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Oscar-Erich Kuntze

Fortsetzung der kriftigen konjunkturellen Aufwirtsentwicklung im Jahre 2000. Uberwin-
dung der jahrelangen Baurezession. Verlangsamte Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion 2001 und bis ins Jahr 2002 hinein. Gestraffte Geldpolitik und leicht restriktive Finanz-
politik. Vielfaltige Fortschritte bei Wirtschaftsreformen. Sieben-Punkte-Programm mit der EU
tritt 2001 in Kraft. Moderater Preisanstieg. Deutliche Knappheit an Arbeitskraften. Weiter-

hin sehr hohe Uberschiisse der Leistungsbilanz. Summary in English.

Das politische und soziale Umfeld bleibt
Uber weite Strecken gepragt von Irritatio-
nen, Selbstzweifeln und auch von Zu-
kunftséngsten bei Bevolkerung und Poli-
tik. Es fallt schwer, von der jahrzehntelang
und gerne gespielten Sonderrolle Abschied
zu nehmen, die mit geschwundener mili-
tarischer Bedrohung, rascher Globalisie-
rung und fortschreitender EU-Integration,
obsolet geworden ist. Die Schwierigkeiten
mit dem Finden einer neuen Identitét haben
nicht nur die 1998 veranstalteten Feiern
zum 150-jahrigen Bestehen der schweize-
rischen Bundesverfassung, sondern auch
1999 die Wahlen zum Nationalrat (ent-
spricht dem deutschen Bundestag), das
Referendum Uber die Uberfallige Revision
der Bundesverfassung und die Auseinan-
dersetzungen Uber das Sieben-Punkte-
Abkommen mit der EU gepréagt. Die hier-
durch bedingte labile psychologische und
politische Gemengelage darf jedoch nicht
den Blick darauf verstellen, dass auf vie-
len Gebieten Reformen voran getrieben
werden und die Offnung nach auBen — vor
allem gegentber der EU — voran kommt
(wenn auch begleitet von vielerlei Abwehr-
reflexen). Allerdings wird im Marz 2001 per
Referendum eine von der Welschschweiz
initiierte Initiative sicherlich abgelehnt wer-
den, welche die Regierung zur sofortigen
Aufnahme von Beitrittsverhandlungen mit

politischen Gemeinsamkeiten ist im
Schwinden begriffen, wie die Diskussionen
Uber die seit 1959 nach einer »Zauber-
formel« gebildeten Bundesregierung und
Uber die politische Konkordanz zeigen. Es
passt u.a. in dieses Bild, dass die FUhrung
der in der Bundesregierung vertretenen
Schweizerischen Volkspartei (SVP) dieser
Tage erklarte, nun noch mehr Opposition
gegen eben diese Regierung machen zu
wollen. Eine Konstante bildet jedoch der
»Rostigraben« zwischen Deutsch- und
Welschschweiz, welcher das unterschied-
liche Abstimmungsverhalten der beiden
Landesteile und eine mdglicherweise all-
mahlich schwindende Kohé&sion derselben
illustriert.

Volksabstimmungen von herausragen-
der Bedeutung pragten das Jahr 2000:
Das Sieben-Punkte-Abkommen mit der
EU wurde mit 67,2% Ja-Stimmen ange-
nommen. Deutlich abgelehnt wurde eine
drastische Reduktion der Streitkréfte.
Ebenfalls mit anndhernder Zweidrittel
Mehrheit verworfen wurde eine Initiative
zur Begrenzung des Ausléanderanteils an
der Bevolkerung auf 18%.
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Die Wirtschaftspolitik wurde bei den Volksabstimmungen
von 1999 und 2000 in ihrem Vorgehen bestétigt und fir die
Jahre 2001 und 2002 auf wichtigen Gebieten determiniert.
Das gilt nicht nur fur Reformvorhaben (Abschaffung des
Beamtenstatus auf Bundesebene ab 2001, Sozialversiche-
rung (AHV) etc.), sondern auch fiir die Integrationspolitik —
und hier sogar langerfristig. Die Finanzpolitik bleibt konsoli-
dierungsorientiert. Die Anstrengungen der EU und der USA
zur Austrocknung von Steueroasen bedeuten eine gro3e
Bedrohung auch fur den international bedeutenden Finanz-
platz Schweiz und damit eine weitere Herausforderung fur
die Wirtschaftspolitik.

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich etwa wie
folgt dar: In den Vereinigten Staaten stieg das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 5%. In Japan erhéhten sich Nach-
frage und Produktion um ca. 11/2%. In Mitteleuropa expan-
dierte die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um knapp 4%. In
Westeuropa nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp
31/2% zu; in der EU und in Euro-Land stieg es in etwa glei-
chem MaBe und in Deutschland um ca. 3%. Der Einfuhr-
preis fur Rohdl betrug in den westlichen Industrielandern im
Jahresdurchschnitt ungefahr 28,5 US-Dollar pro Barrel;
gegentber 1999 ist das ein Anstieg um ca. 57%. Indus-
trierohstoffe (ohne Ol) verteuerten sich gegentiber 1999 auf
Dollar-Basis um rund 2%. Der Wechselkurs des Euro lag im
Schnitt des Jahres bei 0,92 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels expandierte in einer GroBenordnung von 121/2%.

