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Das Wichtigste auf einen Blick

Abgekiihlte Wirtschaftslage,
stabile Erwartungen

Im zweiten Quartal 2023 hat si

ch die Wirtschaftslage im Kanton Ziirich ver-

schlechtert, bleibt aber klar im positiven Bereich. Die Geschiftserwartungen
haben sich hingegen stabil entwickelt - mit Ausnahme des Finanzsektors.
Erfreulich sind die Entwicklungen auf dem Arbeitsmarkt - die Arbeitslosig-

keit bleibt auf tiefem Niveau.

Nach einer kurzzeitigen Verbesserung zu Beginn des Jahres hat sich
die Geschéftslage wieder etwas verschlechtert. Zurich weist jedoch
nach wie vor einen erheblich hdheren Wert auf als die schweizerische
Gesamtwirtschaft.

Geschiftslage verschlechtert sich leicht

Aktuelle Geschiftslage in der Gesamtwirtschaft
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Saisonbedingte Abnahme der Arbeitslosigkeit

Nachdem die Arbeitslosenquote Ende letzten Jahres erstmals seit
fast zwei Jahren wieder angestiegen ist, néhert sie sich im Kanton

Zirich mit 1,7 % wieder ihrem Allzeittief. Die aktuelle Abnahme ist

saisonal bedingt.
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Kaum Unterschiede zwischen den Branchen

Die Geschéftslage hat sich in allen Branchen leicht verschlechtert.
Gleichzeitig wird sie aber nach wie vor in allen Branchen positiv
eingeschatzt.

Aktuelle Geschiftslage in ausgewahlten Branchen
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Die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS hat zur Folge, dass
sich die erwartete Geschéftslage bei den Banken und Versicherungen
und damit im gesamten Finanzsektor verschlechtert hat. Wie sich die
Ubernahme auswirken wird, werden die kommenden Monate zeigen.

Erwartete Geschaftslage in der Finanzbranche

Eingetriibte Aussichten im Finanzsektor
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Das Wichtigste auf einen Blick

RN =

Wachstum diirfte sich abkiihlen Geschiftserwartungen stagnieren

Im Jahr 2022 ist das reale BIP im Kanton Zirich um 4,1 % gewachsen, Die Geschéaftserwartungen haben sich im zweiten Quartal 2023 stabili-
sporteventbereinigt um 2,8 %. 2023 diirfte das reale BIP gegenliber der siert. Die Mehrheit der Unternehmen geht firr die ndchsten sechs
Vorjahresperiode um rund 0,7 % zurlickgehen, wobei sporteventberei- Monate von einer unverénderten Geschéftslage aus. Im Kanton Zirich
nigt ein Wachstum von 0,6 % prognostiziert wird. sind die Geschéftserwartungen etwas besser als in der Gesamtschweiz.
Wachstumsrate reales BIP (im Vergleich zum Vorjahr) Erwartete Geschaftslage in den nachsten 6 Monaten
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Inflation sinkt, verbleibt aber auf hohem Niveau Prognostiziertes Wachstum schwacht sich ab
Obwohl ein anhaltender Trend fallender Inflationsraten zu beobachten Im Jahr 2022 verzeichneten die wichtigsten Ziircher Handelspartner
ist, bleibt die Inflation im Ausland nach wie vor auf einem hohen Niveau. positive BIP-Wachstumsraten. Es wird jedoch erwartet, dass sich
Lediglich die Schweiz nahert sich langsam wieder dem allgemeinen das Wachstum in den Jahren 2023 und 2024 verlangsamen wird.
Zielwertvon 2 %.
Inflationsrate (im Vergleich zum Vorjahresmonat) Bruttoinlandprodukt 2022 und Prognose 2023 und 2024
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Spezialthema

Unterschatzter Wohlstands-
zuwachs - Wachstum und
Produktivitat der Wirtschaft

Die wichtigsten Ergebnisse

— In den letzten rund 30 Jahren ist die Zircher Wirtschaft kontinuierlich gewachsen.
Jedes Jahr nahm das inflationsbereinigte Bruttoinlandprodukt (BIP) durchschnitt-
lich um 1,8 % zu. Ahnliches gilt etwas weniger ausgeprégt fur das Wachstum pro
Kopf: Im jéahrlichen Durchschnitt erhéhte sich das BIP pro Kopf um 0,8 %. Der
Wohlstand der Zircherinnen und Zircher ist also kontinuierlich gestiegen.

— In Franken ausgedriickt erwirtschaftet heute jede Zircherin und jeder Zircher teu-
erungsbereinigt im Durchschnitt 23000 CHF mehr als 1991. Das BIP pro Kopf stieg
von 81000 CHF auf 104 000 CHF. Geht man etwas weiter zurtick, wird der Zuwachs
noch grésser: 1980 betrug das BIP pro Kopf 65000 CHF, also rund 40000 CHF we-
niger als heute.

— Im Vergleich zum Schweizer Durchschnitt werden im Kanton Zirich heute pro
Kopf 19700 CHF mehr erwirtschaftet. Diese Differenz lag im Jahr 2000 sogar bei
25000 CHF, ehe sie vor allem im Zuge der Finanzkrise zurlickging.

— Zugenommen hat die Wirtschaftsleistung pro Kopf in den letzten Jahrzehnten nur
deshalb, weil die Zircherinnen und Zircher produktiver geworden sind. Gleichzei-
tig wurde der Arbeitseinsatz auf mehr Képfe verteilt. Insgesamt sind die jahrlichen
Arbeitsstunden zwar um 27 % gestiegen (von 1,2 Millionen auf 1,6 Millionen), pro
Kopf jedoch um 7 % gesunken (von 1070 auf 990).

— Die Zircherinnen und Zurcher haben heute also pro Woche fast einen halben Nach-
mittag mehr Freizeit. Trotzdem erzielen sie eine deutlich héhere Wirtschaftsleistung
als noch vor 30 Jahren. Kompensiert wurde dieser Zuwachs an Freizeit vorwiegend
durch eine hdhere Erwerbsbeteiligung der Frauen und durch ausléndische Arbeits-
krafte. Sie Ubernehmen einen immer grésseren Anteil an den geleisteten Arbeits-
stunden der Gesamtwirtschaft.

— Bericksichtigt man diesen Zuwachs an Freizeit, nahm der Wohistand im Kanton
Zurich noch stérker zu. Das Wachstum des BIP pro geleistete Arbeitsstunde (Pro-
duktivitdtswachstum) Ubertraf jenes des BIP pro Kopf deutlich. Diese Berechnung
zeigt: Nur rund 40 % des BIP-Wachstums stellen ein «Breitenwachstum» dar.

— Treibende Kraft des Produktivitditswachstums der letzten Jahrzehnte war der Fi-
nanzsektor. Bis zur Finanzkrise steuerte er rund die Halfte dazu bei. Danach folgte
mit der Finanz- und Wirtschaftskrise allerdings ein Riickgang, der bis heute nicht
ganz gestoppt werden konnte. Diese Entwicklung machte sich auch in der gesam-
ten BIP-Entwicklung des Kantons bemerkbar. Kurzum: Lahmt der Finanzsektor,
lahmt die Gesamtwirtschaft.

— Potenzielle Hemmschuhe flir das Produktivitdtswachstum sind vor allem die tiefe
Wettbewerbsintensitat der binnenorientierten Branchen, eine zunehmende Regu-
lierungsdichte und die Alterung der Gesellschaft.

