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1 Ausland
1.1 Realwirtschaftliche Entwicklung

Im Jahre 1999 hellte sich die Lage der Weltwirtschaft auf, die in den
beiden Vorjahren durch die Krisen in Ostasien, Russland und Lateinamerika
sowie Turbulenzen an den Finanzmdrkten erschiittert worden war. Die aufstre-
benden ostasiatischen Lander erholten sich schneller als erwartet vom Konjunk-
tureinbruch des Vorjahres. Auch Japan iiberwand in der ersten Jahreshilfte die
Rezession. Dagegen spiirten viele Lander Osteuropas weiterhin die Nachwirkun-
gen der internationalen Finanzkrise sowie die anhaltend schwierige Wirtschafts-
lage Russlands. In Lateinamerika begann sich die Konjunktur zu bessern, nach-
dem in Brasilien eine Finanzkrise abgewendet werden konnte. Infolge des
insgesamt anziehenden Wirtschaftswachstums belebte sich im Laufe des Jahres
1999 das Welthandelsvolumen betrachtlich.

Die Uberwindung der Wirtschaftskrise in Ostasien wirkte sich auf die
Industrieldnder giinstig aus. Die Exporte, die im Vorjahr spiirbar abgeflacht
waren, zogen in den meisten Landern an und die Investitionstatigkeit nahm
deutlich zu. Das reale Bruttoinlandprodukt der OECD-Lander stieg im Jahre 1999
um durchschnittlich 2,8%, verglichen mit 2,4% im Jahre 1998. Zum stdrkeren
Wachstum trugen die konjunkturelle Besserung in Japan, aber auch die dyna-
mische Entwicklung in den USA bei.

In den USA setzte sich der Wirtschaftsaufschwung im Jahre 1999 fort.
Das reale Bruttoinlandprodukt stieg zum dritten aufeinander folgenden Mal um
iiber 4%. Gestiitzt durch steigende Aktienkurse wuchs besonders der private
Konsum kréftig; auch vom Investitionsboom im Informatikbereich sowie von den
im Laufe des Jahres anziehenden Exporten gingen starke Impulse aus. Dagegen
verlor die Bautdtigkeit infolge der héheren Zinssdtze an Schwung.

Die japanische Wirtschaft wuchs im Jahre 1999 um knapp 1%, nachdem
sie im Vorjahr um 2,6% geschrumpft war. Das Wachstum stiitzte sich vorerst
hauptsédchlich auf umfangreiche Konjunkturstiitzungsprogramme, mit denen
der Staat der andauernden Nachfrageschwiache begegnete. Im Laufe des Jahres
nahmen auch die Exporttdtigkeit und der private Konsum wieder zu. In der Folge
wich die gedriickte Stimmung bei den Unternehmen einem vorsichtigen Opti-
mismus. Positiv wirkten sich ausserdem die tief greifenden Restrukturierungs-
massnahmen aus, die in verschiedenen Branchen eingeleitet wurden.

In Europa festigte sich die konjunkturelle Erholung im Laufe des Jahres
1999. Besonders die Exporte belebten sich. Die deutliche Abschwdchung des
Euro begiinstigte diese Entwicklung. Das allgemein bessere Konjunkturklima
verlieh auch der Binnennachfrage Auftrieb. In den meisten Landern Europas
nahmen die Ausriistungsinvestitionen verstarkt zu und die Bauwirtschaft iiber-
wand die lange Phase der Stagnation. Eine wichtige Konjunkturstiitze bildete
weiterhin der private Konsum. Wegen der Wachstumsschwache im ersten Halb-
jahr stieg das reale Bruttoinlandprodukt der EU-Lander im Jahre 1999 mit durch-
schnittlich 2,1% weniger stark als im Vorjahr (2,7%). Frankreich, Spanien und
eine Reihe kleinerer Lander erreichten iiberdurchschnittlich hohe Wachstums-
raten; in Deutschland und Italien kam die Konjunktur dagegen nur langsam in
Fahrt.
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Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt widerspiegelte die betrachtlichen
konjunkturellen Unterschiede zwischen den OECD-Landern. In den USA nahm
die Beschaftigung erneut stark zu, wahrend sie in Japan — teilweise als Folge des
Restrukturierungsprozesses — weiter abgebaut wurde. In Europa wiesen ver-
schiedene Lander, insbesondere Spanien, Irland und Holland, ein bemerkens-
wert kraftiges Beschaftigungswachstum auf. Auch in Frankreich zog die Nach-
frage nach Arbeitskrdften an; dagegen entwickelte sie sich in Deutschland und
Ttalien verhalten.