In der Schweiz setzte sich die seit Mitte 1999 zu beobach-
tende zUgige und kréftige konjunkturelle Erholung fort. Das
reale Bruttoinlandsprodukt durfte um ungefahr 31/2% zuge-
nommen haben; das war deutlich mehr als das Wachstum
des Produktionspotentials. Stimulierend wirkten das sehr
gunstige weltwirtschaftliche Umfeld, die sehr lebhaft zuneh-
mende Inlandsnachfrage sowie die etwas niedrigere Bewer-
tung des Schweizerfranken. Auch war die Geldpolitik noch
leicht anregend, wahrend die Finanzpolitik auf einen kon-
junkturneutralen Kurs einschwenkte. Allerdings verlor der
Aufschwung bereits im Sommerhalbjahr wieder an Tempo.
Die Klimaindikatoren deuten auf eine weitere Verlangsamung
auch im vierten Quartal hin. Hierbei spielten nicht nur die
beginnende Abschwéachung der Weltkonjunktur und der
bremsende, dlpreisbedingte Terms-of-Trade-Effekt eine Rol-
le, sondern auch der fast leergefegte Arbeitsmarkt und die
Vollauslastung der Kapazitaten. Gleichwohl blieb der
Preisauftrieb trotz zeitweiliger Beschleunigung noch mode-
rat. Der strukturell hohe Leistungsbilanziiberschuss ist noch
weiter spUrbar gestiegen.

Wichtigste Triebkraft des Aufschwungs blieb die Ausfuhr
von Gutern und Dienstleistungen. Sie dirfte um reichlich
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10% zugenommen haben. Die sehr glinstige Weltkonjunk-
tur im Allgemeinen und der kraftige Aufschwung in Europa
im Speziellen haben anregend gewirkt. Hinzu kam der stark
gestiegene Wechselkurs des US-Dollar. AuBerdem haben
kaum gestiegenen Lohnstlickkosten die internationale Wett-
bewerbsfahigkeit etwas verbessert. Von der guten Investi-
tionskonjunktur in Europa und in den USA hat der struktu-
rell schwergewichtige Export von Investitionsgutern erheb-
lich profitiert. Der Import erhdhte sich um etwa 81/2%. Bei
verschlechterten Terms of Trade wies die Leistungsbilanz
vermutlich einen Uberschuss in der GréBenordnung von
121/2% aus.

Die Bruttoanlageinvestitionen (ca. + 6/2%) stiegen &uBerst
lebhaft und wiesen die hdchste Expansionsrate seit 1994
aus. Zwar nahmen die Ausrtstungsinvestitionen, angeregt
durch gunstige Finanzierungskosten, sehr optimistische
Absatz- und Ertragserwartungen, die voll ausgelasteten
Kapazitaten sowie durch den, von der internationalen Kon-
kurrenz und dem leergefegten Arbeitsmarkt ausgehenden
Rationalisierungsdruck, weiter tberdurchschnittlich zu. Aber
die eindriickliche Uberwindung der seit Anfang der neunzi-
ger Jahre fast ununterbrochenen Baurezession trug eben-
falls zu dem guten Resultat bei. Der Wohnungsbau nahm
deutlich zu, gestutzt von niedrigen Zinsen sowie wachsen-
der Nachfrage nach gréBeren und besser ausgestatteten
Wohnungen. Der industriell-gewerbliche Bau expandierte
ebenfalls lebhafter, und der dffentliche Bau wurde von groBBen
Infrastrukturprojekten (NEAT, Bahn 2000, Autobahnen) an-
geregt.

Der private Konsum durfte um rund 21/2% gestiegen sein,
obwohl die Sparquote etwa konstant blieb. Aber die Beschéf-
tigung nahm ebenso wie die Reallbhne schneller zu. Im
Gegensatz zu 1999 wurden ganz Uberwiegend generelle
Lohnerhdhungen vereinbart, und die immer haufiger einen
Teil des Arbeitseinkommens bildenden Bonuszahlungen sind
konjunktur- und arbeitsmarktbedingt groBzlgiger bemes-
sen worden als im Jahr zuvor. Der &ffentliche Verbrauch
ist vermutlich nur geringflgig gestiegen.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage weiter. Die
Beschaftigung expandierte um ca. 11/2%, nach 1,1% im Jah-
re 1999. In fast allen Wirtschaftssektoren konnte der Bedarf
an Fachkréaften und oft genug auch an weniger qualifizier-
ten Kréften nicht gedeckt werden. Die Arbeitslosenquote
sank auf knapp 2% im Jahresdurchschnitt, wobei die Lang-
zeitarbeitslosigkeit gegentber 1999 um rund ein Dirittel
zurlickging.

