Beginn der Rezession (t) = 100
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lus im Zuge der Krise von 1973) ist jedoch eine Kongruenz
zwischen BIP und Beschéftigung zu erkennen. Bei der Krise
von 1990 wird der Beschaftigungsgipfel 1991 erreicht,
d.h. ein Jahr nach jenem des BIP. Diese zeitliche Verzoge-
rung findet sich anschliessend sowohl bei der Talsohle des
Zyklus, die auf 1997 entféllt, als auch beim darauffolgen-
den Beschaftigungshohepunkt, der 2001 erreicht wird. Zu
Beginn des Zyklus von 2008 scheinen sich die Zyklen des
BIP und der Beschaftigung erneut zu entsprechen.

Die Grafik G11 présentiert die Beschaftigungsent-
wicklung in dhnlicher Form wie das BIP (G5).
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31 Die Beschiftigung bezieht sich im Folgenden auf die Daten der Beschéfti-
gungsstatistik (BESTA) des BFS. Die Statistik hat im Laufe ihrer Geschichte
verschiedene Anderungen erfahren und wurde erst 1961 auf den tertia-
ren Sektor ausgedehnt. Ndhere Angaben zur Geschichte der BESTA finden
sich im Artikel von F. Saucy (2009), «Konjunkturindikatoren: Die Beschaf-
tigungsstatistik», Die Volkswirtschaft (Ausgabe 12 — 2009), SECO, Bern.
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Da fiir die Zeit vor 1961 nur unvollstindige Daten zur
Beschéftigung vorliegen, wurden verschiedene Quellen
herangezogen, um die Beschaftigungsentwicklung im Falle
der Krise 1929 darzustellen3?. Diese ist daher mit einer ge-
wissen Zurlckhaltung zu betrachten, trotz einer guten
Datenkonsistenz tiber verschiedene Quellen hinweg3.

Die Entwicklung der Beschéftigung im Zuge der Krise
von 1973 folgt eng dem Verlauf des BIP. Sie ist gepragt
durch einen markanten anfanglichen Abschwung tiber zwei
Phasen hinweg, gefolgt von einem kraftigen Aufschwung.
Das urspriingliche Beschéftigungsniveau war nach sechs
Jahren wieder erreicht. Dies im Unterschied zu den Krisen
von 1929 und 1990, in denen sich der Beschaftigungsab-
bau Uber einen sehr langen Zeitraum hinweg fortsetzte.

Auffallend bei der Krise von 1929 ist zunachst das
Ausmass des anfanglichen Beschéftigungseinbruchs, an-
schliessend folgt die Entwicklung im Grossen und Gan-
zen dem allgemeinen Wirtschaftsverlauf. Der starke vor-
Ubergehende Wiederaufschwung 1933/1934 schlug nur
marginal auf die Beschaftigung durch, die auf sehr tie-
fem Niveau stagnierte. Erst die kréftige Expansion 1937
leitete eine Erholung ein, die jedoch bereits 1938 wieder
an Schwung einbusste. Das Vorkrisenniveau der Beschaf-
tigung wurde nach acht Jahren erreicht.

Im Falle der Krise von 1990 folgte der Riickgang der
Beschéaftigung mit einem Jahr Verzogerung auf jenen des
BIP. Obschon anfangs moderater als jener im Zuge der

Arbeitslosenquote, Kurzarbeitende (% der Erwerbsbevolkerung)

Krise von1973, flhrte der anhaltende Beschaftigungs-
schwund Uber einen langen Zeitraum hinweg letztlich zu
einer vergleichbaren Gesamteinbusse. Noch stérker ver-
zdgerte sich schliesslich die Erholung: Wéhrend das BIP
ab 1993 (d.h. vier Jahre nach Auftakt der Krise) allmah-
lich auf den Wachstumspfad zuriickfand, erfolgte die
Trendwende bei der Beschaftigung erst 1997, als die
Konjunktur richtig in Schwung kam. Die Schweiz durch-
lief in der ersten Hélfte der 1990er-Jahre nicht nur eine
konjunkturelle, sondern auch eine strukturelle Krise, die
zu einer Umstrukturierung des Produktionsapparates
fuhrte. Ein Beispiel daflr ist der Bankensektor. Dieser
verzeichnete zwischen 1990 und 1997 eine dauerhafte
Abnahme der Beschaftigung um total rund 11% (-1,6%
im Jahresmittel). Von der Restrukturierung stark betrof-
fen ist auch das verarbeitende Gewerbe, mit unter-
schiedlichen Auswirkungen je nach Branche34.

Die Entwicklung der Beschaftigung im Zuge der Krise
von 2008 mag Uberraschen: Die Beschéaftigung blieb
trotz des 2009 beobachteten BIP-Riickgangs und der
sprunghaften Zunahme der Arbeitslosenquote stabil.
Zwei gegenldufige Phanomene liefern eine Erklarung
hierfir. Zunachst gestattete es die Kurzarbeit, gewisse
Stellenabbaumassnahmen zu begrenzen oder aufzu-
schieben3>. Die Zahl der von einer solchen Arbeitszeitre-
duktion betroffenen Personen erreichte 2009 ein seit An-
fang der 90er-Jahre nicht mehr dagewesenes Niveau
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32 Fabrikpersonal-Statistik (BFS, Statistische Jahrbiicher), Betriebszidhlung
(BFS, fur den tertidren Sektor), BESTA (BFS, fur das Baugewerbe). Da die
Daten der Betriebszéhlung nur fur 1929 und 1939 vorliegen, wurden die
Zwischenwerte linear interpoliert.

33 Die durchschnittliche Entwicklung dieses Indikators tiber den Zeitraum
1929-1939 hinweg (+0,1%) liegt sehr nahe bei derjenigen, die gestiitzt
auf die Betriebszahlung fiir die Gesamtbeschéftigung ermittelt wurde
(+0,2%) bzw. bei der durchschnittlichen Entwicklung der Erwerbstati-
gen (+0,1% fiir den Zeitraum 1930-1941). Die drei Ergebnisse sind somit
koharent.

2011 BFS VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008

© Bundesamt fiir Statistik (BFS)

34 Vgl. insbesondere BFS (2008), «Strukturelle Analyse der Schweiz. Ent-
wicklung des verarbeitenden Gewerbes von 1991 bis 2005. Zuneh-
mende Bedeutung der Branchen mit hoher Wertschopfung», BFS Aktuell,
Neuchétel.

35 Informationen zur Rolle der Kurzarbeitsentschadigung finden sich bei S.
Lutiger und B. Weber (2010): «Kurzarbeitsentschadigung — ein wichtiges
arbeitsmarktpolitisches Instrument in der Rezession 2009», Die Volkswirt-
schaft (Ausgabe 10 — 2010), SECO, Bern.
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(vgl. Grafik G12). Schliesslich flihrten Verdnderungen im
Verhalten der Erwerbslosen — insbesondere seit Beginn
der 1990er-Jahre — dazu, dass die Arbeitslosenquote
starker auf Schwankungen der Beschiftigung reagierte3®.
Schliesslich ist zu erwdhnen, dass eine Analyse auf der
Grundlage der Beschéftigung in Vollzeitdquivalenten
(VZA)37 zu sehr dhnlichen Ergebnissen fiihrt wie die voran-
gehende Untersuchung anhand der Beschaftigung. Unter-
schiede ergeben sich insofern, als sich bei Verwendung
von VZA ein etwas héherer Riickgang bis 1997 ergibt
(-6,7 % statt wie zuvor -6,1% im Zeitraum 1992-1997)
und anstelle der Stabilisierung von 2009 eine geringfuigige
Abnahme resultiert (-0,1% statt wie vorher +0,1%).

Der weitere Konjunkturverlauf ist noch offen und weckt
sporadisch neue Befiirchtungen. Die vorangegangenen
Ausfiihrungen haben gezeigt, dass sich die Krisen der
Vergangenheit in vieler Hinsicht unterscheiden. Die
wichtigsten Unterscheidungsmerkmale sind in Tabelle T 1
aufgefuihrt. Das wahre Ausmass einer Krise kann immer
erst im Nachhinein auf der Basis all ihrer konstitutiven
Elemente ermittelt werden. So zeigt die Krise von 1990,
dass ein anfanglich massiver Einbruch des BIP allein nicht
ausreicht, um eine Krise als schwerwiegend zu bezeich-
nen. Hierflr sind insbesondere auch die Dauer der Krise
und ihre Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt zu berlick-
sichtigen.

T1 Zentrale Merkmale der untersuchten Krisen (BIP)

Differenz gegentiber dem jahresdurchschnittlichen Gesamtwachstum

Rezessive Perioden
Ausmass der Krise (Gesamtriickgang des BIP)
Dauer der Erholung des BIP (Ruickkehr auf Vorkrisenniveau)

Beschéaftigungsriickgang total

Dauer der Erholung der Beschaftigung (Ruckkehr auf Vorkrisenniveau)

WIRTSCHAFTSKRISEN AUS DER HISTORISCHEN PERSPEKTIVE

Auf den ersten Blick kdnnte die Krise von 2008 weni-
ger heftig ausgefallen sein als ihre Vorlaufer. Darauf deu-
ten sowohl der geringere anféngliche Konjunkturein-
bruch als auch die kiirzere Erholungsphase hin. Die
Erfahrung von 1929 — und in geringerem Mass jene von
1990 - zeigt jedoch, dass ein erneuter Einbruch méglich
ist und sich die Dauer der Flaute ausdehnen kann. Aller-
dings ist das Umfeld heute ein ganz anderes als bei-
spielsweise 1929. Als konkrete Folge der Erkenntnisse
aus der Vergangenheit haben insbesondere die Zentral-
banken und die Regierungen diesmal interveniert, um
das Funktionieren des Finanzsystems zu gewéhrleisten.
Die Bekdmpfung der Krise erfolgte weltweit im Geiste
der Zusammenarbeit, wahrend sich die ab 1931 getrof-
fenen protektionistischen Massnahmen verschérfend auf
die Krise auswirkten. Anders als 1990 schliesslich scheint
die Konjunkturkrise keinen tief greifenden Umbau des
Produktionsapparates nach sich zu ziehen, was damals
erhebliche Auswirkungen auf die Beschéaftigung hatte.

Die Politiken der Zentralbanken zur Abwendung eines
Zusammenbruchs des Finanzsystems haben allerdings zu
einer noch nie dagewesenen Aufbldhung der Liquiditats-
menge gefuhrt, die den Méarkten zur Verfligung steht.
Zudem haben die Rettungsaktionen fiir Finanzinstitute
und die Unterstiitzung verschiedener Industrien die Defi-
zite und die Staatsverschuldung gewisser Lander stark
ansteigen lassen. Diese unbekannten Grossen stellen ein
potenzielles Risiko fiir die Erholung dar.

Krise von 1929 Krise von 1973 Krise von 1990 Krise von 2008
-21% -1,9% -1,4% -

4 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 1 Jahr*
-52% -75% -1,0% -1,9%*

7 Jahre 6 Jahre 4 Jahre 2 Jahre*
-12,0% -7,4% -6,7% -

8 Jahre 6 Jahre 14 Jahre -*

* Nach den derzeitigen Vorausschitzungen (SECO, Dezember 2010). Eine minimale Abnahme der Beschéftigung ergibt sich lediglich 2009 und in VZA.

36 Diesbezlglich sei angemerkt, dass sich die Beschaftigungsentwicklung
aus dem Saldo zwischen neu geschaffenen und abgebauten Stellen er-

gibt, deren Merkmale (Wirtschaftszweig, geforderte Qualifikationen) sehr

unterschiedlich sein konnen. Laut Sheldon (2010) ist die wachsende Dis-
krepanz zwischen den nachgefragten und angebotenen Qualifikations-
profilen der Stellensuchenden ein zentraler Erklarungsfaktor fur die seit
Anfang der 1990er-Jahre wachsende Sockelarbeitslosigkeit.