Die Autorinnen und Autoren bedanken sich bei Prof. Dr. Aymo Brunetti (Universitat Bern) fur die
kritische Begleitung der Studie.
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Wirtschaftswachstum - ein junges Phdnomen

In den letzten rund 40 Jahren ist die Zircher Wirtschaft teue-
rungsbereinigt im Durchschnitt jéhrlich um 2 % gewachsen. Da-
durch hat sich der Wert der erarbeiteten Giiter und Dienstleis-
tungen (besser bekannt als Bruttoinlandprodukt, BIP) mehr als
verdoppelt. Pro Einwohnerin und Einwohner gerechnet, stieg die
inflationsbereinigte Wirtschaftsleistung von 65000 CHF (1980)
auf 104000 CHF (2022). Das entspricht einem betrachtlichen
Wohlstandszuwachs — die Zurcherinnen und Zircher kénnen
sich heute viel mehr leisten als noch vor 40 Jahren. Nicht nur
das: Auch die Qualitat der Guter und Dienstleistungen ist um ein
Vielfaches gestiegen — man vergleiche nur einen Fernseher oder
ein Auto aus den 1980er-dahren mit den heutigen Modellen. Der
Wirtschafts-Nobelpreistrdger Robert Lucas brachte diese faszi-
nierende Entwicklung auf den Punkt, als er meinte: «Sobald man
beginnt, Uber Wirtschaftswachstum nachzudenken, wird es
schwierig, noch an irgendetwas anderes zu denken.»’

Doch so sehr wir uns an die Vorziige des Wirtschaftswachstums
gewdhnt haben, so oft geht vergessen, dass es sich hierbei um
ein relativ neues Phinomen handelt. Uber viele Jahrhunderte
hinweg hat sich der Lebensstandard der Menschen kaum veran-
dert. Die Menschen im Mittelalter waren im Durchschnitt kaum
wohlhabender als die Rémer.? Die iberwiegende Mehrheit lebte
in bitterer Armut. Dieser Befund durfte auch fur Zirich gelten. Es
gibt zwar wenig Daten zum lokalen Lebensstandard, die so weit
zurtickreichen. Allerdings zeigt eine Analyse fur das 15. bis 18.
Jahrhundert, dass die damalige Kaufkraft der Menschen Uber
mehrere Jahrhunderte nahezu stagnierte.®

Spezialthema

Auch wenn uns das Wirtschaftswachstum der letzten Jahrzehn-
te einen grossen Wohlstandszuwachs gebracht hat, steht es im-
mer wieder in der Kritik. Moniert wird, Wachstum sei unnétig
oder gar schadlich, etwa fiir das Klima. Diese Debatte wird auch
hierzulande gefuhrt — in den letzten Jahren h&ufig unter dem
Stichwort «Breitenwachstum» und im Zusammenhang mit der
Zuwanderung. Dabei geht es nicht primér um eine eigentliche
Kritik am Wachstum, sondern um die Frage, wie wir wachsen
sollen. Von «Breitenwachstum» wird dann gesprochen, wenn
zwar die Gesamtwirtschaft wachst, nicht aber die durchschnittli-
che Wirtschaftsleistung der Einwohnerinnen und Einwohner.
Vereinfacht gesagt: Der Kuchen (das gesamte BIP) wird zwar
grosser, die Kuchenstiicke (das BIP pro Kopf) bleiben jedoch
gleich gross. Die Debatte um das «Breitenwachstum» hat un-
langst auch den Zircher Kantonsrat erreicht, wo verschiedene
Vorstdsse dazu eingereicht wurden.

Die vorliegende Ausgabe des Wirtschaftsmonitorings widmet
sich deshalb dem Zircher Wirtschaftswachstum der letzten
Jahrzehnte. Dabei soll aufgezeigt werden, wie wir gewachsen
sind, im zeitlichen, branchenspezifischen und auch im nationa-
len Vergleich. Darliber hinaus wird der Frage nachgegangen, wie
sich durch das Wachstum der Wohlstand der Zircherinnen und
Zurcher verandert hat und welche Effekte dabei ausschlagge-
bend waren.

Zlrcher Wirtschaftsmonitoring / Juni 2023 7



Spezialthema

Wie ist die Ziircher Wirtschaft gewachsen?

Wer von Wirtschaftswachstum spricht, bezieht sich fir gewéhn-
lich auf das BIP. Dieses misst den Wert aller Produkte und
Dienstleistungen, die innerhalb eines definierten geografischen
Gebiets jahrlich produziert werden. Das BIP ist die bekannteste
und géngigste Grosse zur Quantifizierung der 6konomischen
Leistungsféhigkeit. Trotz gewisser methodischer Schwéachen ist
es bezlglich Wohlstandsmessung das Mass aller Dinge. Dies
hat Griinde: Das BIP ist sehr gut vergleichbar — sowohl zwischen
Gebietseinheiten als auch Uber die Zeit — und korreliert stark mit
allen alternativen Messgréssen, etwa dem Human Development
Index, der Wohlstand etwas breiter definiert und auch die Le-
benserwartung und die Ausbildung miteinbezieht. Nimmt der
Wert des BIP zu, nachdem dieses um die Inflation bereinigt wur-
de, ist die Wirtschaft real gewachsen.

BIP-Entwicklung: stetige Zunahme

Der Blick auf die Entwicklung des BIP zeigt, dass die Ziircher
Wirtschaft in den letzten Dekaden kontinuierlich gewachsen ist.
Kurzfristig gab es allerdings immer wieder Rickschlage, die Im-
mobilienkrise Anfang der 1990er-dahre, die Dotcomblase und
die Anschlage vom 11. September Anfang der 2000er-Jahre, die
Finanzkrise 2008/2009 sowie zuletzt die Corona-Pandemie
2020. Abbildung 1 zeigt das reale BIP-Wachstum der letzten 40
Jahre. Um die Auswirkungen der angesprochenen Ereignisse
besser ersichtlich zu machen, wurde die BIP-Entwicklung in ver-

schiedene Perioden aufgeteilt und indexiert — als Basisjahr wur-
de jeweils das Jahr vor der Krise gewahlt.

Insgesamt zeigt sich, dass die Zlrcher Wirtschaft (blaue Linie)
nach jeder Krise leicht einbrach oder stagnierte, ehe sie wieder
kréftig zu wachsen begann. In allen betrachteten Zeitspannen
wurde daher ein deutliches Wachstum erzielt. In den 1980er-
Jahren war dieses besonders hoch: Das BIP wuchs innerhalb
von 10 Jahren um fast 25%.

Ahnlich prasentiert sich die Lage in der Gesamtschweiz (rote Li-
nie), wobei aufféllt, dass die schwéchste Wachstumsperiode in
den 1990er-dahren verzeichnet wurde. Ausschlaggebend dafur
waren vorwiegend die Folgen einer nationalen Immobilienkrise,
eine zu restriktive Geldpolitik sowie eine hohe Unsicherheit im
Zuge der gescheiterten EWR-Abstimmung.* Im Kanton Zirich
fiel die Immobilienkrise hingegen weniger stark aus, was unter
anderem an der Struktur des Zircher Finanzplatzes liegen
durfte: Die Krise traf vor allem kleinere Banken mit einem starken
Fokus auf das Inlandgeschéft, wie zum Beispiel Regionalban-
ken. Grossbanken konnten die betrachtlichen Verluste im In-
landgeschéft hingegen besser mit Ertrdgen aus dem Auslandge-
schéft kompensieren.® Umgekehrt war es bei der Dotcom- und
der Finanzkrise, die stark international gepragt waren. In beiden
Féllen war die Zurcher Wirtschaft starker betroffen und brauchte
mehrere Jahre, bis sie wieder das Vorkrisenniveau erreichte.

1 Entwicklung des realen BIP, indexiert (Krisenjahr = 100)
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BIP-pro-Kopf-Entwicklung: Verlangsamung auf hohem
Niveau

Wenn man Uber Wirtschaftswachstum spricht, reicht es nicht,
nur das BIP zu betrachten. Wirtschaftspolitisch relevant ist vor
allem das BIP pro Kopf. Dieses misst die Wirtschaftsleistung des
einzelnen Einwohners und ist somit letztlich eine entscheidende
Grosse, um den Wohlistand einer Gesellschaft zu messen. Steigt
nicht nur das BIP, sondern auch das BIP pro Kopf, steigt der
Wohlstand der Einwohnerinnen und Einwohner. Denn wird pro
Kopf mehr erwirtschaftet, gibt es pro Kopf auch mehr zu vertei-
len, etwa in Form von héheren Léhnen.