Die Konsumentenpreise erhohten sich recht moderat, und
wesentlich bedingt durch die Verteuerung importierter Gliter
(hauptsachlich Mineraldl). Bemerkenswerterweise blieb der
interne Preisauftrieb trotz der allgemeinen Hochkonjunktur
bis zum Herbst sehr gering. Urséchlich waren die kaum
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Konsumentenpreise

Zuletzt wurde das hier als ReferenzgroBe die-
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Quelle: Schweizerische Nationalbank, Prognose des ifo Instituts.

gestiegenen Lohnstlickkosten, der lebhafte Wettbewerb und
das nur zdgerlich erfolgende Durchwirken der Olverteuerung
auf nachgelagerte Produktionsstufen. AnschlieBend erfolg-
te jedoch ein kraftiger Teuerungsschub, mit verursacht durch
erheblich steigende Mieten infolge erhdhter Hypotheken-
zinsen. Im Jahresdurchschnitt betrug der Anstieg — basie-
rend auf den ab Juni revidierten amtlichen Daten — 13/4%.

Von der Geld- und Finanzpolitik wird die Konjunktur im
laufenden Jahr leicht gebremst. Dieser Kurs ist geboten, um
mit Blick auf die hoch ausgelasteten Kapazitdten und die
Spannungen auf dem Arbeitsmarkt den Preisanstieg auf mitt-
lere Sicht gering zu halten und das Wirtschaftswachstum
wieder besser mit der Zunahme des Produktionspotentials
in Einklang zu bringen. Er wird flankiert von der bereits lau-
fenden Aufwertung des Schweizerfranken gegentiber dem
US-Dollar. Im Jahre 2002 drfte die Wirtschaftspolitik auf
einen mehr konjunkturneutralen Kurs einschwenken. Gleich-
zeitig werden auf verschiedenen Gebieten Reformen fort-
gefuhrt. Vor allem aber kommt man integrationspolitisch
einen groBen Schritt weiter.

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hatte ihr seit 1990
verfolgtes, aber bereits ab Mitte der neunziger Jahre zuneh-
mend obsolet gewordenes und schrittweise verandertes Geld-
mengenkonzept 1999 vollends ad acta gelegt. Seither ori-
entiert sich die Geldpolitik haupts&chlich an einem Inflations-
ziel, doch spielt die Entwicklung der Geldmenge M3 weiterhin
eine erhebliche Rolle. Der Anstieg der Konsumentenpreise
soll langerfristig unter 2% p.a. gehalten werden — eine Vor-
gabe, die mit jener der Européischen Zentralbank (EZB)
deckungsgleichist. Beginnend im Herbst 1999 wurden daher
als Reaktion auf die anziehende Teuerung die monetaren Zlgel
gestrafft, wie die steigenden Geldmarkt, und — in der Folge —
wieder aufwarts tendierenden Hypothekenzinsen zeigen.

nende Zielband flr den Dreimonats-Libor im Juni
2000 um einen weiteren halben Prozentpunkt
auf 3 bis 4% angehoben. Dieser Rahmen durf-
te ausreichen, um ohne weitere geldpolitische
Straffung dem Stabilitatsziel wieder ndher zu
kommen. Da sich der weltweite Wirtschaftsauf-
schwung stérker als noch vor kurzem erwartet
abschwacht und der Wechselkurs des US-Dollar
abwarts tendiert, werden sich Konjunktur und
Preisauftrieb in der Schweiz sukzessive beruhi-
gen. Bereits bei der EZB-Leitzinserhthung hat-
te die Schweizerische Nationalbank (wie auch
die Bank of England) nicht mehr mitgezogen.
Etwa Mitte 2001 koénnte mit einer monetéren
Lockerung begonnen werden, die infolge von
Wirkungsverzogerungen allerdings erst im wei-
teren Verlauf von 2002 dem Wirtschaftswachstum Impulse
zu geben beginnt. Erwahnenswert ist noch der Anfang Mai
2000 erfolgte Abschied vom Goldstandard, der fir umlau-
fende Banknoten eine Mindestdeckung in Gold vorsah. Seit-
dem wird der Goldbestand der SBN zu Marktpreisen bewer-
tet, so dass nur mehr die Hélfte desselben fUr wahrungs-
politische Zwecke bendtigt wird. Die andere Halfte wird Uber
Jahre verteilt zu Marktpreisen verkauft. Die hierbei anfallen-
den hohen Buchgewinne werden einem &ffentlichen Fonds
fur humanitare Zwecke zugefuhrt.