37 Erst verfligbar ab dem 3. Quartal 1991.
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SPARQUOTE DER PRIVATEN HAUSHALTE 2008

Eine friihere Publikation des BFS zeigte die wichtigsten
Auswirkungen des Ausbruchs der Finanzkrise im Jahr
2008 auf das Schweizer Wirtschaftsgeschehen auf38. Die
damalige Analyse konzentrierte sich auf die Entwicklun-
gen des Bruttoinlandprodukts (BIP) und des Bruttonatio-
naleinkommens (BNE). Diese zwei Grossen sind fur die
Wirtschaftsanalyse von zentraler Bedeutung, denn sie
widerspiegeln die von einer Volkswirtschaft als Ganzes
generierten bzw. empfangenen Einkommen. Fir ein gu-
tes Verstandnis volkswirtschaftlicher Gegebenheiten
muss die Analyse jedoch auf die verschiedenen Strome
ausgedehnt werden, die die Verteilung dieser Einkom-
men und letztlich die Vermégensbildung erméglichen3®.
Auch gibt nur eine sektorielle Betrachtung Aufschluss
Uber die Interaktionen zwischen den verschiedenen Ak-
teuren in einer Volkswirtschaft. Die Grundlage dafur lie-
fert die alljahrlich im Juni ver6ffentlichte vollstandige
Kontensequenz, auf die im Folgenden abgestitzt wird.
Das vorliegende Kapitel untersucht einen einzelnen
Sektor — die privaten Haushalte — und eine einzelne
Stromgrdsse — das Sparen — im Zusammenhang mit den
Ereignissen von 2008. Die Analyse erstreckt sich in der
Regel iber einen grosseren Bezugszeitraum, um die Be-
obachtungen fiir das Jahr 2008 besser einordnen und in-
terpretieren zu kénnen. Sie erlaubt es zudem, das Wesen
und die Hauptmerkmale des Sparens darzustellen. Fur
die Auswahl des Sparens der privaten Haushalte spre-
chen verschiedene Griinde. Zundchst erlaubt dieses —
zusammen mit dem Sparen der der (ibrigen Sektoren —
die Finanzierung der Investitionen und foérdert das
mittel- und langfristige Wachstum?°. Dann haben die
privaten Haushalte bei der Auslésung der Krise in den
USA eine zentrale Rolle gespielt: Eine stetig gestiegene

38 BFS (2009), «Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung 2008, Finanzkrise und
divergierende Ergebnisse», BFS Aktuell, Neuchatel.

39 Diese verschiedenen Elemente werden in Kapitel 3 niher beleuchtet, das
dem System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung gewidmet ist.

40 In gewissen Fallen kann das Sparen auch einen negativen Einfluss haben,
dann namlich, wenn es eine Gberméssige Schwachung des Konsums be-
wirkt.

2011 BFS VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008

Verschuldung, die auf einer geringen Sparneigung be-
ruhte, machte sie in hohem Masse krisenanfallig.
Schliesslich gibt die Analyse des Sparens und der Erspar-
nisbildung Aufschluss (iber das Verhalten eines einzelnen
Wirtschaftssektors, jenes der privaten Haushalte, deren
Hauptfunktion der Konsum ist. In diesem Sinne kann das
Sparen als aufgeschobener Konsum verstanden werden.

Die folgende Analyse gliedert sich in zwei Teile und
beschrénkt sich bewusst auf bereits publiziertes Daten-
material. Im ersten Teil werden die Entwicklung der Spar-
quote im gesamtwirtschaftlichen Kontext aufgezeigt und
gewisse Deutungen angestrebt. So wird insbesondere ihr
Verhdltnis zum verflgbaren Einkommen beleuchtet. Im
zweiten Teil wird die Zusammensetzung der Sparquote
erlautert. Dabei werden die spezifischen Merkmale ihrer
beiden Komponenten vorgestellt und deren jeweiliger
Einfluss auf die Vermodgensbildung erortert.

2.2.1 Sparquote und Entwicklung des BIP

Ein Vergleich zwischen der Entwicklung der Sparquote
der privaten Haushalte und dem allgemeinen Konjunk-
turverlauf gibt Aufschluss tiber gewisse Reaktionen der
Haushalte auf bestehende oder erwartete wirtschaftliche
Gegebenheiten. Der traditionell wichtigste Gradmesser
fur die Leistung einer Volkswirtschaft ist das BIP zu kons-
tanten Preisen. Die Sparquote widerspiegelt den relati-
ven Anteil des nicht konsumierten (d.h. gesparten)
laufenden verfiigbaren Einkommens In der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung (VGR) entspricht das ver-
fugbare Einkommen den Mitteln, die den privaten Haus-
halten zur Finanzierung ihrer Konsumausgaben zur
Verfligung stehen, ohne dass Vermdgenswerte angetas-
tet werden missen*'. Davon wurden Sozialbeitrige ver-
schiedener Art abgezogen, die zum Teil zur Bildung des
sogenannten Zwangssparens dienen (s. Kasten).

41 Gemeint ist hier das Nettovermogen (Aktiven minus Passiven). Dieses
kann folglich auch durch Verschuldung angegriffen werden.
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Entwicklung des BIP (%, linke Skala) und Sparquote total (%, rechte Skala)

SPARQUOTE DER PRIVATEN HAUSHALTE 2008
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Betrachtet man die gesamtwirtschaftliche Spartatigkeit®?,
muss dieser Teil der Sozialbeitrage zum verfligbaren Ein-
kommen gemdss VGR hinzugezéahlt werden, damit eine
koharente Sparquote berechnet werden kann. Entfallt
diese Anpassung, wiirde ein Teil des Sparens (das
Zwangssparen) mit einem Einkommen verglichen, aus
dem er bereits rechnerisch entfernt worden ist, was eine
Uberschitzung der Sparquote zur Folge hétte. Das so er-
mittelte Einkommen wird im Folgenden bereinigtes ver-
fugbares Einkommen genannt®.

Die Sparquote reagierte abrupt auf den 2008 beob-
achteten Abschwung, wie der Knick in ihrem Verlauf
zeigt. Allerdings lag die Quote weiterhin auf historisch
hohem Niveau, deutlich Gber dem Mittelwert der Jahre
1990-2008. Betrachtet man die Entwicklung der Spar-
quote Uiber den gesamten Zeitraum hinweg, sind drei
verschiedene Phasen auszumachen.

Die erste Phase von 1990-1995 zeichnete sich durch
eine relativ stabile Sparquote aus, die auf hohem Niveau
verharrte. Der Konjunkturverlauf war in dieser Zeit eher
zogerlich, vor allem am Anfang. Der Aufschwung von
1994 und 1995 dusserte sich in einem starkeren Anstieg
der Sparquote.

Die zweite Phase von 1996-2004 war durch einen
Abwartstrend der Sparquote gepragt, der durch ein zwi-
schenzeitliches Wiederaufflackern in den Jahren 1999-
2001 unterbrochen wurde. Die Sparquote fiel immer
weiter unter ihren Mittelwert, der nur gerade 2000 und
2001 Ubertroffen wurde. Die wirtschaftliche Entwicklung

42 Eine spezifischere Analyse der beiden Komponenten Zwangssparen und
freiwilliges Sparen erfolgt in Kapitel 2.3.

4 Diese Stromgrosse geht aus den publizierten Jahresdaten der VGR hervor.
Sie entspricht der Summe des verftigbaren Einkommens (Code B.6b) und
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche (Code D.8). Die letzt-
genannte Stromgrosse ist gleichbedeutend mit dem Zwangssparen.
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in diesem Zeitraum war uneinheitlich: Auf eine starke Ex-
pansion zu Beginn (1997-2000) folgte ein markanter
Abschwung (2001-2003), wonach 2004 wieder ein kraf-
tiges Wachstum einsetzte. Die Dynamiken der Sparquote
und des BIP stimmten folglich in den Perioden 1999-
2000 und 2002-2003 im Wesentlichen Uberein, wih-
rend sie in den Ubrigen Jahren divergierten.

Der dritte Abschnitt schliesslich umfasst die Jahre
2005-2008. Die Sparquote stieg — parallel zu einem
kréaftigen Wirtschaftswachstum — stark an, bis 2008 der
Abschwung einsetzte.

Aus den obigen Ausfiihrungen ist kein klarer Zusam-
menhang zwischen der Entwicklung der Sparquote und
dem allgemeinen Wirtschaftsverlauf erkennbar, der eine
Deutung des Riickgangs von 2008 erlauben wiirde. Die
Volkswirtschaftstheorie interessiert sich im Wesentlichen fur
die Ersparnisbildung via das Konsumverhalten der privaten
Haushalte** und den Zusammenhang zwischen dieser und
dem Einkommen. Sie gestattet es, verschiedene Faktoren
zu identifizieren, die die Ersparnisbildung beeinflussen. Die
wichtigsten davon sind in der Tabelle T2 zusammengefasst.
Dabei ist zu beachten, dass der Aufbau eines Systems der
sozialen Sicherheit das Sparverhalten massgeblich beein-
flussen kann. Zum einen kénnen dadurch Zwangserspar-
nisse gebildet werden, die an die Stelle anderer Sparformen
treten (s. auch Kapitel 2.3). Zum anderen kann ein versi-
cherungsahnlicher Mechanismus die Unsicherheit in Bezug
auf die kuinftige Einkommenslage verringern (ein Beispiel
dafur ist die Arbeitslosenversicherung).

44 Die Publikation «Konjunkturtendenzen» (Ausgabe Juni 2008) des Staats-
sekretariats fir Wirtschaft (SECO) gibt einen interessanten Uberblick tiber
die aktuellen Theorien insbesondere zur Relation zwischen Vermégen und
Konsum.
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T2 Theoretische Determinanten des Sparens
Erklarungsfaktor

Laufendes verfuigbares Einkommen

Einfluss auf die Sparquote '

Positiv. Griindet der Konsumentscheid einzig auf dem laufenden
Einkommen, wird generell von einer steigenden Sparquote ausge-
gangen. Werden beim Konsumentscheid alle gegenwartigen und kinf-
tigen Einkommen berUcksichtigt (s. folgenden Punkt), wirkt sich eine
Verdnderung des laufenden Einkommens in erster Linie auf das Sparen
aus (Glattungseffekt).

Zukuinftig (erwartetes) verfiigbares Einkommen und
damit verbundene Unsicherheit?

Negativ fur das kiinftige Einkommen, positiv fir die Unsicherheit.
Hohere kinftige Einkiinfte schlagen sich in einem Anstieg des Konsums
nieder, wenn sich dieser nach der Gesamtheit der erwarteten Einklnfte
richtet. Demgegeniiber wéchst mit einer Zunahme der Unsicherheit die
Neigung zum Vorsichtssparen.

Gegenwadrtige und kiinftige Verfligbarkeit von alternati-
ven Finanzierungsquellen?

Negativ. Ein moglicher Zugriff auf Fremdmittel verringert die Notwen-
digkeit des Ansparens zur Finanzierung des kinftigen Eigenkonsums.

Realzins

Unbestimmt. Der Zinssatz kann positive Auswirkungen auf das Sparen
haben, weil der Konsumaufschub einen Mehrkonsum in Zukunft
erlaubt (oder weil er zu einem Anstieg der Fremdfinanzierungskosten
fuhrt). Andererseits kann die damit verbundene Erhéhung des kinf-
tigen Einkommens eine negative Wirkung haben.

