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|DIE SCHWEIZER WIRTSCHAFT BOOMT

Schweizer Konjunktur auf dem Hohepunkt

Die Schweizer Wirtschaft wachst, die Unternehmen schreiben
enorme Gewinne und die Arbeitslosenzahlen sinken.

Wie sieht die konjunkturelle Zukunft aus? Halt der Aufschwung
an? Antworten von Daniel Kalt, Okonom bei der UBS.

«SCHWEIZER REVUE>: Konjunkturell gesehen
scheint 2006 ein sehr gutes Jabr gewesen zu
sein. Stimmt diese Annabme?

DANIEL KALT: 2006 wird tatsichlich als aus-
sergewohnlich guter Jahrgang in die Wirt-
schaftsgeschichte eingehen. Die Schweizer
Wirtschaft hat nicht nur bei verschiedenen
Ranglisten zur Wettbewerbsfihigkeit den
Spitzenplatz erobert. Mit 3 Prozent ist die
Schweiz auch beim Wachstum an der Spitze.
Damit hat die Schweiz auch ihre grossen
Nachbarn in der Eurozone tiberfliigelt.

Welches waren die Haupigriinde fiir die
positive wirtschaftliche Entwicklung?

Die Ausriistungsinvestitionen sind zu ei-
nem der grossten Wachstumsmotoren ge-
worden. Sie zogen gegeniiber dem Vorjahr
markant um 8,9 Prozent an. Die Investiti-
onstitigkeit wird dabei durch drei Faktoren
gestiitzt: die weit iiber dem langfristigen
Durchschnitt liegende Kapazititsauslastung,
die hohe und robuste Ertragslage der Unter
nehmen und der starke Anstieg des Auftrags-
bestandes. Dabei diirften die Investitionen
auf hohem Niveau noch einige Zeit anhalten.
Wir rechnen damit, dass die Ausriistungsin-
vestitionen fiir das ganze letzte Jahr ein Plus
von 9,2 Prozent aufweisen. Das entspriiche
der stirksten Zunahme seit 1998.

Wie waren die Auswirkungen des wirtschafi-
lichen Wachstums auf den Arbeitsmarke?

Auch der Arbeitsmarkt hat positiv reagiert.
Die Zahl der Arbeitslosen sowie die Kurz-
arbeit sind riickliufig, und die Zahl der offe-

BRUTTOINLANDSPRODUKT (BIP)

m Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) misst die
gesamte Produktion, die wahrend eines Jah-
res durch samtliche in einem Land ansdssi-
gen Unternehmen realisiert wurde. Das BIP
kann berechnet werden, indem samtliche an

diese Unternehmen gerichteten Ausgaben
zusammengezahlt werden (Endkonsum der
Haushalte, des Staates und der Sozialversi-
cherungen, Investitionen und Saldo zwi-
schen den Exporten und Importen von
Glitern und Dienstleistungen).

Daniel Kalt ist Leiter Economic & Swiss Research
bei UBS Wealth Management Research in Ziirich.

nen Stellen hat deutlich zugenommen. Die
Arbeitslosenquote wird 2006 im Jahres-
durchschnitt auf 3,3 Prozent zuriickgehen
und dieses Jahr vermutlich nur noch 3,0 Pro-
zent betragen.

Das wird sicher auch Auswirkungen auf die
Konsumlust haben.

Die hohere Arbeitsplatzsicherheit wirkt
sich tatsichlich positiv auf die Konsumen-
tenstimmung aus. Angesichts des wachsen-
den Optimismus der Haushalte und der gu-
ten Aussichten fiir die Beschiftigung diirfte
der Aufwiirtstrend im privaten Konsum noch
zunehmen. Gegeniiber dem Vorjahr betrug
die Zunahme Ende 2006 1,9 Prozent.

Gebt die Entwicklung auch 2007 im gleichen
Ausmass weiter?

Im 2. Quartal wuchs das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) um 3,2 Prozent gegen-
iiber dem Vorjahr. Diese Zuwachsrate ist die
héchste seit sechs Jahren. Nun scheint das
Wirtschaftswachstum jedoch am Kulminati-
onspunkt angekommen zu sein. Wir rechnen
in den nichsten Quartalen mit ciner allmith
lichen Verlangsamung.

Wie sind lhre konjunkiurellen Prognosen fiir
das laufende Jahr?

Am globalen Konjunkturhorizont sind be-
reits ein paar Wolken zu sehen. In den USA,
der weltweit wichtigsten Konjunkturloko-
motive, hat sich der Immobilienmarkt be-
reits deutlich abgeschwiicht, was sich zuneh-
mend auch auf das Konsumwachstum

auswirken wird. Auch in Europa sorgen haus-
gemachte Faktoren fiir eine Verlangsamung
des Wachstums. Neben den hiheren Zinsen
kénnten vor allem die restriktive Fiskalpoli-
tik - so auch die Erhdhung der Mehrwert-
steuer in Deutschland — das Wirtschafts-
wachstum belasten. [m Zeichen der globalen
Abkiihlung der Wirtschaft wird sich auch das
BIP-Wachstum in der Schweiz dieses Jahr
spiirbar verlangsamen.

Was bedeuted das fiir die Schweizer Export-
industrie?

Aufgrund des weniger optimistischen
Blicks auf die Weltkonjunktur gehen wir da-
von aus, dass die Schweizer Exporte dieses

Jahr wesentlich geringer ausfallen werden.

Weiter rechnen wir mit einer allmihlichen
Abkiihlung im Wohnungsbau.

Und welche Prognosen stellen Sie fiir das
Verhalten der Konsumenten?

Die Ausgaben der privaten Haushalte wer-
den sich anhaltend positiv entwickeln. Da-
bei helfen die fortschreitende Besserung am
Arbeitsmarkt, eine positive Lohnentwick-
lung und die im Jahresdurchschnitt voraus-
sichtlich etwas tieferen Erdélpreise. Diese
Faktoren stiitzen den Privatkonsum nachhal-
tig. [nsgesamt rechnen wir 2007 mit einer
Verlangsamung des realen BIP-Wachstums
auf 1,5 Prozent.

Wie gross ist die Inflationsgefabr?

Wir erwarten iiber den gesamten Zeit-
raum unserer Prognosen weiterhin schr mo-
derate Inflationsraten. Wihrend letztes Jahr
die steigenden Erddlpreise der Inflation Auf-
trieb gaben, so diirften diese in diesem Jahr
cinen leicht negativen Beitrag zur Gesamt-
teuerung leisten. Hingegen diirften die ge-
stiegenen Zinsen die Wohnkosten leicht ver-
teuern. Im Grossen und Ganzen werden die
meisten Preise weiter unter Druck bleiben,
besonders in den Sektoren Pharma und Ein-
zelhandel. Fiir 2007 rechnen wir mit einem
Teuerungsriickgang von 1,2 Prozent (20006)
auf 0,9 Prozent.

Und wie werden sich die Zinsen entwickeln?
Vor dem Hintergrund der sich abschwi-
chenden Konjunktur und der moderaten In-
fation sind wir der Auffassung, dass die
Schweizerische Nationalbank nach einer
letzten Anhebung des Leitzinses Ende 2006
cine Pause in der Zinsfrage einschalten

wird. DIE FRAGEN STELLTE HEINZ ECKERT.
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