2002

Die Wechselkurspolitik hatte den Kurs des Franken gegen-
Uber dem Euro vom Beginn des zweiten Quartals 2000 bis
in den Spatherbst hinein steigen lassen, nachdem sie ihn
bis dahin konstant gehalten hatte. Das weitere Vorgehen
wird von zwei Determinanten bestimmt: Einerseits soll eine
zu enge Anlehnung an den Euro vermieden werden, um
geldpolitische Unabhéangigkeit gegentiber der EZB zu
demonstrieren und den schweizerischen Zinsvorteil gegen-
Uber dem Euro-Raum zu wahren. Andererseits will man
mit RUcksicht auf die sehr starke wirtschaftliche Verflech-
tung mit dem Euro-Raum und die Interessen der Export-
wirtschaft eine nennenswerte Aufwertung gegentber dem
Euro vermeiden. Auf mittlere Sicht durfte der Kurs des
Schweizerfranken innerhalb eines Bandes von 1,50 bis
1,60 SFR pro Euro schwanken. Die Entwicklung des Dollar-
kurses kann ohnehin kaum beeinflusst werden, doch kommt
die Aufwertung den konjunktur- und stabilitatspolitischen
Intentionen entgegen.

Die Finanzpolitik hélt an der schwerpunktmaBig auf spar-
same Ausgabenpolitik abzielenden konsolidierungsorien-
tierten Linie fest. Diese ist in den beiden letzten Jahren
durch den kréftigen Konjunkturaufschwung sehr erleich-
tert worden. Der Bund hat zwar fUr das Jahr 2001 statt
des geplanten Haushaltsausgleichs noch ein Defizit von
etwa 100 Mill. SFR, aber bereits fir 2002 einen geringen
Uberschuss budgetiert. Ob hiermit eine Steuerreform (Steu-
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erausfélle fir den Bund per Saldo 1,4 Mrd. SFR pro Jahr),
welche vor allem Familien und Alleinstehende besser stel-
len soll, vereinbar ist, wird noch diskutiert. Zudem kom-
men die Kantone konsolidierungspolitisch weiter. Den Bud-
getplanungen zufolge werden heuer acht Kantone
schwarze Zahlen schreiben; im Jahre 2000 waren es erst
drei. Und schlieBlich sind auch die Gemeinden mit der Kon-
solidierung ihrer Finanzen erfolgreich. Insgesamt durften
sie 2001 wieder einen leicht positiven Finanzierungssaldo
ausweisen. Auf Kantone und Gemeinden entfallen etwa
70% der gesamten Staatseinnahmen. Die Versteigerung
von UMTS-Lizenzen brachte dem Fiskus — im Gegensatz
zu den hohen Milliardenerldsen in anderen Landern — ledig-
lich 134 Mill. Euro.

Ordnungspolitisch werden Deregulierung und Privatisierung
von 6ffentlichem Eigentum fortgesetzt. Das gilt auch fur die
Bundesverwaltung, in der Anfang 2001 der Beamtenstatus
abgeschafft wurde. Eine Teilrevision des Kartellgesetzes von
1995 ist in Arbeit. Das Mietrecht wird gedndert, wobei man
noch um einen neuen flexibleren Interessenausgleich zwi-
schen Vermietern und Mietern ringt.

Integrationspolitisch wurde Anfang 2001 ein groBer, wie-
wohl Uberfalliger Schritt getan mit der Inkraftsetzung des
Sieben-Punkte-Abkommens mit der EU. Dieses war 1999
unterzeichnet und im Mai 2000 durch ein Referendum sei-
tens der Schweiz Uberzeugend bestéatigt worden. Das
Abkommen bringt groBe Vorteile flr die schweizerische Wirt-
schaft, die bereits jetzt etwa zwei Drittel ihrer Im- und Expor-
te mit der EU abwickelt. Der Zugang zum Européischen Bin-
nenmarkt verbessert sich markant. Die Schweiz integriert
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sich nun noch intensiver in die EU. Der bisher schon gelb-
te umfangliche autonome Nachvollzug von EU-Regularien
wird fortgeflhrt. Das Sieben-Punkte-Abkommen betrifft sie-
ben wichtige Bereiche:

Landverkehr: Gegenseitige Offnung der Mérkte. Die Schweiz
erhdht das Limit fur Lastwagen bis 2005 schrittweise von
25 auf 40 Tonnen. Um mehr Verkehr auf die Schiene zu
verlagern, wird eine Schwerverkehrsabgabe erhoben. Mit
Er6ffnung des Lotschberg-Basistunnels (voraussichtlich
2007/8) wird auBerdem eine TransitgebUhr von max. 200
Euro pro Fahrt fallig.

Luftverkehr: Schweizerische Fluggesellschaften erhalten auf
der Basis von Gegenseitigkeit sukzessive Zugang zum EU-
Luftverkehrsmarkt. Das EU-Wettbewerbsrecht gilt auch flr
Unternehmen aus der Schweiz.