Altersstruktur der Bevolkerung

Unbestimmt, eher negativ. Das Sparen ist zu einem Teil durch die
Vorsorge fur das Alter zu erklaren, andererseits ist ab Eintritt ins
Rentenalter ein Entsparen zu erwarten.

Wert des akkumulierten Vermdgens

Negativ. Ein Vermogenswertzuwachs kann das Sparen ersetzen, vor
allem dann, wenn dieser relativ einfach fiir Konsumzwecke realisiert
werden kann.

' Da die Sparquote den Anteil des Sparens am laufenden (bereinigten) verfiigbaren Einkommen ausdriickt, missen hier zwei Elemente beriicksichtigt werden: der

Einfluss auf das Sparen und der Einfluss auf das laufende Einkommen.

2 Nach diesem Verstandnis beeinflussen das erwartete Gesamtlebenseinkommen (stabil) und nicht allein das laufende Einkommen (verénderlich) die Entscheidung
zwischen Konsum und Sparen. Die entsprechenden theoretischen Erklarungsansatze heissen «Theorie des permanenten Einkommens» oder «Lebenszyklus-
Theorie». Das Sparen erlaubt eine Vermoégensbildung, die dem Zweck der Konsumglattung dient. Die Unsicherheit bezieht sich auf die Eventualitat einer ungtins-
tigen kinftigen Einkommensentwicklung, auch wenn eine solche zum Zeitpunkt des Konsumentscheids noch nicht absehbar ist. Zusatzliche Ersparnisse, Vor-
sichtssparen genannt, dienen dazu, das Risiko solcher Einkommenseinbriiche abzusichern.

3 Die Unsicherheit iiber die Verfiigbarkeit alternativer Finanzierungsquellen (Verdusserung von Vermégenswerten, Bankanleihen) kann eine weitere Erklarung fiir

das Vorsichtssparen sein.

Es wird also davon ausgegangen, dass der allgemeine
Wirtschaftsverlauf die Sparquote durch seine Auswirkun-
gen auf diese verschiedenen Faktoren beeinflusst. Die
Entwicklung des (bereinigten) verfiigbaren Einkommens
und dessen Aufteilung auf Konsum und Sparen, die den
Kernpunkt der Analyse der Sparquote bilden, sind Ge-
genstand des folgenden Kapitels. Bestimmte Ausfihrun-
gen, die in Tabelle T2 in Zusammenhang mit dem Wert
des akkumulierten Vermégens gemacht wurden, werden
in Kapitel 2.3, das u.a. nach dem Verhéltnis zwischen
Sparen und Vermégensbildung fragt, noch einmal aufge-
griffen.
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Zwangssparen und verfiigbares Einkommen

Die Zwangsersparnisse umfassen im Wesentlichen die an die
Pensionskassen einbezahlten Gelder, die fir die Haushalte
eine Form von Vermogen darstellen. Dieses wird durch die
Entrichtung von Sozialabgaben gebildet, von denen die
empfangenen Sozialleistungen abzuziehen sind. Im System
der VGR wird dieses Zwangssparen zundchst vom Einkom-
men der Haushalte abgezogen, um das verfiigbare Einkom-
men zu ermitteln, und diesem dann nachtréglich wieder zu-
gewiesen, um das gesamte Sparen zu bestimmen. Letzteres
ist somit nicht in Relation zum verfligbaren Einkommen zu
setzen, sondern zu einem um dieses Zwangssparen erganz-
ten verfligbaren Einkommen. Da das Zwangssparen eine
Bruttogrosse darstellt (d.h. vor Abzug der Abschreibungen),
mussen Vergleiche zudem auf der Grundlage von Bruttoda-
ten erfolgen. Auf das Zwangssparen wird in Kapitel 2.3 na-
her eingegangen.
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2.2.2 Sparquote und Entwicklung des (bereinigten)
verfiigbaren Bruttoeinkommens

Der Vergleich der Entwicklung des (bereinigten) verflgba-
ren Einkommens und der Konsumausgaben (vgl. Kasten)
erlaubt eine erste genauere Analyse der Entwicklung der
Sparquote Uber den Zeitraum 1990-2008 hinweg. Beide
Grossen wurden mittels eines Preisindexes flir Konsumaus-
gaben um den Einfluss der Inflation bereinigt. Es wird eine
Wachstumsabweichung dargestellt, die der Differenz zwi-
schen der beobachteten Wachstumsrate fir das Einkom-
men und derjenigen fiir die Konsumausgaben entspricht.
Die verschiedenen Aggregate zeigen eine sehr dhnliche
Entwicklung im Jahresdurchschnitt tiber den ganzen Zeit-
raum hinweg, wobei das Sparen eine etwas grossere Vola-
tilitdt an den Tag legt. Die insgesamt hohere Stabilitat der
Konsumausgaben durfte darauf zurlickzufiihren sein, dass
beim Konsumentscheid nicht gegenwartsbezogene Fakto-
ren (z.B. zukiinftige Einkommen) mit berticksichtigt wer-
den. Trotzdem reagieren diese Ausgaben in gewissen Fallen
sehr rasch auf Verdnderungen des laufenden Einkommens.
Der Zeitraum 1992-1995 zeigt schwach tendierende
Konsumausgaben, die einer geddmpften Entwicklung des
verfuigbaren Einkommens folgten und die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung belasteten. 1993 ist sogar eines
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kurzzeitig negativ. In der Folge verringerte sich die Spar-
quote bis 1998. Ab 1999 wurde sie durch ein beschleu-
nigtes Einkommenswachstum gestttzt. Die Erwartungen
spielten in diesem Zeitraum eine wichtige Rolle ange-
sichts der zundchst verhaltenen Entwicklung des laufen-
den Einkommens, die mit einer zunehmenden Unsicher-
heit tber die kiinftige Einkommenslage und schliesslich
wohl auch einer Abwértskorrektur der erwarteten Ein-
kommen zusammenfiel. Die Ausgangslage anfangs der
1990er-Jahre war tatsachlich ausgesprochen dister, mit
einer steigenden Arbeitslosigkeit, hohen Zinsen und Ban-
kenproblemen im Zusammenhang mit dem Platzen der
damaligen Immobilienblase*®. Diese Gegebenheiten be-
glinstigten das Vorsichtssparen. Mit dem Verschwinden
der Ungewissheit fand der Konsum zu einem deutlichen
Wachstum zurlck, das anfanglich einen Rickgang der
Sparquote bewirkte. Die Entwicklung der Unsicherheit
kann anhand des Indexes der Konsumentenstimmung il-
lustriert werden, der vom Staatssekretariat fiir Wirtschaft
(SECO) gestutzt auf Umfragen bei den Haushalten be-
rechnet wird*’. Da die untersuchte Unsicherheit dem
kinftig erwarteten Einkommen gilt, wird hier lediglich der
Teilindex zur kinftigen Entwicklung der eigenen finanzi-
ellen Lage berticksichtigt. Wie aus Grafik G 15 hervor-
geht, entwickelte sich dieser Index praktisch symmetrisch

Entwicklung des bereinigten verfiigbaren Einkommens und der Konsumausgaben,

Wachstumsabweichung (%, rechte Skala), Sparquote total (%, linke Skala)
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der wenigen Jahre in der jungeren Wirtschaftsgeschichte,
in dem sich ein Riickgang der Konsumausgaben ergab®.
Die daraus resultierende Sparquote setzte ihr Wachstum
auf hohem Niveau fort. Erst ab 1996 stellte sich beim
Konsum eine nachhaltige Dynamik ein, die der Entwick-
lung des verfligbaren Einkommens vorgriff: Dieses wurde

4 Die anderen riicklaufigen Jahre sind 1974 und 1975.
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46 Weiterfilhrende Informationen zur konjunkturellen Entwicklung in der
Schweiz liefert die folgende Publikation: BFS (2005), «Die Schweizer
Wirtschaft von den Neunzigerjahren bis heute. Wichtige Fakten und Kon-
junkturanalysen», Publikation BFS, Neuchatel, 2005. Der erste Teil dieser
Publikation enthélt zudem einen Vergleich der verschiedenen Krisen, wel-
che die Schweizer Wirtschaft in der Vergangenheit gepréagt haben.

47 Ein Portrét dieses Indexes findet sich in der Zeitschrift «Die Volkswirt-
schaft» (Ausgabe 1/2 2009) des Staatssekretariats fiir Wirtschaft (SECO).
Er beruht im Wesentlichen auf einer Umfrage bei einer Stichprobe von
Haushalten zu deren Erwartungen in Bezug auf die allgemeine Wirt-
schaftslage, die Preisentwicklung, den Arbeitsmarkt und ihre personliche
finanzielle Situation.
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zur Arbeitslosigkeit, die das Hauptrisiko (konjunktureller
Art) fur die kiinftige Einkommensentwicklung der Haus-
halte bildet*®. Der Zeitraum 1990-1997 war gekenn-
zeichnet durch einen starken Anstieg der Arbeitslosigkeit,
die auf hohem Niveau verharrte. Parallel dazu brach der
Konsumentenstimmungsindex ein, bevor er ab 1993 in
zwei Schritten wieder Fuss fasste. Eine nachhaltige Auf-
hellung der Stimmung setzte jedoch erst ab 1997 ein.

Im Zeitraum 2002-2003 sank das verfligbare Einkom-
men, ohne jedoch eine Verringerung der Konsumaus-
gaben nach sich zu ziehen. Allerdings verlangsamte sich
deren Wachstum stark, insbesondere im Jahr 2002. Wie
aus Grafik G 15 ersichtlich, wurde der Konsum durch
positive (bzw. weniger ungewisse) mittel- und langfris-
tige Erwartungen gestiitzt. Der Anstieg der Arbeitslosig-
keit war weniger ausgepragt als zu Beginn der 1990er-
Jahre, was sich in einem moderateren Rickgang des
Konsumentenstimmungsindexes niederschlug. Ab 2004
kehrten die Konsumausgaben auf einen soliden Wachs-
tumspfad zurtick, der die Sparquote zunéchst weiter ab-
fallen liess, bevor sich diese im Zuge eines raschen Ein-
kommensanstiegs wieder erholte. Unter dem positiven
Einfluss des stark wachsenden laufenden Einkommen
und nicht pessimistischer Einschdtzungen (Unsicherheit
Uber die kiinftige Einkommenslage) wurde 2007 der
Stand der ersten Hélfte der 1990er-Jahre wieder erreicht.

Der Riickgang der Sparquote im Jahr 2008 ist im
Wesentlichen auf die Abnahme des laufenden verfligbaren
Einkommens zurtickzuftihren, wahrend die Konsumausga-

ben ihre Wachstumsdynamik fortsetzten. Die Situation ist
vergleichbar mit jener von 2002, als sich die Konsumaus-
gaben ebenfalls positiv-gegenldufig zum verfligbaren Ein-
kommen entwickelten. Eine starke Korrektur der erwarte-
ten kiinftigen Einkommen nach unten oder eine Erhdhung
der diesbezliglichen Unsicherheit schienen die Entscheidun-
gen der Haushalte zu diesem Zeitpunkt nicht zu belasten,
obschon sich die Konsumentenstimmung bereits vor dem
erst 2009 erfolgenden Anstieg der Arbeitslosigkeit ab-
kuhlte. Die Abkiihlung war ausgeprégter als 2002/2003,
aber 2010 zeichnete sich eine deutliche Entspannung der
Lage ab. Diese Einschdtzung wird durch erste Ergebnisse
fiir 2009 bestétigt, die zwar eine weitere Verlangsamung
der Konsumausgaben in Aussicht stellen, aber immer noch
mit einem Wachstum von rund 1,0% rechnen®.