Steigende Arbeitnehmereinkommen

Flhrt eine Zunahme des BIP und des BIP pro Kopf automatisch
auch zu einer Zunahme der Léhne? Oder anders gefragt, wer
profitierte vom BIP-Wachstum der letzten Jahre? Im Prinzip muss
eine Zunahme des BIP nicht mit einer Zunahme der Léhne einher-
gehen. Denkbar wére auch, dass die zusétzlich erwirtschaftete
Wertschépfung tiberwiegend in Form von Unternehmensgewin-
nen anfallt und somit den Unternehmensbesitzern zugutekommt,
wie dies in einigen Industrielandern in den letzten Jahren ver-
stérkt der Fall war.

Auf die Schweiz trifft dies nicht zu. Der Anteil, den die Arbeitneh-
menden vom BIP erhalten (Arbeitnehmerentgelt), blieb in den
letzten Jahren stabil — er betrug jeweils knapp 60 %, wie Berech-
nungen der Konjunkturforschungsstelle KOF der ETH zeigen.®

Spezialthema

Ahnlich wie das BIP hat das BIP pro Kopfim Kanton Ziirich in den
vergangenen 40 Jahren zugenommen, wenn auch weniger stark.
Wie Abbildung 2 zeigt, waren die Wachstumsraten in den 1980er-
und 1990er-Jahren am hdchsten — der Anstieg des BIP pro Kopf
war deutlich ausgeprégter als in der Gesamtschweiz. Wahrend
der Dotcom- und der Finanzkrise brach das BIP pro Kopf hinge-
gen starker ein als im Rest des Landes und erholte sich in den
Folgejahren auch deutlich langsamer. Nach der Finanzkrise dau-
erte es neun Jahre, ehe das Vorkrisenniveau wieder erreicht war.
Ahnliches erfuhr die Gesamtschweiz in den 1990er-Jahren nach
der Immobilienkrise, als es sieben Jahre dauerte, bis das BIP pro
Kopf wieder so hoch war wie vor der Krise.

Somit ist das Arbeitnehmereinkommen pro Arbeitsstunde seit
1991 fast im Gleichschritt mit dem realen BIP gewachsen. Zahlen
zum Kanton Zrich liegen leider keine vor. Es ist aber anzuneh-
men, dass die Entwicklung &hnlich verlaufen ist.

Dass die Lohnsumme im Einklang mit der Wirtschaftsleistung ge-
wachsen ist, sagt jedoch noch nichts Uiber deren Verteilung an die
Arbeitnehmenden aus. Der Blick auf die wichtigsten Verteilungs-
masse wie etwa den Gini-Index der verfligbaren Einkommen oder
die Quintilverhaltnisse (S80/S20) zeigt, dass die Schweiz auch
hier eine erstaunliche Stabilitat aufweist. Insgesamt hat sich die
Einkommensverteilung nur wenig veréndert, wie auch eine Studie
der Universitat St. Gallen zeigt.” 8

2 Entwicklung des realen BIP pro Kopf, indexiert (Krisenjahr = 100)
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Spezialthema

Absolutes BIP pro Kopf: Ziirichs Vorsprung schmilzt

In Franken ausgedriickt, ist das reale BIP pro Kopf im Kanton
Zirich von 65000 CHF (1980) auf 104 000 CHF (2022) gestiegen,
das entspricht einer Zunahme von fast 40000 CHF. Und trotz
Verlangsamung der Wachstumsraten liegt es immer noch deut-
lich Uber dem Schweizer Durchschnitt. Wie Abbildung 3 zeigt,
erwirtschaften die Schweizerinnen und Schweizer pro Kopf
84700 CHF, also 19700 CHF bzw. 23 % weniger als die durch-
schnittliche Zurcherin bzw. der durchschnittliche Zircher.

Vor rund 40 Jahren betrug diese Differenz nur 8000 CHF bzw.
14 %, ehe sie Jahr flr Jahr grosser wurde. Vor dem 11. Septem-
ber und der Dotcomkrise erwirtschafteten die Zircherinnen und
Zircher im Mittel dann fast 25000 CHF mehr als der schweize-
rische Durchschnitt. Vor der Finanzkrise waren es noch 23300
CHF, bevor die Differenz stetig kleiner wurde und die Gesamt-
schweiz den Abstand zum Zircher BIP pro Kopf verringern
konnte.

Worauf l&sst sich das zurtickfihren? Eine naheliegende Erkla-
rung fir die unterschiedliche BIP-pro-Kopf-Entwicklung liegt in
der Gegentiberstellung des BIP-Wachstums und des Bevélke-
rungswachstums. Im Zeitraum zwischen 1980 und der Jahrtau-
sendwende wuchs die Zircher Wirtschaft mit 50 % tberdurch-
schnittlich (CH: 35 %), wahrend das Bevolkerungswachstum nur
7 % betrug (CH: 13 %). Die vergangenen beiden Jahrzehnte wa-
ren hingegen von einschneidenden globalen Wirtschaftskrisen
geprégt, die den Kanton Zirich stark trafen und das BIP «nur»
um 43 % wachsen liessen (CH: 46 %). Die Zurcher Bevdlkerung
nahm im selben Zeitraum dennoch um 31 % zu (CH: 22 %). In
den 1980er- und 1990er-Jahren war folglich nicht nur die Wirt-
schaftsleistung héher im Kanton Zirich, sie wurde auch auf we-
niger zusatzliche «Kdpfe» verteilt.

3 Entwicklung des realen BIP pro Kopf, in CHF (zu Preisen von 2015)
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Gab es nur ein «Breitenwachstum»?

Hat der Kanton Zirich somit in den letzten beiden Jahrzehnten
vorwiegend ein «Breitenwachstum» erlebt? Wuchs die gesamte
Wirtschaftsleistung primér, weil sie von mehr Menschen erzielt
wurde? Oder anders ausgedriickt: Wurde bloss der Kuchen
grésser, nicht aber die Kuchenstlicke? Um diese Fragen zu be-
antworten, muss man sich die beiden Hauptquellen des BIP pro
Kopf anschauen. Dieses kann ndmlich nur auf zwei Arten erhéht
werden: indem der einzelne Einwohner bzw. die einzelne Ein-
wohnerin «<mehr» arbeitet oder indem er oder sie «besser» arbei-
tet bzw. produktiver wird, sprich pro Stunde mehr erwirtschaften
kann.

BIP-pro-Kopf-Zerlegung: Stundenproduktivitit und
Arbeitseinsatz

Das BIP pro Kopf lasst sich somit in zwei Unterindikatoren zer-
legen, den Arbeitseinsatz (Arbeitsstunden pro Kopf) und die
Stundenproduktivitat (BIP pro Arbeitsstunde). Abbildung 4
stellt das durchschnittliche jéhrliche Wachstum dieser beiden
Grdssen in verschiedenen Perioden fir den Kanton Zirich und

Spezialthema

die Schweiz dar. Zahlt man sie zusammen, erhélt man das jéhr-
liche Durchschnittswachstum des BIP pro Kopf. Aufgrund feh-
lender Daten l&sst sich diese Zerlegung nur bis 1991 vorneh-
men. Daten fiir die 1980er-Jahre liegen nicht vor.

Das BIP-pro-Kopf-Wachstum der vergangenen 30 Jahre wurde
sowohl in Zurich als auch in der Schweiz fast ausschliesslich
von der steigenden Stundenproduktivitat getrieben. Nur zu Be-
ginn der 2000er-Jahre stieg im Kanton Zurich auch der Arbeits-
einsatz leicht an. Im Nachgang an die Finanzkrise und wéhrend
der Covid-19-Pandemie nahmen die Arbeitsstunden pro Kopf
ab — wobei der starke Riickgang wahrend der Pandemie auch
auf die Kurzarbeit zurtckzufiihren ist. Der abnehmende Ar-
beitseinsatz wurde jedoch durch die steigende Produktivitéat
mehr als ausgeglichen: In den vergangenen Jahrzehnten wur-
den pro Einwohnerin und Einwohner also weniger Stunden ge-
arbeitet, aber pro gearbeitete Stunde mehr erwirtschaftet, wo-
durch das BIP pro Kopf anstieg.