Technische Handelshemmnisse: Gegenseitige Anerken-
nung von Tests, Zertifikaten und Bewilligungen.
Offentliches Beschaffungswesen: Auf allen Staatsebenen
ist gegenseitiger Zugang zu 6ffentlichen Auftragen gegeben,
wobei Anbieter aus der Schweiz und der EU gleich zu behan-
deln sind.

Forschung: Die Schweiz beteiligt sich an den Forschungs-
programmen der EU.

Personenverkehr: Grenztbertritt und Aufenthalt von Selbst-
stéandigerwerbenden und Arbeitnehmern; Niederlassungs-
recht; Anerkennung von Diplomen; Koordinierung des Sozi-
alversicherungsrechts, etc. In Abweichung von den sechs
anderen Punkten des Abkommens wird vereinbart: Nach
zwei Vertragsjahren gilt fir Schweizer in der EU freier Per-
sonenverkehr. Die Schweiz kann hingegen noch wéahrend
der ersten funf Vertragsjahre Kontingente anwenden. Nach
sieben Vertragsjahren kann die Schweiz in einem fakultati-
ven Referendum entscheiden, ob das Abkommen Uber den
Personenverkehr weitergeflihrt werden soll.
Landwirtschaft: Fur bestimmte Produkte, das gilt vor allem
fur Kése, wird der Marktzugang gegenseitig erleichtert.
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Dieses Sieben-Punkte-Programm bestimmt den Integra-
tionskurs der Schweiz gegenlber der EU zumindest flr die
nachsten sieben Jahre. Flr einen beschleunigten engeren
Schulterschluss oder gar eine EU-Mitgliedschaft sind die
Schweizer noch auf absehbare Zeit nicht zu gewinnen. Vie-
le Birger, die bei der Volksabstimmung Uber das Sieben-
Punkte-Programm mit Ja stimmten, taten dies auch, um das
Thema des EU-Beitritts erst einmal vom Tisch zu haben.
AuBerdem ist nach Ansicht der Wirtschaftsverbande ein Bei-
tritt des Landes zur EU nicht nétig, da die Hurden jetzt zu
Genlge abgebaut seien und die Losung verbliebener Fra-
gen mittels ahnlicher Programme erfolgen koénnte. Ande-
rerseits halt die Schweizer Bundesregierung an dem 1992
beantragten Beitritt zur EU unvermindert fest, wie ihr jungst
vorgelegter »AuBBenpolitischer Bericht 2000« zeigt. Denn die
Bedeutung der EU nimmt weiter zu, je mehr sich diese ver-
festigt, ausdehnt und effizienter ihre Interessen nach auf3en
vertritt. Allerdings herrscht in dieser Frage bis 2008 ein »fak-
tisches Moratorium«. Denn dann kann in der Schweiz Uber
die Beibehaltung des freien Personenverkehrs abgestimmt
werden. Zwischenzeitlich werden Erfahrungen mit der
Umsetzung des Sieben-Punkte-Programms gesammelt, die
Auswirkungen eines EU-Beitritt auf alle relevanten Bereiche
eingehend geprUft und eine breite innenpolitische Unter-
stlitzung fur diesen Integrationskurs gesucht.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:
In den Vereinigten Staaten erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um gut 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeu-
gung expandiert in Japan um etwa 11/4%. In Mitteleuropa
nehmen Nachfrage und Produktion um ca. 33/4% zu. In
Westeuropa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp
23/4% ausgeweitet; fur die EU und fur Euro-Land sind etwa
gleiche Raten zu erwarten, wahrend die Veranderungsrate
fur Deutschland ungeféahr 21/2% betragt. Der Einfuhrpreis flr

Arbeitslosenquote

Rohdl liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt des
Jahres bei 26 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fur Indus-
trierohstoffe (ohne OI) sinken auf Dollar-Basis sptirbar unter
das Niveau des Jahres 2000. Der Wechselkurs des Euro
bewegt sich im Jahresdurchschnitt innerhalb einer Band-
breite von 0,90 bis 1 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels expandiert in einer GréBenordnung von 71/2%.

In der Schweiz erhalt die Konjunktur von der Weltwirtschaft
schwéchere und von der Wirtschaftspolitik gar keine Impul-
se mehr. Zudem wertet sich der Franken weiter langsam
gegeniber dem US-Dollar auf. Die Klimaindikatoren deu-
ten bereits seit dem zweiten Quartal 2000 auf eine allméah-
liche Verlangsamung des Wirtschaftswachstums hin. Damit
werden aber auch die Spannungen auf dem Arbeitsmarkt
etwas nachlassen, und die Ausweitung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion néhert sich sukzessive dem Poten-
tialpfad. Vor allem externe inflationsdampfende Effekte bewir-
ken eine allmahliche Abschwachung des Preisauftriebs. Das
Aktivum der Leistungsbilanz bleibt sehr hoch. Das reale Brut-
toinlandsprodukt diirfte sich um annahernd 21/2%, also fast
dem westeuropaischen Durchschnitt entsprechend, er-
hoéhen, zumal die Ausweitung der Inlandsnachfrage nur lang-
sam an Schwung einbUBt. Diese Prognose ist jedoch wie
immer mit hoher Unsicherheit behaftet. Denn die Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechung werden in der Schweiz
fUr zurlickliegende Jahre meist in noch stérkerem MaBe revi-
diert als in anderen Landern. Folglich steht bereits die Pro-
gnose des Vorjahres und damit die Basis der Vorausschat-
zungen fUr das laufende und das n&chste Jahr auf wacke-
ligen Beinen.