Konsumausgaben der privaten Haushalte — Konzepte

Die VGR weist den privaten Konsum nach zwei Konzepten
aus. Das Konsumausgaben-Konzept misst ausschliesslich die
direkt von den privaten Haushalten getétigten Ausgaben®®.
Das Verbrauchskonzept des Konsums wiederum erweitert die
Messung auf alle Guter und Dienstleistungen, welche die pri-
vaten Haushalte fur ihren Verbrauch erhalten haben, ungeach-
tet dessen, ob sie selbst die wirtschaftliche Belastung daftir
tragen oder nicht. Ein Beispiel daftir ist die Bildung, eine grund-
satzlich von den Haushalten konsumierte (laut VGR-Terminolo-
gie «individualisierbare») Dienstleistung, die jedoch vom Staat
finanziert wird. Im Rahmen der hier vorgestellten Analyse des
Sparens, und insbesondere der Aufteilung des verfiigbaren Ein-
kommens auf Konsum und Sparen, bezieht sich der Begriff
«Konsum» ausschliesslich auf das Konsumausgaben-Konzept.

Teilindex der Konsumentenstimmung (Jahresmittel, linke Skala),

Arbeitslosenquote (%,rechte Skala)
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48 Die Arbeitslosenversicherung erlaubt eine Teilabdeckung (beziiglich Be-
trag und Dauer) dieses Risiko.
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4 Die jahrliche Zuwachsrate im Zeitraum 1990-2008 liegt bei 1,5%. Ge-
mass aktuellen Vorausschatzungen fir 2010 und 2011 ist eine Beschleu-
nigung dieses Wachstums zu erwarten.

50 Eine detailliertere Erkldrung dieser Unterscheidung und ihrer Auswirkun-
gen findet sich im BFS-Dokument (2003), «Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnung: Eine Einfiihrung in Theorie und Praxis. Methoden und Kon-
zepte des ESVG», Publikation BFS, Neuchatel.
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Bis hierhin wurde das Sparen als ein homogenes Gan-
zes betrachtet. In Wirklichkeit besteht es aus zwei ver-
schiedenen Komponenten, wovon eine nicht auf einer
freien Entscheidung der Haushalte griindet. Das fol-
gende Kapitel geht auf deren Merkmale und ihren Ein-
fluss auf die bis hierher analysierte Entwicklung des Spa-
rens ein. Die obigen Ausflihrungen lassen sich somit
durch eine ausschliessliche Berlicksichtigung der freiwilli-
gen Sparkomponente erharten.

2.3 Zwangssparen und freiwilliges Sparen

2.3.1 Spezifische Merkmale

Das Sparen der Haushalte lasst sich in zwei Formen auf-
teilen:

- das Zwangssparen, das verschiedene Beitrdge an ge-
sellschaftliche Institutionen umfasst, soweit diese Re-
serven bilden. Es entspricht im Wesentlichen dem
Anteil der Abgaben der privaten Haushalte, der zur
Sicherung zukiinftiger Sozialleistungen dient, und be-
grindet folglich Anspriiche der Haushalte gegentber
diesen Einrichtungen'. Ausgeklammert bleiben dem-
nach Sozialabgaben, die zur laufenden Finanzierung
von Sozialleistungen und zur Abgeltung der Verwal-
tungsleistungen dieser Einrichtungen dienen;

- das freiwillige Sparen, das aus dem bewussten indivi-
duellen Entscheid resultiert, einen Teil des verfligbaren
Einkommens zur Bildung von (Geld- oder Sach-)Ver-
mogen zu verwenden.
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In der Schweiz ist das Zwangssparen mit der beruf-
lichen Vorsorge verbunden und unterliegt somit relativ
stabilen institutionellen bzw. demografischen Einflussfak-
toren. Seine Bildung beruht im Wesentlichen auf einer
ganz bestimmten Einkommenskomponente — der Ent-
I6hnung der Arbeit — und hangt von der Héhe der
gewdhrten Leistungen ab. Gestiitzt auf die kurzen theo-
retischen Uberlegungen in Kapitel 2.2.1 kann das
Zwangssparen als Ersatz fur das freiwillige Sparen be-
trachtet werden, das erfolgt ware, um die Konsumbe-
durfnisse im Rentenalter zu decken.

Das freiwillige Sparen widerspiegelt dagegen eine
Summe von individuellen Entscheiden im Spannungsfeld
von verfligbarem Einkommen und Konsum. Sein Aufbau
beruht somit auf sémtlichen Komponenten der verfiig-
baren Einkommen nach Abzug der bereits akkumulierten
obligatorischen Ersparnisse.

Die Aufteilung zwischen diesen beiden Formen des
Sparens, deren Werte in Grafik G 16 abgebildet sind,
zeigt keinen klaren Trend, obschon die obligatorische
Komponente mehrheitlich Giberwiegt (durchschnittlicher
Anteil: 57%). Der Anteil des Zwangssparens scheint in
Zeiten verlangsamten oder negativen Wirtschaftswachs-
tums zuzunehmen und in solchen beschleunigten
Wachstums zu schrumpfen, was mit der erwarteten Sta-
bilisierungsfunktion dieser Komponente im Einklang
steht. So sank der Anteil des Zwangssparens tiber den
Zeitraum 2003-2007 hinweg um 12 Punkte, gefolgt von
einem Wiederanstieg um 5 Punkte im Jahr 2008.

Zwangssparen und freiwilliges Sparen (Mio. CHF, linke Skala),

Anteil des Zwangssparens (%, rechte Skala)'
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51 Dariiber hinaus kénnen in gewissen Jahren besondere Umstédnde diese
Ersparnis beeinflussen, so z.B. eine Beteiligung der Beitragszahlenden an
einem besonders guten Ergebnis der Pensionskassen. Deren Einfluss ist in
der Regel jedoch punktuell und beschrankt.
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Zwangssparquote und freiwillige Sparquote
(% des bereinigten verfiigbaren Einkommens)
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Diese stabilisierende Rolle kann weiter verdeutlicht
werden, indem die spezifischen Entwicklungen der bei-
den Komponenten untersucht und mit derjenigen des
(bereinigten) verfligbaren Einkommens verglichen wer-
den. Sie werden in Grafik G17 anhand ihres Anteils an
diesem Einkommen dargestellt, wodurch ihr Beitrag zur
Gesamtsparquote ersichtlich wird.

Beide Komponenten zeigen einen insgesamt negativen
Trend Uiber den Zeitraum 1990-2003/20042 hinweg,
wobei jener des Zwangssparens starker ausgepragt ist. Im
Falle des freiwilligen Sparens wurde dieser Trend in den
Jahren 1994/1995 und 1998/2001durch sprunghafte Zu-
nahmen unterbrochen. Ab 2003/2004 zeichneten sich
zwei positive Trends ab. Der Riickgang der Sparquote im
Jahr 2008 ging allein auf das Konto des freiwilligen Spa-
rens, wahrend die Zwangssparquote ihr kraftiges Wachs-
tum fortsetzte.

2.3.2 Entwicklung des Zwangssparens

Die kurzfristige Stabilitat des Zwangssparens ergibt sich
direkt aus der Kalkulation der Pensionskassen, die die Er-
sparnisbildung tiber den gesamten Erwerbszeitraum ihrer
Versicherten hinweg planen und dabei sowohl die ge-
genwdrtigen als auch die erwarteten zuklnftigen Ein-
kommen berlcksichtigen (Summe der Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen). Das Zwangssparen steht im
Wesentlichen auf zwei Sdulen: den Erwerbseinkommen
als Beitragssubstrat und den ausbezahlten Rentenleistun

52 Das 2004 beobachtete Tief beim Zwangssparen wurde moglicherweise
durch eine bedeutende Anderung der statistischen Grundlagen (Revision
der Pensionskassenstatistik) verscharft.
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gen. Wie aus Grafik G 18 hervorgeht, lassen sich bei der
Entwicklung der Verflechtungen zwischen Zwangsspa-
ren, Bruttoléhnen (Grundlage fur die Beitragsbemes-
sung) und ausgerichteten Leistungen verschiedene Pha-
sen unterscheiden.

Die anndhernde Stagnation des Zwangssparens im
Zeitraum 1991-2001 griindete im Wesentlichen auf dem
Wachstum der Bruttoléhne. Trotz einer verlangsamten
Dynamik — bedingt durch eine bis 1999 angespannte
Beschaftigungslage — konnte dieses den stetigen Anstieg
der ausgerichteten Leistungen kompensieren®3. In den
Jahren 2002-2003 stagnierte das Leistungswachstum.
Ab 2005 kehrte das Zwangssparen dank einer starkeren
Expansion der Bruttoldhne zu einer kréftigeren Dynamik
zurlick, die sich 2008 fortsetzte. Ein Faktor, der hier nicht
berticksichtigt wird, ist der Ertrag auf den angesparten
Guthaben bei den Pensionskassen. Egal, ob diese eine
bestimmte Leistung zum Ziel haben (Leistungsprimat)
oder sich nach der Hohe der bezahlten Beitrdge richten
(Beitragsprimat), stellt dieser Ertrag eine zusétzliche
Finanzierungsquelle dar, die die Beziehung zwischen ein-
bezahlten Beitragen und Erwerbseinkommen beeinflus-
sen kann>*. So kann z.B. eine héhere Rendite die
Senkung der Beitrdge ermdglichen. Sie kann aber auch

53 Die Entwicklung des Saldos hadngt einerseits von der Differenz zwischen
den Entwicklungen seiner Komponenten und andererseits vom Gewicht
der negativen Komponente (hier: die Leistungen) in Relation zu diesem
ab. Anfangs der 1990er-Jahre, als der Anteil der Leistungen noch be-
scheiden (und niedriger als der Saldo) war, dominierte der Anteil der Bei-
trage die Entwicklung.

54 Daneben kdnnen weitere Faktoren diese Beziehung beeinflussen, so z.B.
die Anderungen der Eintrittsschwelle in die berufliche Vorsorge (Minimal-
lohn, der eine BVG-Deckung nach sich zieht) oder die demografische
Entwicklung, da der Beitragssatz mit dem Alter zunimmt. Diese Faktoren
werden hier ausgeklammert.
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Zwangssparen, Bruttoldhne und ausgerichtete Leistungen
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ein zusatzliches Zwangssparen auf diesen Einklinften zur
Folge haben®. Der institutionelle Rahmen der berufli-
chen Vorsorge berlcksichtigt dies durch den technischen
Zinssatz, der zur Berechnung der Deckungskapitalien
verwendet werden muss®®. Dieser ist flexibler ausgestal-
tet und seit 2002 wiederholt an kurzfristige Entwicklun-
gen angepasst worden®’. Diese Anpassungen hatten
aber keinen signifikanten Einfluss auf die Entwicklung
des Zwangssparens: Dieses zeigte weder einen sprung-
haften Anstieg im Zuge der Zinssenkungen von 2002
und 2004, noch einen Einbruch im Zuge der Erhdhungen
von 2005 und 2008. Allgemein entwickelten sich die
langfristigen Renditen seit Anfang der 1990er-Jahre ab-
warts, insbesondere aufgrund einer eingeddmmten Infla-
tion. Der Einfluss dieser Rendite durfte daher Gber den
ganzen Zeitraum hinweg abgenommen haben, was
durch das Verhdltnis zwischen den ausgewiesenen Ein-
kommen der Versicherten und den Sozialabgaben besta-
tigt wird. Nach einem Hochststand von 24,6% im Jahr
1992 betrug diese Quote 2008 nur mehr 17,6%.
Schliesslich ist in der Grafik G 18 kein Bruch im Zusam-
menhang mit anderen Anpassungen des institutionellen
Rahmens ersichtlich.

%5 |m System der VGR ist dieser Sachverhalt Gegenstand einer Sonderbe-
handlung. Die Einktnfte aus diesen Anlagen werden als eine Art Vermo-
gensertrage betrachtet, welche die Kassen den privaten Haushalten vergu-
ten und die diese anschliessend als zusatzliche Beitrage wieder einzahlen.