Die Arbeitslosenquote bildete sich im Jahre 1999 in den USA auf 4,2%
zuriick, was dem tiefsten Stand seit 1970 entspricht. In der EU sank sie auf
durchschnittlich 9,2%. Bei riickldufiger Tendenz wiesen Spanien, Italien,
Griechenland, Frankreich und Belgien nach wie vor eine iiberdurchschnittlich
hohe Arbeitslosigkeit auf. Die massiven Unterschiede innerhalb verschiedener
Lander deuten auf anhaltende strukturelle Probleme hin; so war die Arbeits-
losenquote in Siiditalien rund vier Mal so hoch wie in Norditalien und in Ost-
deutschland doppelt so hoch wie in Westdeutschland.

Die an den Konsumentenpreisen gemessene Teuerung stieg im Laufe des
Jahres 1999 leicht an. Im Durchschnitt der OECD betrug sie im Dezember 3,6%
und lag damit um 0,3 Prozentpunkte héher als vor Jahresfrist. Der Teuerungs-
anstieg widerspiegelte vor allem den starken Anstieg der Erddlpreise. Die ohne
Energie und Lebensmittel gemessene Teuerung belief sich auf 1,5% und war
damit leicht tiefer als im Vorjahr. Im Unterschied zu den meisten anderen
Industrieldndern ging in Grossbritannien die Teuerung im Laufe des Jahres
zuriick. Mit durchschnittlich rund einem halben Prozent war die Teuerung in
Deutschland und Frankreich bemerkenswert tief, wahrend in Japan das Preis-
niveau stabil blieb.

Das amerikanische Ertragsbilanzdefizit weitete sich infolge des starken
Importwachstums deutlich aus und belief sich im Jahre 1999 auf fast 4% des
Bruttoinlandproduktes. Umgekehrt verminderte sich in Japan wegen des zuneh-
menden Konsums ausldndischer Giiter der Uberschuss der Ertragsbilanz. Die
EU schloss mit einer beinahe ausgeglichenen Ertragsbilanz ab, wobei es jedoch
zwischen den einzelnen Landern erhebliche Unterschiede gab; wahrend Frank-
reich einen Uberschuss verzeichnete, wies Grosshritannien ein hohes Defizit auf.
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Die Zahlen fiir das Jahr 1999
sind teilweise geschatzt.
Quelle: OECD
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Ubersicht Konjunkturentwicklung

1995 1996 1997 1998

Reales Bruttoinlandprodukt Veranderung gegeniiber Vorjahrin Prozent

USA 2,7 3,7 4,5 4,3
Japan 1,4 5,2 1,6 -2,6
Europdische Union 2,4 1,6 2,5 2,7
Deutschland 1,8 0,8 1,6 2,0
Frankreich 1,8 1,2 2,0 3,4
Grossbritannien 2,8 2,6 3,5 2,0
Italien 2,9 0,9 1,5 1,3
Schweiz 0,5 0,3 1,7 2,1

Arbeitslosigkeit in Prozent

USA 5,6 5,4 4,9 4,5
Japan 3,2 3,4 3,4 4,1
Europdische Union 10,8 10,9 10,8 10,1
Deutschland 9,5 10,4 11,5 11,0
Frankreich 11,6 12,3 12,5 11,8
Grossbritannien 8,0 7,3 5,5 4,7
Ttalien 11,7 11,7 11,8 11,9
Schweiz 4,2 4,7 5,2 3,9

Teuerung auf Konsumstufe in Prozent

USA 2,8 2,9 2,3 1,6
Japan -0,1 0,1 1,7 0,6
Europdische Union 3,0 2,4 2,0 1,7
Deutschland 1,7 1,4 1,9 1,0
Frankreich 1,8 2,1 1,3 0,7
Grossbritannien 3,4 2,5 31 3,4
Italien 5,4 3,9 1,8 1,7
Schweiz 1,8 0,8 0,5 0,0