4 Zerlegung des BIP pro Kopf in Stundenproduktivitit und Arbeitseinsatz

1991-2022 BIP pro Kopf: +0,8 % 1991-2022 BIP pro Kopf: +0,8 %
3,0% 3,0%
20% 2,0%
BIP BIP
. pro Kopf pro Kopf .
1,0% . . 1,0%
0,0% . 0,0%
-1,0% -1,0%
—2,0% -2,0%
-3,0% Jihrliche -3,0%
1991-1999 2000-2007  2008-2018  2019-2022 durchschnittliche 1991-1999  2000-2007 ~ 2008-2018  2019-2022

Wachstumsrate

Wachstum der Arbeitsproduktivitat
Wachstum des Arbeitseinsatzes
® Wachstum BIP pro Kopf
Quellen: BAK Economics, BFS, eigene Berechnungen

Wachstum der Arbeitsproduktivitét
Wachstum des Arbeitseinsatzes
® Wachstum BIP pro Kopf
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Stundenproduktivitat:

unterschitzter Wohistandszuwachs

Schauen wir uns die Entwicklung der Stundenproduktivitat et-
was genauer an. Sie misst die Wirtschaftsleistung, also das BIP
pro Arbeitsstunde. Abbildung 5 zeigt die Gegenuberstellung des
BIP pro Kopf und des BIP pro Arbeitsstunde. Letzteres hat zwi-
schen 1991 und 2022 im Kanton Zirich um 39 % zugenommen:
Zircherinnen und Zircher erwirtschaften heute pro Arbeitsstun-
de Uber einen Drittel mehr als noch vor dreissig Jahren. In der
Gesamtschweiz betrug das Wachstum sogar 45 %.

Im Unterschied dazu ist das BIP pro Kopf in derselben Zeitspan-
ne deutlich weniger stark gewachsen —im Kanton Zlrich 28 %, in
der Schweiz 29 %. Das liegt daran, dass die zweite Quelle des
BIP-pro-Kopf-Wachstums, die Arbeitsstunden pro Kopf, gesun-
ken ist. Damit zeigt sich eine Problematik des BIP pro Kopf als
Wohlstandsmass: Wenn der einzelne Einwohner weniger arbei-
tet, aber gleich viel oder sogar mehr erwirtschaftet, kommt dies
ebenfalls einem Wohlstandsgewinn gleich. Dieses Plus an Le-
bensqualitat wird im BIP pro Kopf jedoch nicht abgebildet. Es
macht daher Sinn, auch das BIP pro geleistete Arbeitsstunde als
Mass fiir den Wohlstandszuwachs der Zircherinnen und Zircher
zu verwenden. So gesehen ist der Wohlstand in den letzten Jah-
ren deutlich starker gewachsen, als das BIP pro Kopf nahelegt.

Auffallig im Kanton Zirich ist der Einschnitt nach der Finanzkri-
se: Von 1991 bis 2007 bewegten sich das BIP pro Kopf und das
BIP pro Arbeitsstunde im Gleichschritt. Zudem wuchs das BIP
pro Kopf auch stérker als in der Gesamtschweiz. In den Jahren
2008 und 2009 erfolgte dann die Trendwende: Nicht nur kam es
zu einem deutlichen Rickgang des Ziircher BIP pro Kopf, auch
das BIP pro Arbeitsstunde brach ein. Aufgrund der grossen Be-
deutung des Finanzplatzes und seiner internationalen Ausrich-
tung wurde die Zurcher Wirtschaft von der Finanzkrise starker
ausgebremst, als dies gesamtschweizerisch der Fall war. Gleich-
zeitig hat der gesamtwirtschaftliche Arbeitseinsatz nicht im glei-
chen Masse abgenommen, sondern sogar leicht zugenommen.
Die deutlich geringere Wertschépfung wahrend der Krisenjahre
steht also einer leichten Zunahme der Arbeitsstunden gegen-
Uber, was sich in einem Riickgang der Stundenproduktivitét be-
merkbar machte.

Nach dem Abklingen der Finanzkrise konnte der Kanton Zirich
vor allem beim Produktivitdtswachstum wieder deutlich zulegen.
Gleichzeitig nahmen auch die Arbeitsstunden pro Kopf immer
mehr ab. Dadurch 6ffnete sich die Schere zwischen BIP pro Kopf
und BIP pro Arbeitsstunde.

5 BIP pro Arbeitsstunde vs. BIP pro Kopf, indexiert (1991 = 100)
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Quellen: BAK Economics, BFS, eigene Berechnungen
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Arbeitseinsatz:

sinkende Pro-Kopf-Arbeitsstunden

Werfen wir einen genaueren Blick auf den Rlckgang des Ar-
beitseinsatzes. Im Vergleich zu 1991 haben die Zircherinnen
und Zircher 2022 rund 7 % weniger Arbeitszeit pro Kopf geleis-
tet (CH: =11 %). In absoluten Zahlen entspricht dies einem Minus
von 80 Stunden.

Der Arbeitseinsatz wird durch zwei Parameter beeinflusst: wie
viele Stunden jede erwerbstdtige Person arbeitet und wie viel
Prozent der Bevdlkerung erwerbstéatig sind. In Abbildung 6 wer-
den die durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsraten dieser
beiden Parameter sowie deren Summe, die geleisteten Arbeits-
stunden pro Kopf, fir unterschiedliche Perioden dargestellt. Da-
bei zeigt sich: Der Riickgang beim Arbeitseinsatz in den vergan-
genen 30 Jahren ist im Kanton Zurich in erster Linie auf den
Ruckgang der Arbeitsstunden pro Erwerbstatigen zurtickzufih-
ren. Mit Ausnahme der 1990er-Jahre haben sie in allen Zeitspan-
nen abgenommen.

6 Zerlegung des Arbeitseinsatzes

Kanton Ziirich |
1991-2022

Arbeitsstunden pro Erwerbstatigen: 0,13 %

Anteil Erwerbstatige an Bevolkerung: —0,12 %

3,0%

2,0%

1,0%

0,0%

-1,0%

-2,0%

-3,0%

1991-1999 2000-2007 2008-2018 2019-2022

Jahrliche
durchschnittliche

Spezialthema

Etwas unbestandiger verlief das Wachstum des Anteils der Er-
werbstétigen an der Gesamtbevdlkerung. Anfang der 2000er-
Jahre war es noch klar positiv, nach der Finanzkrise fiel das
Wachstum auf null und mit der Corona-Krise brach es schliess-
lich deutlich ein. Entscheidend daflr dirften die wirtschaftlichen
Einschrankungen in der Corona-Krise gewesen sein, die teilwei-
se zu einem Riickzug aus dem Arbeitsmarkt geflihrt haben, aber
vor allem auch der demografische Wandel. Seit 2019 treten
mehr Personen aus dem Arbeitsmarkt aus, als neue eintreten.
Die Pensionierungswelle bei den Babyboomern fihrt zuneh-
mend zu einem sinkenden Anteil Erwerbstatiger an der Gesamt-
bevdlkerung.

Sowohl im Kanton Zirich als auch in der Schweiz hat die Wirt-
schaftsleistung in den vergangenen 30 Jahren also zugenom-
men, obwohl pro Kopf und pro Erwerbstatigen weniger Stunden
gearbeitet werden. Dieses Wachstum an frei verfligbarer Zeit ist
ein wichtiger Faktor, der bei der Diskussion um das Wirtschafts-
wachstum oft vernachléssigt wird.