56 Der technische Zinssatz driickt theoretisch die langfristige Renditeerwar-
tung auf dem fur die Rentenzahlungen reservierten jeweiligen Deckungs-
kapital bei den Pensionskassen aus. Eine Erhéhung dieses Zinssatzes lasst
den Reservebedarf sinken, da ein Teil der kiinftigen Leistungen (oder des
Kapitalziels) durch hohere erwartete Renditen gedeckt wird. Umgekehrt
lasst eine Senkung dieses Zinssatzes den Reservebedarf steigen.

57 Der technische Zinssatz wurde 2002 und 2004 gesenkt, 2005 und 2008
erhoht und 2009 erneut gesenkt.
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2.3.3 Freiwilliges Sparen und Einkommensstruktur

Wie Grafik G17 bereits gezeigt hat, ist die freiwillige
Komponente des Sparens die Hauptursache fiir die Vola-
tilitdt der Sparquote und damit anfélliger fur konjunktu-
relle Schwankungen. Sie ist insbesondere allein verant-
wortlich fiir den 2008 beobachteten Riickgang der
Sparquote. Die verschiedenen in Kapitel 2.2.1 erwdhnten
Determinanten des Sparens beziehen sich im Wesentli-
chen auf diese freiwillige Komponente, da allein sie di-
rekt aus einer individuellen Abwéagung zwischen Konsum
und Sparen resultiert. Aus der Gegentiberstellung der
Gesamtsparquote und der freiwilligen Sparquote in Gra-
fik G19 geht dies deutlicher hervor.

Gelegentlich sind jedoch Differenzen ersichtlich, die auf
divergierende Entwicklungen zwischen den beiden Spar-
komponenten zurtickzufiihren sind. So zeichnete sich das
freiwillige Sparen durch einen rascheren und kraftigeren
Wiederaufschwung 1998 und 2004 aus. In beiden Féllen
lassen sich Verdanderungen der Einkommensstruktur nach-
weisen, mit steigenden Anteilen des Vermogenseinkom-
mens im Verhdltnis zu den (ibrigen Einkommensanteilen
(Grafik G20)%8. Im Gegensatz zum obligatorischen Spa-
ren, das im Wesentlichen auf dem Erwerbseinkommen
aufbaut, wird das freiwillige Sparen aus sémtlichen Ein-

58 Diese Grafik zeigt eine andere Variante zur Gliederung des verfiigba-
ren Einkommens. Die Nettotransfers wurden verschiedenen Behandlun-
gen unterzogen. Zunachst mussen, wenn die Bruttolohne ausgewiesen
werden, die Arbeitgeberbeitrage aus den in den Nettotransfers enthalte-
nen Beitrdgen herausgerechnet werden. Dasselbe Verfahren wird bei den
Einktinften aus Pensionskassenguthaben angewendet, indem diese aus
den Vermogenseinkommen und aus den Beitragszahlungen ausgeklam-
mert werden. Schliesslich muss der Strom der Nettotransfers noch um das
Zwangssparen bereinigt werden. Der Betriebstiberschuss wird den Ver-
mogenseinkommen zugerechnet.
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kommensquellen gespiesen. Jede Anderung der Einkom- wird. Die Bedeutung der Arbeitseinkommen nahm in
mensstruktur kann daher Auswirkungen auf die Spar- diesem Jahr sprunghaft zu, insbesondere im Vergleich zu
quote haben. Der Zeitraum 1990-19975°, der durch den Vermoégenseinkommen, und lasst sich auch anhand
einen riicklaufigen Anteil der Lohne und steigende Net- der positiven Entwicklung des Zwangssparens beobach-
totransfers vor dem Hintergrund einer schwierigen ten. Der Ausbruch der Krise 2008 dusserte sich fir die
Arbeitsmarktlage gekennzeichnet war, fuhrte allerdings privaten Haushalte somit durch einen Rickgang ihrer
nicht zu deutlich divergierenden Entwicklungen. Der Vermogensertrage, der allerdings durch das Wachstum
Riickgang von 2008 schliesslich erweist sich als pragnan-  der Gbrigen Einkommenskomponenten wettgemacht
ter, wenn nur die freiwillige Komponente betrachtet wurde.

59 Die Arbeitslosenquote sank ab 1998 nachhaltig.
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2.3.4 Unterschiedliche Auswirkungen auf
die Vermégensbildung

Nachdem in den vorangehenden Kapiteln die Entwicklung
der Sparquote und ihrer Determinanten beleuchtet wurde,
sollen nun die Auswirkungen dieser Entwicklung auf die
Vermdgensbildung der privaten Haushalte analysiert
werden. Wie im dritten Teil der Publikation zu sehen ist,
verdndert sich das Vermogen durch den Erwerb (oder Ver-
kauf) von finanziellen und nichtfinanziellen Vermogens-
werten sowie infolge von exogenen Faktoren wie z.B.
Wertverdnderungen. Laut Definition des nichtfinanziellen
Vermogens in der VGR sind die privaten Haushalte an
dessen Bildung nur durch den Erwerb von Anlageglitern
beteiligt, die im Produktionsprozess eingesetzt werden.
Dazu gehort insbesondere der Erwerb von Liegenschaf-
ten®. Ausgeklammert bleiben alle dhnlich dauerhaften
Vermogenswerte, die fiir den Konsum bestimmt sind (z.B.
der Erwerb eines Fahrzeugs zum privaten Gebrauch).

Das Sparen entspricht in diesem Kontext demjenigen
Teil des Einkommens, der zur Vermoégensbildung dient.
Allerdings kann nur ein Teil davon frei auf verschiedene
Vermdgensformen — insbesondere zum Erwerb von
nichtfinanziellem Vermogen — verwendet werden. Wie
das vorangehende Kapitel gezeigt hat, ist das Zwangs-
sparen mit der beruflichen Vorsorge verbunden und wird
ausschliesslich tiber die Pensionskassen abgewickelt. Das
auf diese Weise akkumulierte Vermogen stellt eine For-
derung der Haushalte gegeniiber den Pensionskassen®’
dar und wird unter den Aktiven gesondert ausgewiesen.
Selbstversténdlich werden diese Mittel anschliessend in
verschiedene Anlageinstrumente reinvestiert.

Die Grafik G21 zeigt den Zusammenhang zwischen
freiwilligem Sparen und Investitionen (Nettoerwerb von
nichtfinanziellen Vermoégenswerten) sowie den daraus re-
sultierenden Finanzierungstberschuss bzw. -bedarf. Au-
sserdem ist der von den privaten Haushalten erwirtschaf-
tete Gesamtfinanzierungssaldo abgebildet, der das
Zwangssparen mit einschliesst. Dieser Saldo widerspiegelt
das Total der einkommensbasierten Vermdégensbildung.

Es zeigt sich, dass die privaten Haushalte in den meis-
ten Jahren nur dank dem Zwangssparen einen positiven
Finanzierungssaldo erreichten und damit ihr Finanzver-
mogen erhdhen konnten. Die Bedeutung dieses Kreis-

60 Vereinbarungsgemdss unterstellt die VGR den Haushalten, die Wohn-
eigentum selbst nutzen, die Produktion einer Mietdienstleistung, die sel-
ber konsumiert wird (Produktion fiir die Eigenverwendung). Der Immo-
bilienanteil (nur Wohnobjekte) an den Anlageinvestitionen der privaten
Haushalte betrug tiber den Zeitraum 1990-2008 hinweg 58% und
nimmt tendenziell zu.

67 In der VGR unter der Bezeichnung «Anspriiche der privaten Haushalte
gegentuiber den Pensionskassen» gefiihrt.
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laufs wird durch die Statistik zum Vermégen der privaten
Haushalte®? der Schweizerischen Nationalbank bestétigt.
Diese zeigt, dass die Anspriiche der privaten Haushalte
gegenlber den Pensionskassen im Mittel 26 % ihrer Akti-
ven ausmachen. Einen héheren Anteil hat nur das Immo-
bilienvermégen mit 39%. Die Anspriiche der privaten
Haushalte gegentiber den Pensionskassen entsprechen
einem Anteil von 43% des gesamten Finanzvermdgens®3.

Das freiwillige Sparen reicht in der Regel nicht aus,
um die Anlageinvestitionen zu decken: Es entsteht ein
Bedarf nach alternativen Finanzierungsquellen. Dieser
kann entweder durch fremde Darlehen (insbesondere
Bankdarlehen) oder durch Verdusserung von finanziellen
Vermdgenswerten gedeckt werden. Die Liquiditat der
vorhandenen Vermogenswerte bzw. die Verfugbarkeit
von Fremdmitteln haben somit einen entscheidenden
Einfluss auf die Fahigkeit der Haushalte, diese Beziehung
zwischen Sparen und Investieren aufrecht zu erhalten.
Diesbezligliche Schwierigkeiten mussten zu einer zusétz-
lichen Ersparnisbildung (s. auch theoretische Erlduterun-
gen in Kapitel 2.2) oder zu einer Redimensionierung der
Investitionen fithren®. Der Vorbezug von Vorsorgekapi-
tal zum Erwerb von Wohneigentum ist ein besonderes
Beispiel flir eine Verdusserung von finanziellen Vermo-
genswerten, die direkt mit der Finanzierung von An-
lageinvestitionen in Verbindung gebracht werden kann.
Die Moglichkeit dieses Vorbezugs besteht seit 1995 im
Rahmen der Verordnung tiber die Wohneigentumsforde-
rung, die den institutionellen Rahmen der beruflichen
Vorsorge ergédnzt. Das akkumulierte Zwangssparen kann
dadurch zur Finanzierung laufender Investitionen ver-
wendet werden®.

Die Zeitrdume 2000-2002 und 2006-2008 stellen in-
sofern eine Ausnahme dar, als die hohe freiwillige Spar-
quote die parallele Bildung von finanziellem und nichtfi-
nanziellem Vermogen erlaubte. Der 2008 beobachtete
Rickgang blieb ohne grossen Einfluss auf die Vermo-
gensbildung der privaten Haushalte, die ein hohes frei-
williges Sparniveau beibehielten.

62 Diese Statistik entspricht beziiglich Stromgréssen und Vermégen der fi-
nanziellen Komponente der VGR. lhre Konzepte sind folglich identisch.
Da sie auf anderen statistischen Quellen beruht, resultiert sie jedoch in
unterschiedlichen Finanzierungssaldi. Weiterfihrende Informationen zu
dieser Statistik finden sich unter www.snb.ch/de/iabout/stat/statpub/
vph/id/statpub_vph_actual .

63 Ende 2008 betrug das Vermodgen pro Kopf der Bevolkerung 393'262 Fran-
ken. Davon entfielen 222'754 Franken auf das finanzielle Vermégen und
170'509 Franken auf das Immobilienvermdgen. Die Anspriiche der privaten
Haushalte gegentiber den Pensionskassen beliefen sich auf 96'985 Franken.

¢ Die Determinanten der Investitionen der privaten Haushalte werden hier
nicht untersucht.

¢ Diese Vorbeziige liegen im Jahresmittel seit 1995 bei 2,1 Mrd. Franken.
Die Tendenz ist trotz eines Riickgangs in den Jahren 2005-2007 steigend.
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Zu berlcksichtigen ist schliesslich der Effekt der Wert-
berichtigungen auf Vermodgenswerten. In Zeiten positiver
Wertberichtigungen sollte dieser Effekt die Beanspru-
chung alternativer Finanzierungsmoglichkeiten erleich-
tern, insbesondere durch Verausserung von Aktiven, und
damit eine niedrigere Ersparnis beglinstigen. Laut der
Statistik zum Vermdgen der privaten Haushalte (SNB) re-
sultierten in den Jahren 2005-2006 erhebliche Gewinne,
wéhrend in den Jahren 2001, 2002 und 2008 deutliche
Verluste verbucht wurden®®. Einzig im Jahr 2001 stand
die Entwicklung der Spartétigkeit im Einklang mit diesen
Beobachtungen. Ein auffallendes Gegenbeispiel ist das
Jahr 2008, in dem stark negative Wertberichtigungen
mit einem leichten Sparriickgang zusammenfielen. Es
scheint, dass die einkommensbasierten Faktoren einen
Uberwiegenden Einfluss auf den Sparentscheid haben.