Ertragsbilanzsaldo in Prozent des Bruttoinlandproduktes

USA -1,5 -1,7 -1,7 -2,5
Japan 2,1 1,4 2,3 3,2
Europdische Union 0,6 1,0 1,5 1,0
Deutschland -0,8 -0,2 -0,1 -0,2
Frankreich 0,7 1,3 2,7 2,8
Grossbritannien -0,5 -0,1 0,8 0,0
Italien 2,3 3,3 2,9 1,7
Schweiz 6,9 7,4 8,9 8,2
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Die meisten Lander Ostasiens — vor allem Siidkorea, jedoch auch
Thailand, Malaysia und die Philippinen — iberwanden im Laufe des Jahres 1999
die Folgen der Finanzkrise, die Mitte 1997 ausgebrochen war und eine lange
Periode des Aufschwungs beendet hatte. Gestiitzt durch eine expansive Finanz-
politik begann sich die Binnennachfrage zu erholen und die internationale
Konkurrenzfahigkeit nahm infolge der massiven Abwertung der Landeswahrun-
gen zu. Als bedeutsam erwiesen sich inshesondere die Einleitung von Struktur-
reformen und die finanzielle Hilfe des Internationalen Wahrungsfonds (IWF).
Nur geringfiigig besserte sich die Lage in Indonesien; das Land hatte weiterhin
mit schwer wiegenden politischen Problemen zu kdmpfen. In China, das von der
Finanzkrise nicht direkt betroffen war, sank das Wirtschaftswachstum infolge
zunehmender struktureller Probleme. Belastend wirkte vor allem die mangelnde
Restrukturierung unrentabler staatlicher Betriebe.

In Osteuropa verlangsamte sich das Wirtschaftswachstum im Jahre
1999. Dies war im Wesentlichen eine Folge der Verscharfung der Finanzpolitik im
Vorjahr, mit welcher der drohenden Wahrungskrise entgegengewirkt worden war.
Wahrend in Ungarn, Polen und Slowenien die konjunkturelle Abkiihlung beschei-
den ausfiel, war die Wachstumseinbusse in der Slowakei und in Bulgarien deut-
licher. In Ruménien setzte sich die seit drei Jahren anhaltende Krise fort. Wie in
Bulgarien belastete zusatzlich der Kosovo-Krieg die Wirtschaft. Die tschechische
Wirtschaft begann sich im Laufe des Jahres 1999 von der Rezession zu erholen,
in die das Land im Vorjahr geraten war. Die Teuerung bildete sich aufgrund der
Straffung der Geldpolitik in den Vorjahren in vielen osteuropdischen Landern
zuriick. Besonders erfolgreich war die Inflationsbekdampfung in Bulgarien, wo
die Wahrung Mitte 1997 strikte an die D-Mark gebunden wurde. Die Anbindung
bewirkte indessen eine starke reale Aufwertung und eine entsprechende Auswei-
tung des Ertragsbilanzdefizites.

In Russland stabilisierte sich die Wirtschaftslage im Jahre 1999. Im
Frithjahr kam der Wertzerfall des Rubels zum Stillstand und der Inflationsanstieg
konnte — wenn auch auf einem Stand von mehr als 100% - gebremst werden.
Infolge der Verteuerung der Importe wurden die im Inland hergestellten
Gliter konkurrenzfahiger, so dass die Industrieproduktion leicht stieg. Im Juli
gewdhrte der IWF einen neuen Bereitschaftskredit, nachdem Russland verschie-
dene Auflagen im Bereich der Banken- und Steuerreform erfiillt hatte. Vom Kre-
dit, der ausschliesslich zur Bedienung der Schulden Russlands gegeniiber dem
IWF verwendet werden kann, wurde indessen nur eine erste Tranche ausbezahlt.
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In den lateinamerikanischen Ldndern, die von der internationalen
Finanzkrise und sinkenden Rohstoffpreisen erheblich in Mitleidenschaft gezo-
gen worden waren, entwickelte sich die Wirtschaftslage unterschiedlich.
Wahrend die mexikanische Wirtschaft vom Aufschwung in den USA profitierte
und sich auch die Konjunktur in Chile aufhellte, brach in Brasilien zu Beginn des
Jahres 1999 eine Wahrungskrise aus. Das Land musste die Bindung seiner
Wahrung an den Dollar aufgeben. Mit der raschen Umsetzung eines Stabilisie-
rungsprogrammes sowie umfangreicher internationaler Finanzhilfe konnte die
Inflation jedoch unter Kontrolle gehalten und eine Erholung in die Wege geleitet
werden. Wegen der kraftigen Abwertung der brasilianischen Wahrung geriet
Argentinien, dessen wichtigster Handelspartner Brasilien ist, in eine Rezession;
gegen Ende des Jahres mehrten sich auch in diesem Land die Zeichen einer Bes-
serung.