Schweiz
1991-2022
Arbeitsstunden pro Erwerbstatigen: -0,38 %
3,0% Anteil Erwerbstatige an Bevolkerung: 0,0 %
2,0%
1,0%
0,0 %
-1,0%
-2,0%
-3,0%
1991-1999 2000-2007 2008-2018 2019-2022

Wachstumsrate

Wachstum Arbeitsstunden pro Erwerbstétigen
Wachstum Anteil Erwerbstatige an Bevolkerung
Wachstum des Arbeitseinsatzes

Quellen: BAK Economics, BFS, eigene Berechnungen

Wachstum Arbeitsstunden pro Erwerbstéatigen
Wachstum Anteil Erwerbstatige an Bevélkerung
Wachstum des Arbeitseinsatzes
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Die Beitrdge der Frauen und der Auslander steigen
Arbeiten wir heute also alle weniger? Nicht ganz. Zwar sind die
Arbeitsstunden seit 1991 pro Kopf um 7 % gesunken, Uber die
gesamte Zlrcher Wirtschaft hinweg betrachtet sind sie jedoch
um 27 % gestiegen. Das liegt vorwiegend an den Frauen sowie
an den Auslénderinnen und Ausléndern. Sie tragen heute einen
grosseren Teil zu den insgesamt im Kanton Zirich geleisteten
Arbeitsstunden bei als zu Beginn der 1990er-Jahre. Aufgrund
von Strukturbriichen in den Daten wird nachfolgend nur der Zeit-
raum zwischen 1991 und 2020 betrachtet.

Der Beitrag der Frauen hat um 5 Prozentpunkte zugenommen,
von 35 auf 40 %. Der Grund daflr liegt in der gestiegenen Be-
rufstatigkeit der Frauen: Die Anzahl erwerbstatiger Frauen hat
seit 1991 um 45 % zugenommen — bei den Mannern betrug der
Anstieg lediglich 21 %. Wie Abbildung 7 zeigt, werden somit im

Durchschnitt pro in Zirich wohnhafte Frau mehr Stunden gear-
beitet. An den Arbeitsstunden pro erwerbstétige Frau hat sich
hingegen wenig geéndert. Bei den Mannern haben die geleiste-
ten Stunden sowohl pro Einwohner als auch pro Erwerbstéatigen
abgenommen.

Noch starker gestiegen ist der Beitrag der Auslanderinnen und
Auslander an den gesamthaft geleisteten Arbeitsstunden.
Heute werden 30% der Arbeitsstunden von Erwerbstétigen
ohne Schweizer Pass geleistet, das sind 7 Prozentpunkte mehr
als 1991. Diese Zunahme ist dadurch zu erklaren, dass heute
deutlich mehr Ausléanderinnen und Auslander im Kanton Zirich
arbeiten: Die Anzahl Erwerbstétige mit Schweizer Pass hat zwi-
schen 1991 und 2020 um 18 %, jene mit ausléndischer Herkunft
jedoch um 87 % zugenommen.

7 Anteil geleistete Arbeitsstunden am gesamten Arbeitsvolumen
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Die Kuchenstiicke wurden grosser

Kommen wir zuriick zur Frage nach dem «Breitenwachstum». Im
Kanton Zirich ist das BIP in den letzten Jahrzehnten starker ge-
wachsen als das BIP pro Kopf. Gleichzeitig hat das Bevdlke-
rungswachstum zugenommen. Heisst das nun, dass die Ztircher
Wirtschaft vorwiegend in die Breite gewachsen ist und der Ein-
zelne kaum davon profitiert hat?

Schaut man sich lediglich das Wachstum des BIP und der Be-
volkerung an, so kdnnte man tatsachlich zu diesem Schluss
kommen. Wie der Tabelle 1 zu enthehmen ist, betrug das Bevél-
kerungswachstum im Kanton Zirich zwischen 1991 und 2022
im jahrlichen Durchschnitt 1,0 %. Das BIP stieg demgegeniiber
jahrlich um 1,8%. Somit machte das Bevélkerungswachstum
55 % des Wachstums der Gesamtwirtschaft aus. Oder umge-
kehrt ausgedrickt: «Nur» 45 % des Wachstums sind darauf zu-
rickzufihren, dass pro Kopf mehr erwirtschaftet wurde — sprich
die Kuchenstlicke grosser wurden.

Spezialthema

Allerdings zeigt diese Betrachtung ein unvollstandiges Bild, denn
im BIP pro Kopf bleibt der Zuwachs an Freizeit unberlcksichtigt.
Entscheidend ist jedoch, wie viel Wertschépfung pro geleistete
Arbeitsstunde erzielt wurde, also das BIP pro Arbeitsstunde.
Dieses wuchs seit 1991 jahrlich um 1,1 % und machte somit
58 % des BIP-Wachstum aus. So gerechnet betrug das «Brei-
tenwachstum» lediglich 42 %. Insbesondere seit der Finanz-
krise wuchsen die Kuchenstiicke viel starker, als das BIP pro
Kopf vermuten lasst.

Das kommt daher, dass pro Kopf immer weniger Stunden gear-
beitet wird — seit 1991 sind es pro Kopf 80 Stunden und pro Er-
werbstatigen 65 Stunden weniger pro Jahr. Die Zircherinnen
und Zircher haben heute also fast einen halben Nachmittag
mehr Freizeit. Trotzdem erzielen sie eine héhere Wirtschaftsleis-
tung als noch vor 30 Jahren. Kompensiert wurde dieser Zu-
wachs an Freizeit vorwiegend durch Frauen und auslandische
Arbeitskrafte. Sie Gbernehmen einen immer grosseren Anteil an
den geleisteten Arbeitsstunden der Gesamtwirtschaft.

Tabelle 1: Wachstumsraten nach verschiedenen Indikatoren

1991-2022 1991-1999 2000-2007 2008-2018 2019-2022
BIP 1,8% 2,0% 1,9% 1,6% 1,9%
Bevodlkerung 1,0% 0,5% 1,1% 1,3% 0,9%
BIP pro Kopf 0,8% 1,5% 0,8% 0,2% 1,0%
:::t:i::stun de 1,1% 1,6 % 0,6% 0,9% 2,3%
Anteil «Breiten- 42% 21% 66% a2% 0%

wachstum»

Quellen: BAK Economics, BFS, eigene Berechnungen
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Auswirkungen der Zuwanderung

Hinter der These des «Breitenwachstums» steckt implizit auch
die Annahme, dass die mit der Personenfreiziligigkeit einherge-
hende Zuwanderung seit 2003 die Wirtschaftsleistung pro Kopf
nicht erhdht hat, denn in den letzten Jahren wurde das Zircher
Bevdlkerungswachstum vorwiegend durch die Zuwanderung
von Personen aus dem EU/EFTA-Raum getrieben. Allerdings
zeigt der Blick auf Tabelle 1, dass die Zircher Wirtschaft seit
2008 nicht primar in die «Breite» gewachsen ist, und das trotz
der vollen Personenfreizligigkeit, die 2007 eingefiihrt wurde.