Das Sparen ist als zentrales Element der Investitionsfi-
nanzierung und damit der langfristigen Weiterentwick-
lung der Produktionskapazitdt einerseits positiv zu wer-
ten, es kann aber andererseits auch Ausdruck negativer
Erwartungen und eines flauen Konsums sein. Wie oben
zu sehen war, trifft der zweite Faktor auf den Beginn der
1990er-Jahre zu, als sich Einkommen und Konsum
schwach entwickelten. Die Situation 2008 ist eine ganz
andere. Erstens folgte sie auf eine Zeit, in der die Spar-
quote unter dem Einfluss vorwiegend positiver Faktoren

66 Die Statistik weist lediglich die Gewinne und Verluste auf finanziellen Ver-
mogenswerten aus. Die Wertberichtigungen auf Immobilien sind nicht
beriicksichtigt.
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(Einkommenswachstum) aufwérts tendierte. Zudem fiel
der beobachtete Riickgang moderat aus und erlaubte die
Aufrechterhaltung eines hohen Sparniveaus, das nicht als
Anzeichen fur Zukunftsangste gewertet werden darf. Die
Konsumausgaben wiesen weiterhin ein solides Wachs-
tum auf, das sich 2009 trotz einer gewissen Verlangsa-
mung fortsetzte. Schliesslich erlaubte die Sparquote — im
Gegensatz zu zahlreichen Vorperioden - (iber die voll-
stdndige Finanzierung der Anlageinvestitionen hinaus
zusatzlich die Bildung von Finanzvermdgen.

Hervorzuheben ist auch die Bedeutung des Pensions-
kassen-Kreislaufs. Das Zwangssparen stellt einen Stabili-
tatsfaktor dar und tritt an Stelle einer wichtigen Kompo-
nente der freiwilligen Sparentscheide: die finanzielle
Absicherung des Alters. In der Schweiz hat das Zwangs-
sparen neben dem Immobilienerwerb einen wichtigen
Anteil an der privaten Vermogensbildung. Die Analyse
der Spartatigkeit zeigte jedoch auch, dass die Investiti-
onsentscheide der privaten Haushalte in den meisten
Jahren einen Finanzierungsbedarf nach sich ziehen. Die-
ser lasst sich decken, sofern Fremdmittel zur Verfligung
stehen oder finanzielle Vermogenswerte verdussert wer-
den kénnen. Der Vorbezug von Vorsorgekapital zum Er-
werb von Wohneigentum stellt eine Moglichkeit dar,
durch Verdusserung von Aktiven den Erwerb von Anla-
gegultern zu finanzieren.
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Begriffe wie «Bruttoinlandprodukt» oder «Sparquote der
privaten Haushalte» sind so hdufig in den Medien zu fin-
den, dass sie schon fast der Alltagssprache zuzurechnen
sind; dabei entstammen sie dem Uibergeordneten Kon-
text des Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung. Dieses System bildet mit seiner grossen Menge an
bereitgestellten Informationen die eigentliche Grundlage
fur alle makrodkonomischen Analysen. Weitere makro-
okonomische Informationsquellen sind namentlich die
Arbeitsmarktstatistiken (Beschaftigung, Arbeitslosigkeit),
die Preisstatistiken (Landesindex der Konsumenten-
preise), die Zahlungsbilanz (Aussenhandel) sowie die
Geld- und Finanzstatistiken (Geldmenge, Zinsen).

In der Volkswirtschaftslehre werden Ublicherweise zwei
Teilgebiete unterschieden. Die Mikro6konomie unter-
sucht das wirtschaftliche Verhalten einzelner Wirtschafts-
akteure (z.B. Konsumentinnen und Konsumenten, Unter-
nehmen) und deren Interaktion auf einzelnen Mérkten.
Die Makrookonomie befasst sich dagegen mit der Volks-
wirtschaft als Ganzes. Zu diesem Zweck untersucht sie
die Beziehungen zwischen verschiedenen aggregierten
Grossen, die vorgédngig berechnet werden miissen. Diese
unterschiedlichen Ansétze lassen sich am Beispiel des
Konsums veranschaulichen. Die Mikrookonomie fragt
nach den Determinanten individueller Konsumentschei-
dungen zwischen verschiedenen Arten von Giitern an-
hand von Variablen wie dem Preis dieser Glter oder dem
Einkommen der betreffenden Konsumenten. Die Makro-
6konomie interessiert sich dagegen eher fiir den Gesamt-
konsum der privaten Haushalte in einem bestimmten
Gebiet anhand von Variablen wie dem verfligbaren Ein-
kommen dieser Haushalte. Solche Grossen werden im
Rahmen der verschiedenen Komponenten des Systems
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung ermittelt.

In den folgenden Kapiteln sollen die zentralen Zielset-
zungen und Merkmale des Systems der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung erldutert werden. Im ersten Teil
werden die Grundprinzipien der Darstellung des wirt-
schaftlichen Geschehens und die Verflechtungen zwi-
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schen verschiedenen, oft analysierten volkswirtschaft-
lichen Grossen (Aggregaten) aufgezeigt. Der zweite Teil
konzentriert sich auf die dynamischen Aspekte des Sys-
tems. Die Wirtschaftswelt und ihre Bedrfnisse sind
einem dauernden Wandel unterworfen. Dies erfordert
eine periodische Anpassung der Konzepte und Prioritd-
ten, die fir die Erstellung der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung massgeblich sind.

3.2.1 Vollstandiger Wirtschaftskreislauf

Wie im vorhergehenden Kapitel erwéhnt, gilt die Volks-
wirtschaftliche Gesamtrechnung als wichtigste Grund-
lage flr makrodkonomische Analysen. Sie verfolgt das
Ziel, das Wirtschaftsgeschehen eines Landes im Laufe
eines Jahres und dessen Auswirkungen auf die verschie-
denen Komponenten des Volksvermdgens quantitativ
moglichst umfassend zu beschreiben. Das Volksvermo-
gen widerspiegelt sdmtliche Aktiven und Passiven eines
Landes.

Die wirtschaftlichen Transaktionen manifestieren sich
in Form verschiedener Stréme, die sich wie folgt unter-
scheiden lassen.

— Waren- und Dienstleistungstransaktionen beschreiben
den Ursprung (Inlandproduktion oder Importe) und
die moéglichen Verwendungszwecke (im Wesentlichen
Konsum, Investition und Exporte) der Produkte;

— Verteilungstransaktionen zeigen, wie die durch die
Produktion erzeugte Wertschépfung zwischen den
Arbeitskraften, dem Kapital und dem Staat verteilt
wird (Entlohnung der eingesetzten Produktionsfak-
toren) und beschreiben detailliert den Prozess der Ein-
kommens- und Vermégensumverteilung durch Kapi-
taleinkommen, Steuern und Transfers.

- Finanzielle Transaktionen betreffen den Kauf und Ver-
kauf von finanziellen Vermdgenswerten sowie den
Zuwachs oder den Riickgang von Verbindlichkeiten.
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— Transaktionen, die nicht in eine der genannten Kate-

gorien gehoren. Dazu zdhlen insbesondere Abschrei-
bungen.

Die Erfassung dieser Transaktionen ermdglicht die
Darstellung eines in verschiedener Hinsicht vollstdndigen
Wirtschaftskreislaufs.

Zunédchst werden die verschiedenen beteiligten Wirt-
schaftsakteure, die in Sektoren zusammengefasst sind
(vgl. Kapitel 3.2.2), gleichzeitig bertcksichtigt. So wer-
den die Produktion (und der Verkauf) eines Gutes auch
bei der Gegenpartei, die das Gut erwirbt, verbucht, bei-
spielsweise als Investition oder als Konsum (Waren- und
Dienstleistungstransaktionen).

Anschliessend kénnen die verschiedenen Abschnitte
des Einkommenskreislaufs (dessen buchhalterische Erfas-
sung in Kapitel 3.2.3 erldutert wird) nachgezeichnet wer-
den. Am Anfang steht die Produktion von Waren und
Dienstleistungen. Sie erlaubt die Bildung von Einkommen
(Nettowertschopfung), das anschliessend Uber Vertei-
lungstransaktionen verschiedenen Empféngern zufliesst.
Diese Aufteilung ergibt sich einerseits aus der Entloh-

nung der eingesetzten Produktionsfaktoren und anderer-
seits aus den verschiedenen Transfers im Zuge der Tatig-
keit des Staates und der Sozialversicherungen. Die

erzielten Einkommen kdénnen fiir Konsumzwecke und/
oder die Bildung von Ersparnissen verwendet werden,
die sich im Erwerb von nichtfinanziellen (Investitionen)
oder finanziellen Vermégenswerten manifestieren®”.
Schliesslich wird auch der finanzielle Aspekt des Wirt-
schaftsgeschehens bericksichtigt. Ein einfaches Beispiel
liefert die Bezahlung fur den Kauf eines Gutes, die paral-
lel zur entsprechenden Waren- und Dienstleistungstrans-
aktion verbucht wird. Diese Zahlung stellt einen Transfer
von finanziellen Vermoégenswerten (z.B. Bargeld) vom
Kaufer hin zum Verkdufer dar und wird folglich in den fi-
nanziellen Transaktionen erfasst. Verallgemeinernd kann
man sagen, die Beziehung zwischen Einkommen, Sparen
und Investitionen dussert sich durch die Entstehung von
Finanzierungstiiberschlssen oder Finanzierungsdefiziten
(s. auch Fussnote 67), die durch finanzielle Transaktionen
geregelt werden. Ein zu geringes Sparen muss sich folg-
lich in einer Verdusserung von Vermdgenswerten oder
der Aufnahme von Fremdkapital niederschlagen, wéh-
rend ein Spartiberschuss den Erwerb von finanziellen
Vermogenswerten oder die Riickzahlung von Anleihen
zur Folge hat. Die Uberschusssektoren finanzieren somit
alles in allem die Defizite der tibrigen Sektoren, und
diese Beziehungen lassen sich dokumentieren.

Wirtschaftskreislauf S1
Einkommen
Sparen Konsum
A 4 .
Vermdgenswerte:
Vermégen eecccee _ nlchtﬁnanzle“ Peccccscccscscscscscsscscscsccccccccs .....
am Jahresanfang — finanziell . | Vermdgen am Jahresende
Sonstige
Vermdgens-
L Y Y N N Y anderungen .o-oo§ ....'