1.2 Geldpolitik

Die Zentralbanken der USA und Europas fiihrten in den ersten Monaten
des Jahres ihre lockere Geldpolitik fort, mit der sie im Herbst 1998 der Gefahr ei-
nes weltweiten Konjunktureinbruches als Folge der internationalen Finanzkrise
begegnet waren. Ab der Jahresmitte strafften sie ihre Geldpolitik. Sie reagierten
damit auf die Besserung des konjunkturellen Umfeldes und die Gefahr eines
Teuerungsanstiegs.

Die amerikanische Zentralbank erhdhte den angestrebten Satz fiir Tages-
geld zwischen Juni und November in drei Schritten von 4,75 % auf 5,5%. Mitte
November lag der Satz damit wieder gleich hoch wie vor Ausbruch der internatio-
nalen Finanzkrise im Herbst 1998.

Die britische Zentralbank senkte ihren Leitzins zwischen Januar und Juni
in vier Schritten von 6,25% auf 5%, nachdem sich die Konjunktur merklich ab-
gekiihlt hatte und die Teuerung riicklaufig war. Im Laufe des Jahres beschleunig-
te sich das Wachstum der Binnennachfrage. Mit zunehmender Teuerungsgefahr
erhohte die Zentralbank den Leitzins zwischen September und November um ins-
gesamt einen halben Prozentpunkt auf 5,5%.

Am 1. Januar 1999 begann in elf der fiinfzehn EU-Lander die dritte Stufe
der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion. Der Euro wurde als rechtlich
eigenstdandige Wahrung eingefiihrt, nachdem bereits im Mai 1998 die bilateralen
Wechselkurse zwischen den Wahrungen der elf teilnehmenden Lander fixiert
worden waren. Gleichzeitig ging die Fiihrung der Geldpolitik im Euro-Gebiet von
den Zentralbanken der teilnehmenden Ldnder an die Europdische Zentralbank
(EZB) iiber.
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Die EZB beliess den Leitzins, den Satz fiir Hauptrefinanzierungsgeschafte
(Pensionsgeschdfte), in den ersten drei Monaten des Jahres unverdndert bei
3%. Dies entsprach dem Niveau, auf das die Zentralbanken des Euro-Gebietes im
Dezember 1998 ihre Leitzinsen in einer koordinierten Aktion reduziert hatten.
Angesichts der Konjunkturschwdche und der geringen Teuerung senkte die EZB
Anfang Aprilihren Leitzins um einen halben Prozentpunkt auf 2,5%. Die Aufhel-
lung der Wirtschaftslage in Europa sowie die Befiirchtung, die Teuerung kénnte
in Zukunft wieder steigen, fiihrten dazu, dass die EZB Anfang November 1999
den Leitzins wieder um einen halben Punkt auf 3% heraufsetzte.

Die japanische Zentralbank setzte im Jahre 1999 ihre lockere Geldpolitik
fort, um die Wirtschaft zu stiitzen und den Deflationstendenzen entgegenzuwir-
ken. Im Februar senkte sie den Tagesgeldsatz von 0,25% auf 0,15 % und liess ihn
anschliessend auf fast 0% zuriickgehen.
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1.3 Finanzpolitik

Die Lage der offentlichen Haushalte besserte sich im Jahre 1999 in
vielen Industrieldindern und die staatliche Verschuldung, gemessen am
Bruttoinlandprodukt, bildete sich zuriick. Diese Fortschritte sind sowohl auf
die glinstige Konjunkturentwicklung als auch auf die in vielen Landern weiterhin
restriktive Finanzpolitik zurlickzufiihren.