Nicht ganz einfach zu beantworten ist die Frage, welchen direk-
ten Effekt die Zuwanderung aus der EU/EFTA auf diesen Pro-
Kopf-Zuwachs hatte, da das BIP von mehreren Faktoren gleich-
zeitig beeinflusst wird. Die verschiedenen Studien, die versucht
haben, den Effekt der Personenfreizligigkeit zu isolieren, kom-
men jedoch alle zu einem &hnlichen Schluss: Die Personenfrei-
zligigkeit diurfte das Produktivititswachstum erhdht und sich
somit positiv auf das BIP pro Kopf und das BIP pro Arbeitsstun-
de ausgewirkt haben. So gibt die internationale Forschungslite-
ratur Grund zur Annahme, dass durch die Zuwanderung gut
qualifizierter Arbeitskréfte Innovationskraft, Unternehmertum
und internationale Verflechtungen begiinstigt werden.® Eine stei-
gende Anzahl gut qualifizierter Fachkréafte fuhrt in Unternehmen
zudem oft zu sogenannten Spillover-Effekten: Neues Wissen
und neue ldeen werden eingebracht und geteilt, was die Produk-
tivitat der gesamten Belegschaft erhoht.™

Studien der Forschungsinstitute BAK Basel und Ecoplan aus
dem Jahr 2015 haben sich mit den Auswirkungen eines Wegfalls
der Bilateralen | auf die Schweizer Wirtschaft auseinanderge-
setzt." 2 In beiden Studien wird davon ausgegangen, dass ein
Wegfall starke negative Effekte auf die zuklnftige Wirtschafts-
entwicklung hétte, wobei die gréssten Auswirkungen auf die
fehlende Personenfreiztigigkeit zurtickzufihren wéren. Hatte die
Schweiz die Vertrdge 2018 gekindigt, wére das BIP im Jahr

2035 allein aufgrund der wegfallenden Personenfreiziigigkeit um
4,5% (Ecoplan) bzw. 3,0 % (BAK Basel) tiefer. Das BIP pro Kopf
wirde gemass der Ecoplan-Studie um 1,1 % niedriger ausfallen.
Die Studie von BAK Basel schatzt fir das BIP pro Kopf einen
leicht positiven Effekt von 0,3 % — wiirden jedoch wie bei Ecoplan
die Produktionsverlagerungen und abnehmenden Unterneh-
mensinvestitionen aufgrund verminderter Standortattraktivitat
berlicksichtigt werden, dirfte der alleinige Wegfall der Perso-
nenfreizligigkeit auch bei der BAK-Basel-Studie zu einer Verrin-
gerung des BIP pro Kopf fihren — kumuliert Gber die Jahre wirde
es sich um 36000 CHF pro Kopf handeln.®

Eine Studie von Beerli et al. (2020) hat den Effekt der Personen-
freizligigkeit auf Schweizer Grenzregionen analysiert.* Sie
kommt zum Schluss, dass sich bestehende hoch spezialisierte
Unternehmen durch die Einfiihrung der Personenfreizliigigkeit
vergréssern, die Produktivitat steigern und die Innovationstéatig-
keit erhéhen konnten. Diese Effekte sind hauptsachlich bei Un-
ternehmen zu beobachten, die vor der Einflihrung der Personen-
freizligigkeit einen Mangel an Fachkréften meldeten. Zudem
wurden durch die Reform neue Firmen angezogen. Die gréssere
Verflgbarkeit von qualifizierten Fachkréften aus dem Ausland
hat also einen positiven Effekt auf die Produktivitdt der Unter-
nehmen, was wiederum das Wachstum der gesamtwirtschaftli-
chen Produktivitét ankurbeln dirfte.

Unabhéngig von den Auswirkungen auf das Wachstum und die
Produktivitdt kann die Zuwanderung natirlich auch negative
Auswirkungen auf andere Bereiche haben. So kann eine starke
Zuwanderung etwa mit Herausforderungen auf dem Wohnungs-
markt oder bei der Infrastruktur verbunden sein. Diese Effekte
sind allerdings nicht Bestandsteil dieser Analyse und wirden de-
ren Rahmen sprengen. Misst man den Wohlstand mit dem BIP
pro Kopf bzw. dem BIP pro Arbeitsstunde, lasst sich festhalten,
dass die Zuwanderung diesen in den letzten Jahren positiv be-
einflusst haben dirfte.
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Welchen Wachstumsbeitrag leisten die Branchen?

Der Blick auf die Entwicklung des BIP und des BIP pro Kopf hat
vor Augen gefiihrt, dass die Dotcomkrise und die Finanzkrise im
Kanton Zirich das Wirtschaftswachstum entscheidend ge-
bremst haben, und zwar Uber Jahre hinweg. Dies lasst sich noch
besser verstehen, wenn man den Wertschdpfungsbeitrag und
die Produktivitatsentwicklung der einzelnen Branchen unter die
Lupe nimmt.

Wertschopfungsbeitrag

In den letzten 40 Jahren haben sechs grosse Branchen zusam-
men jeweils Uber drei Viertel der Ziircher Wertschdpfung erwirt-
schaftet. Allerdings haben sich deren Anteile untereinander stark
verandert. Wie Abbildung 8 zeigt, dominierten 1980 der Handel
und das verarbeitende Gewerbe. Sie machten zusammen 40 %
der kantonalen Wertschépfung aus. Der Finanzsektor lag mit ei-
nem Anteil von 11 % an vierter Stelle. Die unternehmensbezoge-
nen Dienstleistungen und die Information und Kommunikation
hatten eher einen Nischencharakter.

Im Verlauf der 1980er-Jahre setzte dann der grosse Aufschwung
im Finanzsektor ein. Sein Anteil an der Gesamtwertschépfung
verdoppelte sich bis Mitte der 1990er-Jahre und erreichte im
Jahr 2000 mit 23 % den ersten Peak. Damit wurde der Finanz-
sektor die wertschépfungsstérkste Branche im Kanton. Mit
grossem Abstand folgte der Handel mit 15 %, der in derselben
Zeitspanne stark an Bedeutung verlor. Ebenfalls einen deutli-

chen Riickgang hatte das verarbeitende Gewerbe zu verzeich-
nen. Gewachsen sind die Wertschépfungsanteile demgegen-
Uber in der Information und Kommunikation sowie in den
unternehmensbezogenen Dienstleistungen. Diese Verschiebun-
gen sind vorwiegend Ausdruck des Strukturwandels von der In-
dustrie- hin zur Dienstleistungsgesellschaft.

Der beachtliche Aufwartstrend des Finanzsektors wurde schliess-
lich mit der Dotcomkrise arg gebremst. Es dauerte bis 2006, ehe
das Niveau von 2000 wieder erreicht wurde. 2007 wurde dann
sogar ein neuer Peak erreicht — der Finanzsektor erwirtschaftete
erstmals einen Viertel der gesamten Zircher Wirtschaftsleistung.
Danach folgte mit der Finanz- und Wirtschaftskrise allerdings ein
kraftiger Riickgang, der bis heute nicht ganz gestoppt werden
konnte. Die Banken wurden dabei stérker getroffen als die Versi-
cherungen.

Diese Entwicklung machte sich auch im gesamten BIP des Kan-
tons bemerkbar. Die starken Wachstumsraten Anfang der
1980er-Jahre sind zu einem grossen Teil auf den Finanzsektor
zurlickzufiihren. Dasselbe gilt fiir die schwachen Wachstums-
phasen nach der Dotcomkrise und der Finanzkrise, auch wenn
die anderen Branchen diese zum Teil etwas kompensieren konn-
ten. Kurzum: Lahmt der Finanzsektor, lahmt die Gesamtwirt-
schaft.

8 Wertschopfungsanteil der grossten Branchen im Kanton Ziirich
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Quellen: BAK Economics, eigene Berechnungen
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Produktivitidtsbeitrag

Die Entwicklung des Zircher BIP wurde in den letzten Jahrzehn-
ten also entscheidend von der Wertschépfung des Finanzsek-
tors gepragt. Fur das BIP pro Kopf und das BIP pro Arbeitsstun-
de ist aber weniger die Wertschdpfung der einzelnen Branchen
entscheidend, sondern deren Stundenproduktivitét (Wertschop-
fung pro Arbeitsstunde). Summiert man die Stundenproduktivi-
t&t aller Branchen, gewichtet nach dem Beschéftigungsanteil,
erhélt man die Stundenproduktivitdt der Gesamtwirtschaft und
das BIP pro Arbeitsstunde.*

Wie Tabelle 2 zeigt, unterscheidet sich die Stundenproduktivitat
in den grdssten Branchen relativ stark. Am hdchsten ist sie mit
Abstand im Finanzsektor (164), gefolgt vom Handel (123) und
von der Information und Kommunikation (113). Wirde man die
einzelnen Branchen weiter unterteilen, lage der Finanzsektor al-
lerdings nicht mehr ganz vorne. Noch héher ist die Stundenpro-
duktivitat z.B. in der chemisch-pharmazeutischen Industrie oder
der Telekommunikation. Innerhalb des Finanzsektors weisen die
Versicherungen die héchste Stundenproduktivitét (269) auf, ge-
folgt von den Banken (171) und den tibrigen Finanzdienstleistun-
gen (87). Bewusst weggelassen in der Tabelle wurden die 6ffent-
lichen Dienstleistungen, da deren Produktivitdtsmessung mit
grossen Schwierigkeiten behaftet ist (siehe Box).