Die héchste Zuwachsrate (rund + 7%) wird wiederum die
Ausfuhr von Gutern und Diensten aufweisen; damit gehen
wiederum Anteile auf dem Weltmarkt verloren. Doch wird
hier die Verlangsamung der Expansion im Verlauf am aus-
gepragtesten sein. Zwar nimmt der Absatz in Westeuropa
wieder lebhaft zu, und die Dynamik I&sst nur allmahlich nach;
von der immer noch ziemlich guten westeu-
ropaischen Investitionskonjunktur profitieren
erneut besonders die Lieferungen von AusrU-
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Quelle: Schweizerische Nationalbank, Prognose des ifo Instituts.

stungsgutern. Auch nach Mitteleuropa, dessen
Wirtschaft im Zuge des wirtschaftlichen Aufhol-
prozesses immer noch kraftig wachst, wird rege
exportiert werden. Aber die Ausfuhr nach den
USA, die in den beiden letzten Jahren weit Uber-
durchschnittlich ausgeweitet worden war, wird
sehr viel langsamer zunehmen als Folge der dor-
tigen konjunkturellen Verlangsamung und der
Aufwertung des Schweizerfranken gegeniber
dem US-Dollar. Ahnliches gilt fiir den Absatz in
Lateinamerika und den ost-/slidostasiatischen
Schwellenldandern. Auch hier verliert die Kon-
junktur an Kraft. Und infolge ihrer Zugehorigkeit
zur Dollar-Zone buBen Schweizer Anbieter auch

2002
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auf diesen Markten an Wettbewerbsfahigkeit ein. Die hohe
vorjahrige Steigerungsrate beim Absatz in den dlexportie-
renden Entwicklungslandern drfte sich kaum wiederholen
lassen. Insgesamt verschlechtert sich die preisliche Wett-
bewerbsposition etwas, auch weil die Lohnstlckkosten nicht
mehr so langsam steigen wie in den Vorjahren. Der Import
durfte ebenfalls deutlich schwéacher als im Vorjahr ausge-
weitet werden. Der Uberschuss der Leistungsbilanz bleibt
gleichwohl sehr hoch und in Relation zum BIP mit einer
GroBenordnung von 121/2% gegentiber dem Jahr 2000 etwa
unverandert.

Die Bruttoanlageinvestitionen expandieren zwar im Ver-
lauf verlangsamt, mit ca. 41/4% aber immer noch recht leb-
haft. Dabei durfte sich die Erholung der Bauinvestitionen nur
wenig gebremst fortsetzen, wenngleich der Zuwachs deut-
lich unterdurchschnittlich bleibt. Der Wohnungsneubau bleibt
spUrbar aufwarts gerichtet, auch weil die Hypothekenzinsen
nur wenig gestiegen sind. Die gute Wirtschafts- und die
verbesserte Einkommensentwicklung lassen die Nachfra-
ge vor allem nach groBen, hochwertigen und ruhig gelege-
nen Eigenheimen und Mietobjekten spurbar steigen. AuBer-
dem erlaubt die Nachfrage jetzt auch wieder die Durchset-
zung hoherer Mieten. Die Ausrtstungsinvestitionen nehmen
immer noch stark, aber verlangsamt zu. Die hohe Auslas-
tung der Kapazitaten wirkt kraftig stimulierend. Auch zwingt
die verbreitete Knappheit an Fachkraften zur weiteren
raschen Rationalisierung. Und die Absatz- und Ertragsaus-
sichten werden weniger optimistisch beurteilt.

Der private Konsum (gut + 2%) verliert nur wenig an Dyna-
mik. Zwar nimmt die Beschéaftigung spUrbar langsamer zu.
Aber die Realldhne werden starker erhoht als im Jahr zuvor;
die Entwicklung verlauft allerdings je nach Branche, entspre-
chend der Arbeitskrafteknappheit und den Produktivitatsfort-
schritten sehr differenziert. AuBerdem ist 2001, wie alle unge-
raden Jahre, ein aufkommensschwaches Jahr fir die Bun-
deseinkommensteuer. Die Sparquote bleibt aber vermutlich
stabil, weil auch hier vermehrt in die Altersvorsorge investiert
wird. Der 6ffentliche Verbrauch wird nur geringfligig ausge-
weitet, da die 6ffentlichen Haushalte weiter konsolidiert wer-
den und konjunkturbedingt Minderausgaben anfallen.