67 Es ist auch denkbar, dass der Konsum die erzielten Einkommen bzw. der Er-

werb von nichtfinanziellen Vermogenswerten (z.B. Investitionen) das Spa-
ren Ubersteigt. In diesem Fall entsteht ein Finanzierungsdefizit, der durch
Verkauf von finanziellen Vermogenswerten oder Inanspruchnahme von
Drittmitteln (Eingehung von Verbindlichkeiten) gedeckt werden muss. Ge-
nerell ergibt sich ein Finanzierungstiberschuss, wenn das Einkommen héher
ist als der Konsum und der Erwerb von nichtfinanziellen Vermégenswerten
und ein Finanzierungsdefizit, wenn das Einkommen niedriger ist als diese.
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Durch diesen vollstandigen Wirtschaftskreislauf kon-
nen die Vermdgensdnderungen erkldrt werden, die direkt
aus Entscheiden der verschiedenen Wirtschaftsakteure
und den damit verbundenen Transaktionen resultieren.
Vermogensanderungen konnen aber auch losgelost von
wirtschaftlichen Entscheiden eintreten, z.B. infolge von
Schwankungen des Kurses von finanziellen Vermégens-
werten. Diese Elemente werden (unter der Bezeichnung
«sonstige Vermogensanderungen» gesondert verbucht
und tauchen somit nicht in den oben erwdhnten Trans-
aktionen auf. Die Verknitipfungen dieser verschiedenen
Komponenten mit der Vermégensentwicklung sind in
Schema S1 ersichtlich, das von einem Sparen ausgeht,
das den Kauf von finanziellen und nichtfinanziellen Ver-
mogenswerten erlaubt.

3.2.2 Gesamtwirtschaftliche und sektorielle Darstellung

Das System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
vermittelt nicht nur ein Bild der wirtschaftlichen Aktivi-
taten eines bestimmten Gebietes, sondern erméglicht
gleichzeitig auch deren genauere Beschreibung. Die ver-
schiedenen Wirtschaftsakteure werden dabei zu Grup-
pen - sogenannten institutionellen Sektoren — zusam-
mengefasst. Diese enthalten jeweils die Einheiten, die ein
dhnliches wirtschaftliches Verhalten aufweisen 8. Die
Gesamtheit der in Kapitel 3.2.1 beschriebenen Transak-
tionen wird auf der Ebene der einzelnen Sektoren ver-
bucht, was eine umfassende Analyse der Verdnderungen
von deren Vermégen erlaubt®.

Im bestehenden internationalen Rahmen werden die
institutionellen Sektoren wie folgt definiert:

1. Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften. Dieser Sek-
tor umfasst alle Einheiten, deren Haupttatigkeit in der
Produktion von Waren oder nichtfinanziellen Dienst-
leistungen liegt.

2. Finanzielle Kapitalgesellschaften. Dieser Sektor ver-
eint alle Einheiten, deren Hauptfunktion die Er-
bringung von Finanzdienstleistungen ist. Zu diesen
Dienstleistungen gehort insbesondere die finanzielle
Mittlertatigkeit, bei der die entsprechenden Einheiten
Vermogenswerte von Dritten entgegennehmen, um
diese anzulegen. Die Bankdienstleistungen sind das
typischste Beispiel, die Versicherungsdienstleistungen
hingegen eine Sonderform dieser Tatigkeit.

68 Dieses wird insbesondere durch eine dhnliche wirtschaftliche Hauptfunk-
tion und Zielsetzung bestimmt.

% In der Schweiz ist eine solche umfassende Analyse auf Sektorebene leider
nicht moglich. Zwar wird das nichtfinanzielle Vermégen auf gesamtwirt-
schaftlicher Ebene teilweise erfasst, auf Sektorebene sind derzeit jedoch
keine Informationen verfigbar.
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3. Staat. Dieser Sektor umfasst alle Einheiten, deren
Haupttdtigkeit darin besteht, nicht marktbestimmte
Dienstleistungen’® bereitzustellen und/oder Volksein-
kommen und -vermdgen umzuverteilen, wobei sie
sich primédr mit Zwangsabgaben der anderen Sektoren
finanzieren. Zu diesem Sektor gehoren auch die staat-
lichen Sozialversicherungen (z.B. AHV und IV).

4. Private Haushalte. Zu diesem Sektor gehoéren alle Ein-
zelpersonen in ihrer Funktion als Konsumenten. Diese
Einzelpersonen kdnnen auch als Produzenten auftre-
ten, ohne dass es moglich ist, diese Tatigkeiten von
ihrer zentralen Konsumfunktion zu unterscheiden.

5. POoOE”". Dieser Sektor vereint alle Einheiten mit eige-
ner Rechtspersonlichkeit, deren Ziel es ist, ohne Er-
werbszweck Waren und Dienstleistungen fir die
privaten Haushalte bereitzustellen. Diese Einheiten fi-
nanzieren sich im Wesentlichen durch freiwillige Bei-
trage der privaten Haushalte oder durch Subventio-
nen der 6ffentlichen Hand.

6. Ubrige Welt. Dieser Sektor zeichnet sich nicht durch
gleichartige Merkmale aus, sondern gibt einen Ge-
samtlberblick tiber die Wirtschaftsziehungen mit dem
Ausland.

Die sektorweise Darstellung ist aus verschiedenen
Griinden von Interesse. Sie erlaubt insbesondere eine Be-
schreibung der spezifischen Verhaltensmerkmale der ein-
zelnen Sektoren, der Auswirkungen ihrer Interaktionen
oder, wie in Kapitel 3.2.1 erwéhnt, die Darstellung ihrer
Finanzbeziehungen. So unterscheiden sich die verschie-
denen Sektoren stark beztiglich der Herkunft ihrer Mittel.
Wahrend sich die nichtfinanziellen und finanziellen Kapi-
talgesellschaften im Wesentlichen tber die eigene Wert-
schépfung finanzieren (bei letzteren erganzt durch be-
deutende Vermodgenseinkiinfte), greifen die privaten
Haushalte hauptséachlich auf ihr Erwerbseinkommen und
der Staat auf Zwangsabgaben zuriick. Was die Finanzbe-
ziehungen angeht, sind die privaten Haushalte im Allge-
meinen die wichtigsten Geldgeber, die auch fur den
Finanzierungsbedarf der nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften und des Staates aufkommen. Eine wichtige
Funktion der finanziellen Kapitalgesellschaften besteht
denn auch darin, als Mittler zwischen den Kapital bereit-
stellenden Sektoren und jenen mit finanziellem Bedarf zu
wirken.

70 Diese Dienstleistungen werden entweder unentgeltlich oder zu wirt-
schaftlich nicht signifikanten Preisen zur Verfligung gestellt.

71 Private Organisationen ohne Erwerbszweck.

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG 2008 BFS 2011



DAS SYSTEM DER VOLKSWIRTSCHAFTLICHEN GESAMTRECHNUNG

3.2.3 Besondere Form der Rechnungslegung

Obschon die in Kapitel 3.2.1 erdrterten Transaktionen
wirtschaftlich und nicht buchungstechnisch definiert
sind”?, folgt ihre Darstellung im System zunichst dem an-
erkannten Prinzip der doppelten Buchflihrung. Jede Trans-
aktion konkretisiert sich dabei durch die simultane Bu-
chung und Gegenbuchung von zwei Ereignissen: einem
Aufkommen (Haben) und einer Verwendung (Soll). Diese
Doppelbuchung begriindet sich dadurch, dass bei jeder
nichtfinanziellen Transaktion gleichzeitig deren finanziel-
len Aspekte zu beriicksichtigen sind. Im Falle der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung erfolgt die Verbuchung
meist sogar vierfach, da jede Transaktion (mit ihren finan-
ziellen Gegebenheiten) fur alle beteiligten Akteure erfasst
werden muss. Einem Aufkommen auf Seiten des einen
Wirtschaftssubjekts steht somit automatisch eine Verwen-
dung auf dessen Gegenseite gegenliber’3.

Da die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung wie er-
wahnt die vollstdndige Abbildung des Einkommenskreis-
laufs und seines Einflusses auf die Vermdgensénderun-
gen bezweckt, muss ihre Darstellung auch eine Analyse
der einzelnen Abschnitte dieses Kreislaufs ermoglichen.
Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung stellt sich da-
her Ublicherweise als Sequenz (Abfolge) von mehreren
Konten dar, von denen jedes einen bestimmten Ab-
schnitt dieses Kreislaufs widerspiegelt, und die durch ihre
jeweiligen Kontensalden miteinander verbunden sind”4.
Eine vereinfachte Darstellung findet sich in Schema S2.

Diese Konten decken die verschiedenen Abschnitte
des Einkommenskreislaufs wie folgt ab:

1. Das Produktionskonto enthilt die Transaktionen, die
den Produktionsprozess abbilden, und dient zur Er-
mittlung der Wertschépfung eines Sektors bzw. der
Volkswirtschaft als Ganzes. Die erzeugte Wertschop-
fung ist die Quelle der Einkommen, die anschliessend
verteilt werden.

2 Die Einkommensverteilungskonten zeigen, wie die
Einkommen auf die verschiedenen Sektoren verteilt
werden. Diese Verteilung nimmt unterschiedliche For-

72 Diese wirtschaftliche Definition kann von gingigen buchhalterischen De-
finitionen abweichen. So ist z.B. die Bildung von Ruickstellungen ein aner-
kanntes Instrument der betrieblichen Rechnungslegung, wéhrend sie im
System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zu keiner Transaktion
Anlass gibt.

73 Selbst bei rein finanziellen Transaktionen erfolgt eine vierfache Verbu-
chung. Nicht nur verfigt jede nichtfinanzielle Transaktion tber eine fi-
nanzielle Seite (der Erwerb eines Fahrzeugs flihrt beispielsweise zum
Transfer eines nichtfinanziellen Vermogenswertes — des Fahrzeugs — und
im Gegenzug zum Transfer eines finanziellen Vermégenswertes, der Be-
zahlung), auch eine rein finanzielle Transaktion kann in zwei gekoppelte
Transaktionen unterteilt werden (so zieht zum Beispiel der Erwerb einer
Aktie deren Transfer und im Gegenzug den Transfer eines anderen finan-
ziellen Vermogenswertes zur Bezahlung nach sich).

74 Es existiert auch eine Darstellung dieser Beziehungen in Matrixform.
Diese ist jedoch weniger gebrauchlich.
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men an, die der Reihe nach behandelt werden. Zu-
ndchst wird im Wesentlichen aufgeschlisselt, wie die
erzeugte Wertschopfung auf die verschiedenen am
Produktionsprozess beteiligten Produktionsfaktoren
verteilt wird. Die Einkommensarten bei dieser primé-
ren Verteilung sind insbesondere Lohne, Zinsen, Divi-
denden und gewisse Kategorien von Steuern. In einer
zweiten Etappe werden diese Einkommen durch ver-
schiedene Transfers im Zuge der Tatigkeit des Staates
und der Sozialversicherungen teilweise umverteilt.

. Im Einkommensverwendungskonto werden die Konsu-

mausgaben der betreffenden Sektoren” (bzw. der ge-
samten Volkswirtschaft) vom verfligbaren Einkommen
abgezogen. Der daraus resultierende Saldo ist das Spa-
ren. Dieses wird in der Folge zum Erwerb von nichtfi-
nanziellen (Vermogensbildungskonto) oder finanziellen
Vermogenswerten (Finanzierungskonto) verwendet.
Das Sparen kann auch negativ ausfallen. In diesem

Fall muss tiber den Verkauf von nichtfinanziellen Ver-
mogenswerten (Vermégensbildungskonto), den Ver-
kauf von finanziellen Vermogenswerten oder tUber Kre-
dite (Finanzierungskonto) ein Ausgleich erfolgen. Das
Sparen entspricht letztlich der (Netto-)Vermogensver-
dnderung eines Sektors (bzw. der gesamten Volkswirt-
schaft), die sich direkt aus den Transaktionen zwischen
den verschiedenen Wirtschaftsakteuren ergibt.

. Das Vermogensbildungskonto dient dazu, die Mobi-

lisierung des Sparkapitals in Form von Kédufen (oder
Verkdufen) von nichtfinanziellen Vermégenswerten zu
produktiven Zwecken (Investitionen) auszuweisen. Ein
positiver Saldo ergibt einen Finanzierungsiiberschuss,
der anderen Sektoren zur Verfiigung gestellt werden
kann, wahrend ein negativer Saldo (ein Spardefizit)
einen Finanzierungsbedarf den anderen Sektoren ge-
genUber zur Folge hat. Dieser Finanzierungstberschuss
bzw. -bedarf manifestiert sich durch finanzielle Trans-
aktionen, die im Finanzierungskonto verbucht werden.