Infolge des anhaltenden Konjunkturaufschwunges wies der Staatshaus-
halt der USA im Finanzjahr 1998/1999 erneut einen hohen Uberschuss auf. Er
betrug 123 Mrd. Dollar bzw. 1,4 % des Bruttoinlandproduktes, verglichen mit 1,7 %
in der Vorperiode. Fiir das Finanzjahr 1999/2000 diirfte der Uberschuss, gemessen
am Bruttoinlandprodukt, in einer dhnlichen Grossenordnung liegen. Auch in
Grossbritannien schloss der Staatshaushalt wiederum mit einem Uberschuss ab.
Gemdss Schatzungen war er mit 1% des Bruttoinlandproduktes hoher als im Vor-
jahr. Im Jahre 2000 diirften die Einnahmen des Staatshaushaltes die Ausgaben
erneut libertreffen.

Im Euro-Gebiet besserte sich die Lage der Staatsfinanzen ebenfalls. Das
gesamte Defizit ging von 2% auf 1,2% des Bruttoinlandproduktes zuriick. Wah-
rend der Fehlbetrag in Deutschland mit 1,5 % nur geringfiigig tiefer war als im Vor-
jahr, sank erin Frankreich und Italien um je fast einen Prozentpunkt auf unter 2%.
Im Jahre 2000 diirfte das aggregierte Defizit der staatlichen Haushalte des Euro-
Gebietes weiter riickldufig sein. Verschiedene Lander trafen Massnahmen, um das
Defizit ihres Staatshaushaltes weiter zu senken; dazu gehort insbesondere die Ein-
schrankung der Staatsausgaben. Auf der Einnahmenseite setzte sich der Trend der
Verlagerung von der direkten zur indirekten Besteuerung fort.

Unter den grossen Industrieldandern war Japan das einzige Land, dessen
Staatsfinanzen sich verschlechterten. Der Fehlbetrag im Staatshaushalt war
aufgrund der staatlichen Konjunkturstiitzungsprogramme sowie der riickldufigen
Einnahmen im Finanzjahr 1999/2000 mit schatzungsweise rund 10% des Brutto-
inlandproduktes deutlich hoher als in der Vorperiode. Der Anteil der 6ffentlichen
Verschuldung nahm um etwa 8 Prozentpunkte auf 105% des Bruttoinlandpro-
duktes zu.
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1.4 Devisenmarkte

Aufgrund des robusten Wirtschaftswachstums in den USA erstarkte der
Dollar im ersten Halbjahr 1999 gegeniiber den meisten anderen Wahrungen.
In der zweiten Jahreshdlfte verlor er zundchst an Wert, nahm aber im vierten
Quartal erneut deutlich zu. Insgesamt gewann er von Anfang Januar bis Ende
Dezember gegeniiber dem Euro um 14,7% und gegeniiber dem Franken um
16,8% an Wert. Real und handelsgewichtet lag der Dollarkurs im Dezember um
3,9% iiber seinem Vorjahresstand.

Der Yen stieg, vor allem im zweiten Halbjahr, ebenfalls stark. Gegeniiber
dem Dollar erhdhte er sich zwischen Anfang Januar und Ende Dezember um
knapp 10%, gegeniiber dem Euro und dem Franken um je rund 23 %.

Der Euro schwidchte sich in der ersten Jahreshalfte infolge der zu Beginn
des Jahres 1999 unsicheren Wachstumsaussichten im Euro-Gebiet ab. Anfang
Januar betrugen die Kurse fiir den Euro 1,18 Dollar/Euro, 133,3 Yen/Euro und
0,7 Pfund/Euro. Bis im Juni sank der Euro auf 1,04 Dollar/Euro. Nach einem
voriibergehenden leichten Anstieg bildete er sich bis Ende Dezember auf
1,00 Dollar/Euro zuriick. Gegeniiber dem Pfund biisste der Euro im Laufe des
Jahres um 12,6% an Wert ein. Real und handelsgewichtet lag der Wechselkurs
des Euro im Dezember um 11,5 % unter dem Stand von Januar. Der Kurs des Fran-
kens gegeniiber dem Euro bewegte sich wahrend des ganzen Jahres sehr nahe
bei 1,60 Franken/Euro.