* Genau genommen handelt es sich um die Bruttowertschopfung pro Arbeitsstunde.
Sie ist fast, aber nicht vollstdndig deckungsgleich mit dem BIP pro Arbeitsstunde.

Die Rolle der 6ffentlichen Dienstleistungen

Der Anteil der 6ffentlichen Dienstleistungen an der Beschéfti-
gung und der Wertschépfung hat in der Schweiz in den letzten
Jahren an Bedeutung gewonnen. Dies diirfte nicht zuletzt auf die
Alterung der Gesellschaft und die damit verbundene héhere
Nachfrage nach Gesundheits- und Betreuungsdienstleistungen
zurtickzufiihren sein. Aber auch der gestiegene Wohlstand dirfte
eine Rolle spielen — man kann und will sich mehr oder bessere
offentliche Dienstleistungen wie z.B. im Bereich der Bildung oder
der Sicherheit leisten.

Da die 6ffentlichen Dienstleistungen jedoch eine vergleichsweise
tiefe Produktivitat ausweisen, hat ihre steigende Bedeutung eine
bremsende Wirkung auf das gesamtwirtschaftliche Produktivi-
tatswachstum.

Es ist allerdings zu beachten, dass das Produktivitdtswachstum
bei den 6ffentlichen Dienstleistungen schwer zu messen ist: In
der Privatwirtschaft Iasst sich die Arbeitsproduktivitat anhand
des Inputs (z.B. Anzahl Beschaftigte oder Anzahl Arbeitsstun-
den) und des Outputs (Summe aus dem Verkauf von Produkten
und Dienstleistungen zu Marktpreisen) bestimmen. Bei den 6f-
fentlichen Dienstleistungen gibt es jedoch meist keine Marktprei-
se, wodurch die Produktivitét in der Regel aus den Gestehungs-
kosten und der Beschaftigungszahl geschéatzt werden muss.
Dadurch ist sie nur schwer vergleichbar mit der Produktivitat der
Privatwirtschaft.

Tabelle 2: Stundenproduktivitit (Wertschopfung pro Arbeitsstunde) der grossten Ziircher Branchen

Stundenproduktivitit (2021) CHF

Finanzsektor

Handel

Information und Kommunikation

Gesamtwirtschaft

Verarbeitendes Gewerbe

Unternehmensbezogene Dienstleistungen

Quelle: BAK Economics

164

123

113

99

97

93
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Das absolute Niveau der Stundenproduktivitdt sagt allerdings
noch nichts Uber den Beitrag, den die einzelnen Branchen an
das Wachstum der Stundenproduktivitét der Gesamtwirtschaft
leisten. Dieser fallt dann positiv aus, wenn eine Branche ihre
Stundenproduktivitat steigern kann oder wenn sie bereits eine
Uberdurchschnittliche hohe Stundenproduktivitat hat und die
Zahl der Erwerbstatigen erhdhen kann. Im besten Fall trifft sogar
beides zu.

Wie Abbildung 9 zeigt, wurde das Stundenproduktivitdtswachs-
tum der Zircher Wirtschaft in den letzten 30 Jahren von ein paar
wenigen Branchen getrieben. Am grossten war der Beitrag des
Finanzsektors. In den 1990er-Jahren sowie nach der Dotcom-
krise war er fir jeweils Uber die Halfte des Stundenproduktivi-
tatswachstums der Ziircher Wirtschaft verantwortlich. Nach der
Finanzkrise halbierte sich der Beitrag. Namhafte Beitrage liefer-
ten auch der Handel und die Informations- und Kommunikati-
onsbranche, wobei Letztere zusammen mit den unternehmens-

Spezialthema

bezogenen Dienstleistungen nach der Finanzkrise einen Teil des
Rickgangs im Finanzsektor kompensieren konnten. Das zeigt:
Was flir die gesamte Wertschdpfung gilt, gilt noch stérker fiir das
Produktivitatswachstum: Lahmt der Finanzsektor, lahmt die Ge-
samtwirtschaft.

Allgemein gilt auch, dass exportorientierte Branchen wesentlich
stérker zum gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtswachstum
beitragen als binnenorientierte Branchen. Das liegt in erster Linie
daran, dass Letztere weniger stark dem Wettbewerb ausgesetzt
sind, wie eine Untersuchung des Staatssekretariats fur Wirt-
schaft (SECO) zeigt."®

Zwischen 2019 und 2021 ist der Beitrag des Finanzsektors wie-
der gestiegen, allerdings miissen diese hohen Werte mit Vorsicht
betrachtet werden, da es sich im Unterschied zu den anderen
Perioden nur um drei Jahre handelt. Es gilt abzuwarten, wie sich
die Entwicklung in den kommenden Jahren présentiert.

9 Beitrag ausgewadhliter Branchen zum Stundenproduktivitidtswachstum
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Die Berechnungen beziehen sich auf den Privatsektor sowie dessen Bruttowertschdépfung. Die Datengrundlage unterscheidet sich von jener aus Abbildung 4 und Tabelle 1,

wodurch die jéhrlichen durchschnittlichen Wachstumsraten nicht ganz identisch sind.

Quellen: BAK Economics, eigene Berechnungen
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Ausblick: Herausforderungen und Chancen

Der Wohlstand der Ziircherinnen und Zircher wachst vor allem,
weil sie produktiver werden, also pro Arbeitsstunde mehr leisten.
Das ist erfreulich, denn langfristig entscheidend fur die Prosperi-
tat einer Region oder eines Landes ist das Wachstum der Stun-
denproduktivitét. Es ermdglicht héhere Léhne oder mehr Freizeit
ohne Lohneinbussen. Wie kann also dafilir gesorgt werden, dass
das Produktivitditswachstum auch in Zukunft aufrechterhalten
werden kann und die Kuchenstlicke der Zircher Wirtschaft wei-
terwachsen?

Das Wachstum der Stundenproduktivitat wird durch verschiede-
ne Faktoren beeinflusst. Dazu gehéren unter anderem das Hu-
mankapital, also die Ausbildung und Qualifikationen der Er-
werbstatigen, aber auch Faktoren wie das Sachkapital (die
eingesetzten Maschinen der Unternehmen), der technologische
Fortschritt, die Infrastruktur oder die Wettbewerbsintensitit.'®
Vieles davon wird wiederum durch die staatlichen Rahmenbe-
dingungen beeinflusst.

Der Kanton Zirich ist bei diesen Einflussfaktoren grundsétzlich
gut aufgestellt. Er verfligt Uber ein gutes Bildungssystem mit in-
ternational renommierten Hochschulen und sehr gut ausgebil-
dete Arbeitskréfte. Zudem sind viele hochinnovative Unterneh-
men im Kanton angesiedelt. Wie eine Untersuchung des Amts
fur Wirtschaft und Arbeit (AWA) zeigt, gehdrt Zirich zu den euro-
paischen Regionen mit der gréssten Innovationskraft.'” Im Allge-
meinen sind die Rahmenbedingungen mit dem relativ flexiblen
Arbeitsmarkt und der hohen Wirtschaftsfreiheit gut. Somit sind
die Voraussetzungen flr eine Fortfihrung des Produktivitats-
wachstums gegeben.