. Das Finanzierungskonto zeigt sdmtliche Transaktionen

mit finanziellen Vermogenswerten und stellt eine Art
Spiegel der Transaktionen in den tibrigen Konten dar.
Per Saldo ergibt sich ebenfalls ein Finanzierungstber-
schuss oder -bedarf, der definitionsgeméass mit demijeni-
gen im Vermogensbildungskonto identisch sein muss’®.
Die Verbindung zwischen Vermoégensbildungskonto
und Finanzierungskonto ldsst sich am Beispiel eines
Unternehmens darstellen, das fur seine Investitionen

Konsumausgaben haben nur die privaten Haushalte, der Staat und die

POoE.

In der Praxis beruhen die beiden Berechnungen des Finanzierungssaldos
auf unterschiedlichen statistischen Quellen und fithren nicht zu den glei-
chen Resultaten.
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Vereinfachte Kontensequenz S2

Produktionskonto Finanzierungskonto

BIP,
Wertschépfung*

rI

Einkommensverteilungs-
konten

Verfligbares
Einkommen **

$_|

Einkommensverwen-
dungskonto DN

Sparen

Vermdgensbildungskonto

Finanzierungssaldo Finanzierungs-
saldo

*  Die beiden Bezeichnungen unterscheiden sich hinsichtlich der Ebene, auf welcher die Kontensequenz angesiedelt ist; der Begriff des BIP wird
ausschliesslich auf Ebene der Gesamtwirtschaft verwendet. Daneben bestehen gewisse konzeptionelle Unterschiede, die im Rahmen dieses
Dokuments allerdings nicht im Einzelnen dargelegt werden.

** Auf Ebene der Gesamtwirtschaft stellt das BNE (Bruttonationaleinkommen) den Hauptbestandteil dieses Einkommens dar. Um zum verfligbaren
Einkommen zu gelangen, muss das BNE jedoch um den Einfluss verschiedener Transfers bereinigt werden.
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auf Fremdfinanzierung angewiesen ist (ungentigende
Selbstfinanzierung bzw. Ersparnisbildung). Der im Kapi-
talkonto ausgewiesene Finanzierungsbedarf (Differenz
zwischen Sparen und Investieren) verursacht eine finan-
zielle Transaktion in gleicher Hohe, die den erhaltenen
Fremdmitteln entspricht (beispielsweise die Aufnahme
eines Bankkredits oder die Ausgabe einer Anleihe).

Wie die vorherigen Kapitel gezeigt haben, kann die Be-
schreibung des wirtschaftlichen Geschehens eines Landes
anhand der verschiedenen wirtschaftlichen Stromgrossen
(und der daraus resultierenden Vermégensanderungen)
als Hauptziel des Systems der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung bezeichnet werden. Dieses rein deskriptive
Ziel ist aber nicht von der Analyse der beschriebenen
Grossen zu trennen, die den eigentlichen Wert des Unter-
fangens ausmacht. Diese Analyse kann in zwei Teildiszip-
linen untergliedert werden:

— die Entwicklung und Uberpriifung neuer oder beste-
hender Wirtschaftstheorien. Die Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung liefert die Hauptbasis furr die Analyse
solcher Theorien, soweit sich diese auf makrodkono-
mische Grossen und ihre Verflechtungen untereinan-
der beziehen;

— die Untersuchung von Situationen in Vergangenheit,
Gegenwart oder Zukunft (Prognosen) zum Zweck der
Entscheidungshilfe. Gewisse Kenngréssen der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung, wie z.B. das BIP,
dienen insbesondere dazu, Diagnosen tber den wirt-
schaftlichen Zustand eines Landes zu erstellen, wirt-
schaftspolitische Entscheide zu ermdglichen und den
geldpolitischen Kurs festzulegen.

Damit das System der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung sachdienlich bleibt, muss es sich kontinuierlich
weiterentwickeln. Die wesentlichen Motoren dieser Ent-
wicklung sind:

- die Weiterentwicklung der Wirtschaftsanalyse selbst,
die auf verdnderte Problemlagen reagiert. Ursache da-
fur kdnnen besondere geschichtliche Ereignisse oder
der Wandel im Verstandnis des Wirtschaftsgeschehens
selbst sein (theoretische Entwicklungen). Diese Ele-
mente haben in der Regel das System als Ganzes zum
Gegenstand;

— Verdnderungen der wirtschaftlichen Gegebenheiten,
die eine periodische Anpassung der Darstellung des
Systems erfordern. Die Veranderungen kdnnen die
Beziehungen zwischen den Wirtschaftsakteuren oder
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ihre Funktionen selbst betreffen und tangieren meist
einzelne Komponenten des Systems. Auch die Infor-
mationsquellen kénnen sich verdndern, insbesondere
parallel zum institutionellen Rahmen, und zwecks ei-
ner optimaleren Ausschépfung Anpassungen erfor-
dern””.

Ein dritter Entwicklungsfaktor sind die internationa-
len Normierungsbemuhungen, die Vergleiche der wirt-
schaftlichen Situation verschiedener Lander erleichtern
sollen. Die Entwicklung der internationalen Vorgaben
héngt eng mit den beiden vorgangig erwdhnten Fakto-
ren zusammen und dient deshalb als Orientierungsrah-
men fir die nachfolgenden Ausfiihrungen in diesem
Kapitel.

Historisch gesehen’® entstand die moderne Volkswirt-
schaftliche Gesamtrechnung mit ihrer Kontenstruktur
unter dem Eindruck ausserordentlicher geschichtlicher Er-
eignisse (Krise von 1929, Zweiter Weltkrieg), die neue
Bedurfnisse hervorriefen, sowie verschiedener analyti-
scher Arbeiten in der ersten Hélfte des 20. Jahrhunderts,
insbesondere den Theorien von Keynes. Die Bestrebun-
gen, die sich d&ndernden Gegebenheiten und die Entwick-
lung der theoretischen Kenntnisse in Einklang zu bringen,
fuhrten in der Folge zu einer Reihe von Revisionen des
internationalen Rahmenwerks des gesamtwirtschaftlichen
Rechnungswesens, auch wenn die Grundkonzepte (im
Wesentlichen die buchungstechnische Darstellung der
wirtschaftlichen Stréme) erhalten blieben. So entstand ein
erstes vereinheitlichtes System (1951-1953), das ganz
auf die Bedurfnisse der keynesianischen Wirtschaftsana-
lyse abgestimmt war, indem die Schatzung nationaler Ag-
gregate zum Hauptzweck erhoben wurde’. Die Kon-
zepte des Bruttosozialprodukts (Verwendungsansatz) und
des Bruttonationaleinkommens (Einkommensansatz)
standen im Vordergrund. Mit der Zeit erwies sich dieses
System allerdings als unzureichend, um den zunehmen-
den Fragen zur Entwicklung der Wirtschaftsstrukturen,
insbesondere der Produktion, Genlige zu tun. 1968
wurde das System reformiert, wobei sich der Interessen-
schwerpunkt auf desaggegiertere Analyseebenen verla-
gerte. Die Widerspiegelung der Aktivitdten innerhalb der
Sektoren wurde zentral, und die Volkswirtschaftliche Ge-
samtrechnung um einen Input-Output-Rahmen8 zur
Darstellung der Produktionsprozesse erweitert. Auf

77 Als Beispiel ist die Verwendung detaillierterer Kontenrahmen durch die
Unternehmen zu erwdhnen, die die Erschliessung neuer Daten und eine
Verfeinerung der Analysemdoglichkeiten erlaubt.

78 Weiterfiihrende Angaben finden sich bei Bos (2008) und Vanoli (2002),
auf deren Arbeiten dieser geschichtliche Abriss abstutzt.

79 Trotz der Darstellung dreier teils heterogener Sektoren.

80 Der Input-Output-Rahmen ermdglicht fiir jeden Wirtschaftszweig die Ge-
genuberstellung der hervorgebrachten Produktion und der im Produkti-
onsprozess verwendeten Guiter.
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aggregierter Ebene ersetzte das Bruttoinlandprodukt
(PIB) das BSP als zentrale Kenngrosse. Ferner wurden
Empfehlungen zur Berechnung von Werten zu konstan-
ten Preisen8! formuliert und erstmals die finanzielle Kom-
ponente der Transaktionen berlcksichtigt. Vervollstan-
digt wurde das System allerdings erst mit der Integration
der Vermogensdaten und der sonstigen Vermogensver-
dnderungen®? im Rahmen der nichsten Revision, die
1993 erfolgte. Es erlaubte fortan eine umfassende Abbil-
dung der Entscheidungsmechanismen, die Investition,
Sparen und Konsum verbinden. Die jiingste Revision,
deren Konzepte 2008 erstellt wurden®3, betrifft spezifi-
schere Bestandteile des Systems, die jedoch weitrei-
chende Auswirkungen auf die Interpretation gewisser
Grossen und die Beziehungen zwischen institutionellen
Sektoren haben konnen. Der kontinuierliche Wandel der
wirtschaftlichen (und sozialen) Gegebenheiten und die
damit verbundenen Problemstellungen waren einmal
mehr der Ausléser fir Reflexionen auf internationaler
Ebene. Einer der Revisionspunkte ist erwartungsgemdss
die Behandlung der Forschung und Entwicklung, deren
Ausgaben sich zum Teil in der Bildung neuer Vermogens-
werte niederschlagen werden. Angesichts der erwarteten
demografischen Alterung, die umlagefinanzierte Renten-
systeme zunehmend unter Druck setzt, soll Gberdies ein
neues Finanzinstrument eingefiihrt werden. Damit sollen
sich die kiinftigen Verpflichtungen dieser Systeme ermit-
teln lassen.

Schliesslich sei an dieser Stelle auch die kiirzlich im
Rahmen des Stiglitz-Berichts gefiihrte Diskussion zur
Messung des sozialen Fortschritts erwdhnt. Ausgehend
vom Kritikpunkt, dass das BIP als Indikator fiir das wirt-
schaftliche Wohlergehen eines Landes tiber ein zu hohes
Gewicht verfligt, hat eine Arbeitsgruppe eine Reihe von
Empfehlungen erlassen. Darunter finden sich verschie-
dene Vorschlage zur Weiterentwicklung der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung. Insbesondere sollen ge-
wisse von der VGR bereitgestellte Informationen starker
einbezogen und gewisse Eigenheiten der BIP-Berech-
nung optimiert werden. Konkret geht es beim erstge-
nannten Punkt darum, der Perspektive der Haushalte
und des Haushaltseinkommens einen grosseren Stellen-
wert zu verleihen.

81 D.h. der Einfluss von Preisinderungen wird herausgerechnet.

82 Das System und insbesondere die Rolle der sonstigen Vermdgensinde-
rungen erlautert Kapitel 3.2.

8 Die Einflihrung in der Schweiz ist — gleichzeitig mit unseren wichtigsten
europdischen Partnern — fiir 2014 geplant.

36

DAS SYSTEM DER VOLKSWIRTSCHAFTLICHEN GESAMTRECHNUNG

«Une histoire de la Comptabilité nationale», André
Vanoli, La Découverte, Paris, 2002;

«Application de la comptabilité nationale a I'analyse
des politiques, Etudes méthodologiques: manuel de
comptabilité nationale», ONU, 2004;

«Uses of national accounts: History, international
standardization and applications in the Netherlands»,
Fritz Bos, Eagle Economic & Statistics Working Paper
2008-1, 2008.
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