Auf dem Arbeitsmarkt verringern sich die Spannungen im
Zuge der weniger lebhaften Konjunkturentwicklung etwas,
obwohl die Beschaftigung weiter — durch das Angebot
begrenzt — verlangsamt zunimmt. Allerdings kann die Nach-
frage nach Fachpersonal und oftmals auch weniger qualifi-
zierten Kréften auch heuer nicht gedeckt werden. Im Schnitt
des Jahres durfte die Arbeitslosenquote bei knapp 2% ver-
harren.

Die Konsumentenpreise erhdhen sich im Laufe des Jahres
leicht verlangsamt. Stabilisierend wirken die im Jahres-

durchschnitt kaum noch verteuerten Importe. Auch sind kei-
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ne nennenswerten Anhebungen indirekter Steuern wahr-
scheinlich. Aber die LohnstlUckkosten steigen stérker als
im Vorjahr. Die Lebenshaltungskosten durften um ca. 11/4%
Uber den Niveau des Jahres 2000 liegen.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den USA durfte das reale Bruttoinlandsprodukt um
knapp 23/4% steigen. Nachfrage und Produktion nehmen
in Japan um fast 11/2% zu. In Mitteleuropa expandiert die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um ungefahr 3/4%. In
Westeuropa, der EU und in Euro-Land erhoht sich das rea-
le Bruttoinlandsprodukt um fast 23/4%; in Deutschland dirf-
te es um etwas weniger als 21/2% ausgeweitet werden. Der
Preis fur Rohél durfte im Jahresdurchschnitt ungefahr 25 US-
Dollar pro Barrel betragen. Die Preise fur Industrierohstof-
fe (ohne Ol) liegen etwas unter dem Niveau von 2001. Der
Wechselkurs des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb
einer Bandbreite von 0,95 bis 1,05 US-Dollar. Das Volumen
des Welthandels durfte um ca. 8% expandieren.

In der Schweiz wird die andernorts zu beobachtende kon-
junkturelle Beschleunigung durch das bereits im Jahre 2000
weitgehend ausgeschdpfte Arbeitskraftepotential gebremst.
Auch ist nicht mit einem Abgehen vom finanzpolitischen
Konsolidierungskurs zu rechnen. Bei anndhernder Konstanz
des Frankenkurses gegentber dem Euro wird die weitere
allmahliche Aufwertung des Schweizerfranken gegentiber
dem US-Dollar den Export nur wenig bremsen. Demge-
genuber sind schwache stimulierende Effekte von der Geld-
politik, aber deutliche Impulse von der weltwirtschaftlichen
Erholung zu erwarten. Das reale Bruttoinlandsprodukt durf-
te um reichlich 21/4% expandieren, im weiteren Verlauf des
Jahres wieder zunehmend getragen vom Export. Das all-
mahliche Durchwirken der New Economy erweitert dank
groBerer Produktivitétsfortschritte trotz geringer Beschéafti-
gungszunahme den Spielraum flr das Wirtschaftswachs-
tum bei weitgehender Preisstabilitat. Teilweise herrscht wei-
ter Uberbeschaftigung. Der Preisanstieg geht zunachst noch
etwas zurlick. Der Leistungsbilanziberschuss bleibt sehr
hoch.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen bleibt mit einer
Steigerungsrate von etwa 6'/2% die dynamischste Kom-
ponente auf der Nachfrageseite. Im Verlauf gewinnt sie
zunehmend an Schwung, angeregt vor allem durch die kon-
junkturelle Erholung in Westeuropa sowie in den USA. Aber
auch in Ost-/Stdostasien tendiert die Konjunktur wieder auf-
warts. Allerdings werden von der Lohnkostenseite keine Vor-
teile mehr erkennbar sein, und die Ausnutzung von Export-
chancen konnte bei knappen Terminvorgaben ob der ver-
breiteten Personalknappheit verschiedentlich vereitelt
werden. Von der wieder kréftiger anlaufenden Investitions-
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konjunktur werden die Hersteller von Investitionsgutern Uber-
durchschnittlich profitieren. Die Einfuhr dirfte sich stéarker
erhdhen als der Export. Bei nochmals verbesserten Terms
of Trade nimmt der Uberschuss der Leistungsbilanz in Rela-
tion zum BIP auf eine GréBenordnung von 13% zu.