Gleichwonhl gibt es auch Effekte und Herausforderungen, die das
Wachstum hemmen kénnen. Dazu gehdrt erstens der zum Teil
fehlende Wettbewerb in den binnenorientierten Branchen — z.B.
in der Landwirtschaft, im Gesundheitswesen oder in der Ener-
gieversorgung im Kanton Zirich, aber auch in der gesamten
Schweiz. Diese sind nicht nur weniger dem Wettbewerb ausge-
setzt, sondern oftmals auch starker staatlich beeinflusst. Vor
diesem Hintergrund ist auch das starke Beschéaftigungswachs-
tum in einigen dieser Branchen nicht ganz unproblematisch. Po-
sitive Impulse kénnten von einer stérkeren internationalen Off-
nung und geringeren Markteintrittshlirden ausgehen.

Zweitens spielt die Regulierungsdichte eine wichtige Rolle. Das
SECO kommt in einer Untersuchung zum Produktivitatswachs-
tum zum Schluss, dass die zunehmende Regulierungsdichte
und die Komplexitat von Regulierungen die Wettbewerbsinten-
sitédt schmalern und sich somit auch negativ auf die Produktivi-
tatsentwicklung auswirken kénnen.®

Drittens kénnte die zunehmende Alterung der Gesellschaft das
Produktivitdtswachstum in naher Zukunft bremsen. In der Regel
veréndern sich in einer alternden Bevdlkerung die Konsumnei-
gungen. Anzunehmen ist etwa, dass mehr Gesundheitsleistun-
gen nachgefragt werden. Gemass einer Studie von BSS dirfte
sich die Demografie im Inland deshalb vor allem positiv auf die
Wertschépfung in staatsnahen, binnenorientierten Dienstleis-
tungsbranchen wie dem Gesundheitswesen sowie Pflegeein-
richtungen und dem Sozialwesen auswirken. Da diese Branchen
eine unterdurchschnittliche Produktivitdt aufweisen, wirkt die
Verschiebung der Branchenanteile ddmpfend auf die Produktivi-
tatsentwicklung — zumal der Finanzsektor negativ von der Alte-
rung betroffen sein durfte.®

Hinzu kommt, dass die demografische Entwicklung nicht nur
das Produktivitdtswachstum negativ beeinflusst, sondern einen
noch viel starkeren negativen Effekt auf den Arbeitseinsatz ha-
ben drfte, da sich das Verhaltnis der Erwerbstatigen an der Ge-
samtbevélkerung und somit die Verfligbarkeit von Fachkréften
verringern wird. Dadurch werden auch die geleisteten Arbeits-
stunden sinken, gesamthaft und pro Kopf. Nimmt man beide
Effekte zusammen, wird das durchschnittliche BIP-pro-Kopf
-Wachstum bis 2065 gemass Schatzungen um rund 0,3 Pro-
zentpunkte pro Jahr tiefer ausfallen.®

Im Kanton Zirich ist die Alterung der Bevélkerung weniger stark
ausgepragt als im Schweizer Durchschnitt. Der dampfende Ef-
fekt auf das BIP-pro-Kopf-Wachstum dirfte also etwas geringer
ausfallen als in anderen Kantonen. Die Verschiebung der Wert-
schdpfungsanteile weg von der Finanzbranche hin zu den bin-
nenorientierten und staatsnahen Dienstleistungsbranchen ist
hingegen fiir den Standort Zirich eher ungiinstig.

Abgeschwacht werden kénnen die negativen Effekte der Demo-
grafie letztlich Uber die Zuwanderung sowie eine hdhere Er-
werbsbeteiligung der inlandischen Bevélkerung im Alter. Denn:
Je friiher die Arbeitskrafte ausscheiden, desto stérker dirfte der
negative Effekt auf das BIP pro Kopf sein.
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Kanton Zirich

Wirtschaftsdaten und Prognosen

Konjunktur Quelle 2022 11I/2022 [V/2022 1/2023
Bruttoinlandprodukt, real BAK Economics, VgV. 4.1

Warenexporte, nominal BAK Economics, Vjp. 11,8 16,1 4,7
Logiernachte (Hotel- und Kurbetriebe) BFS, Vjp. 95,8 70,3 56,8 57,2
Beschiftigung und Arbeitsmarkt

Beschaftigte BFS, Vjp. 2,7 2,9 2,5 3,2
Stellensuchende SECO, Vjp. -31,4 -34,0 -28,6 -22,6
Arbeitslosenquote SECO 1,8 1,6 1,6 1,7
Unternehmen

Neueintragungen im Handelsregister BAK Economics, Vjp. 2,6 8,7 1,3
Branchenentwicklung Ziirich

Branche (reale Bruttowertschépfung) Quelle 2022 2023 2024 2025
Finanzsektor BAK Economics, VgV. 0,2 -0,7 0,7 1,3
Unternehmensbez. Dienstleistungen BAK Economics, VgV. 3,9 1,0 0,8 1,1
Offentliche Dienstleistungen BAK Economics, VgV. 2,1 1,3 1,0 1,5
Grosshandel BAK Economics, VgV. -3,0 -3,6 2,7 2,7
Investitionsguterindustrie BAK Economics, VgV. 71 1,2 3,7 2,2
Baugewerbe BAK Economics, VgV. -3,7 1,9 1,2 1,3
Schweiz

Konjunktur Quelle 2022 11I/2022 [V/2022 1/2023
Bruttoinlandprodukt, real, saisonbereinigt SECO, VgV. 2,1 0,2 0,0 0,3
Warenexporte, nominal Eidg. Zollverwaltung, Vjp. 6,9 6,7 -2,0 3,9
Logiernachte (Hotel- und Kurbetriebe) BFS, Vjp. 29,4 15,2 19,7 16,2
Detailhandelsumsatze, Index, real, ohne Tankstellen, saisonbereinigt BFS, VgV. 0,2 0,4 -1,4 0,0
Beschiftigung und Arbeitsmarkt

Beschéftigte BFS, Vjp. 2,6 2,2 2,3 2,2
Stellensuchende SECO, Vjp. -23,3 -24,6 -20,5 -17,3
Arbeitslosenquote SECO 2,2 2,0 2,0 2,1
Léhne, nominal BFS, Vjp. 0,9 1,1 0,9

Preise

Konsumentenpreise LIK BFS, Vjp. 2,8 3,4 2,9 3,2
Mietpreisindex BFS, Vjp. 1,5 1,4 1,4 1,5
Geld, Zins und Waihrungen

Rendite 10-Jahre-Bundesobligationen SNB, Sqge 1,56 1,2 1,6 1,2
Wechselkurs EUR/CHF SNB, Sqge 0,99 0,96 0,99 0,99
Wechselkurs USD/CHF SNB, Sge 0,93 0,97 0,93 0,93
Realer Wechselkursindex SNB* SNB, Sge 111,4 112,9 112,2 112,0
Handelspartner (real, saisonbereinigt)

Bruttoinlandprodukt Deutschland Destatis, VgV. 1,9 0,5 -0,5 0,0
Bruttoinlandprodukt USA BEA, VgV. 2,1 3,2 2,6 1,1
Prognosen

Konjunktur, Arbeitsmarkt, Preise Quelle 2022 2023 2024 2025
Bruttoinlandprodukt Schweiz, real SECO, VgV. 2,1 1,1 1,5
Arbeitslosenquote Schweiz SECO, VgV. 2,2 2,3 2,4
Konsumententeuerung Schweiz SECO, VgV. 2,8 2,4 1,5
Bruttoinlandprodukt Kanton Zurich, real BAK Economics, VgV. 41 -0,7 1,4 1,6
Bruttoinlandprodukt Kanton Zirich, real, sporteventbereinigt** BAK Economics, VgV. 2,8 0,6 1,3 1,6

Vjp. = Verdnderung gegeniiber Vorjahresperiode (in %)
VgV. = Verédnderung gegeniiber der Vorperiode (in %)
Sge = Stand bei Quartalsende
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* Realer Wechselkursindex (Gesamtindex, KPI-basiert)
** Ad-hoc-Schéatzung
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