Die Bruttoanlageinvestitionen (knapp + 5%) expandieren
im Verlauf ebenfalls beschleunigt. Das gilt in erster Linie fur
die AusrUstungsinvestitionen. Hohe Kapazitatsauslastung,
gunstige Absatz- und Ertragsaussichten, niedrigere Zin-
sen und die anhaltende Knappheit an Arbeitskréaften flhren
zu rascher steigenden Rationalisierungs- und Erweite-
rungsinvestitionen. Die Bauinvestitionen werden etwa im
bisherigen MaBe ausgeweitet, was dank spUrbar weiter stei-
gender Produktivitdt auch bei anndhernd stagnierendem
Personalbestand in der Bauwirtschaft moglich ist. Das gilt
auch fur den Wohnungsneubau. Hier stimulieren niedrige-
re Zinsen, erhdhte Kaufkraft, steigende Mieten, sinkender
Leerbestand sowie wachsende Nachfrage nach groBen,
qualitativ hochwertigen und ruhig gelegenen Wohnungen
und Hausern. Hinzu kommt noch eine demographische
Komponente, da die Gruppe der 35- bis 54-jahrigen deut-
lich zunimmt, bei denen der Wunsch nach Wohneigentum
am stérksten ist.

Der private Konsum expandiert neuerlich um annahernd
21/4%. Zwar nimmt die Zahl der Beschéftigten nach wie vor
nur mankig zu. Auch ist 2002, wie alle geraden Jahre, ein auf-
kommensstarkes Jahr bei der Einkommensteuer. Aber es
durften mehr Uberstunden geleistet werden, und die Realléh-
ne steigen bei wieder verstarkter Nachfrage nach Arbeits-
kréaften zumindest im bisherigen AusmaB. Die Sparquote
nimmt vermutlich, wie schon 2001, etwas zu. Langlebige
Guter werden immer noch tberdurchschnittlich nachgefragt.
Der in den ausgesprochen konsumschwachen neunziger
Jahren entstandene Nachholbedarf durfte erst jetzt endguiltig
gedeckt werden. Der Staatsverbrauch wird bei fortgesetzt
auf Sparsamkeit abstellender Finanzpolitik nur wenig aus-
geweitet.

Die Spannungen auf dem Arbeitsmarkt nehmen im Ver-
lauf des Jahres allmahlich zu, auch weil das Reservoir wei-
testgehend ausgeschopft ist und die Beschaftigung nur
wenig steigt. Der Bedarf an qualifizierten und unqualifizier-
ten Kréaften kann nach wie vor vielfach nicht gedeckt wer-
den. Die Arbeitslosenquote verharrt im Jahresdurchschnitt
bei knapp 2%.

Die Preisentwicklung bleibt schwach aufwérts gerichtet.
Sinkende Olpreise und die Aufwertung des Franken
gegenuber dem US-Dollar driicken auf die Importpreise.
Auch bleibt der Wettbewerb lebhaft. Andererseits steigen
die Lohnstlickkosten etwas stérker. Die Konsumenten-
preise dUrften das Niveau des Jahres 2001 um knapp 1%
Ubersteigen.

Summary

The Swiss economy experienced a strong upswing from
mid-1999 untill spring 2000 propelled by the favourable world
economic situation and robust internal demand. Afterwards
the increase in activity lost momentum due to the shortage
of labour, high capacity utilisation, the oil price hike and weak-
ening external demand. Real GDP rose by about 3/2% in
2000 with the unemployment rate dropping to ca. 2% on
average but with higher inflationary pressures (CPI + about
13/4%). The already very high surplus of the current balance
rose further to about 12/2% of GDP,

Economic policy is expected to curb economic growth
somewhat in 2001 but will be largely neutral in 2002 when
the impact of monetary relaxation will be felt in the course
of the year. The Swiss National Bank is likely to keep the
exchange rate of the Swiss franc stable vis-a-vis the euro,
which implies a further revaluation against the US dollar. Inte-
gration with the European Union (EU) will take a decisive step
forward with the Seven Points Treaty with the EU which took
effect at the beginning of 2001. This will make a significant
reduction of Switzerland’s economic isolation in Europe.

In 2001 the economic slowdown will continue well into the
year, bringing economic expansion in a healthier correlation
with potential growth. The world economic situation will be
less favourable and the revaluation of the franc against the
US dollar is likely to continue; nevertheless exports will remain
the most dynamic aggregate on the demand side. But the
upswing of internal demand will continue to be robust includ-
ing gross fixed capital formation. Real GDP might grow by
ca. almost 2/2% (with exports still as the main driving force)
—almost in pace with the Western European average. Though
the tensions in the labour market will ease somewhat, the
unemployment rate will remain at about 2% on average. Con-
sumer price inflation will slow down in the course of the
year mainly due to the stabilising impact of import prises.
CPI might rise by almost 17/4% on average.

In 2002 economic growth is likely to pick up again in the
course of the year, stimulated by a faster pace of the world
economy due to a cyclical recovery in the USA, East-/South-
east Asia and Europe. In addition monetary policy will back
the upswing. Real GDP might grow on the order of 2/4%
with exports and gross fixed capital formation as the main
driving forces. Private consumption is likely to stay its course.
The unemployment rate will remain somewhat below 2%
on average. Due to dampening external effects, inflation
will be low again, bringing the increase of CPI to almost 1%
as against 2001.

Abgeschlossen am 22. Dezember 2000
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