1.5 Finanzmarkte

Die Zinssdtze fiir langfristige Anleihen begannen in den Industrie-
landern Ende 1998 zu steigen, nachdem sie wdhrend vier Jahren riickldufig
gewesen waren. Darin widerspiegelten sich die konjunkturbedingt stdrkere
Nachfrage nach Kapital, aber auch die zunehmenden Teuerungserwartungen. Mit
der Straffung der Geldpolitik in den meisten Landern beruhigte sich die Lage an
den Kapitalmarkten und die langfristigen Zinssdtze stabilisierten sich. Ende
1999 lagen die Langfristzinsen in den USA mit 6,3% um 1,6 Prozentpunkte und
im Euro-Gebiet mit durchschnittlich 5,3% um 1,4 Prozentpunkte iiber dem Stand
vor Jahresfrist. Der Unterschied zwischen der hochsten (Italien) und der tiefsten
(Deutschland) Rendite fiir langfristige Staatsanleihen im Euro-Gebiet bewegte
sich wahrend des ganzen Jahres zwischen 0,1 und 0,4 Prozentpunkten.

An den meisten Borsenpldtzen stiegen die Aktienkurse auch im Jahre
1999 kraftig. Besonders stark war der Kursanstieg in den nordischen Landern
Europas, doch erhohten sich die Aktienkurse auch an den Borsen aller grossen
Industrieldnder betrdchtlich. Der Anstieg hatte regional unterschiedliche
Griinde: Wahrend sich in der Entwicklung des japanischen Aktienindexes die
Erwartung einer kiinftigen Konjunkturbelebung widerspiegelte, war die Zu-
nahme in den USA vor allem auf den Hohenflug der Papiere der Telekommuni-
kations- und Computerindustrie zuriickzufiihren. An den europdischen Markten
trug die wirtschaftliche Aufhellung dazu bei, dass die Aktienkurse besonders in
der zweiten Jahreshadlfte anzogen und im Dezember Hochstwerte erreichten.
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Die Nettobeanspruchung der internationalen Finanzmarkte nahm im
Jahre 1999 um {ber einen Drittel zu und betrug 1086 Mrd. Dollar. Davon entfiel
der iiberwiegende Anteil (1017 Mrd. Dollar) auf mittel- und langfristige Anlei-
hen; mit 69 Mrd. Dollar war der Anteil der Geldmarktinstrumente weiterhin rela-
tiv gering. Im Vorjahresvergleich stiegen die mittel- und langfristigen Anleihen
um 52%, die Geldmarktinstrumente um 600%. Unter den Emissionswahrungen
gewann der Euro zulasten der anderen Wahrungen an Marktanteil; dieser stieg
von 28% im Vorjahr auf 39%, wahrend die Anteile der in Dollar und in Pfund
begebenen Anleihen von 49% auf 43% bzw. von 9% auf 7% sanken. Die
Marktanteile des Yen und des Frankens blieben mit 7% bzw. 2% ungefahr gleich
wie im Vorjahr.

Nach einem schwierigen Vorjahr steigerten die Geschaftsbanken ihre
Gewinne im Jahre 1999 erheblich. In den USA begiinstigte das starke Wirt-
schaftswachstum die Rentabilitidt der Bankgeschdfte, wahrend in Europa vor
allem die Banken Deutschlands und Frankreichs vom Umsatzwachstum an den
internationalen Finanzmarkten profitierten. Der Konzentrationsprozess in der
Bankenbranche setzte sich fort; in Frankreich, Italien und Spanien schlossen
sich bestehende grosse Banken zu den jeweils grossten Instituten des Landes
zusammen.

Im November 1999 verabschiedete der US-Kongress eine liberalisierte
Bankengesetzgebung (Financial Modernization Act). Aufgehoben wurden ins-
besondere jene Bestimmungen, die bis anhin die Geschdfte der Banken, der
Wertpapiergesellschaften und der Versicherungen weitgehend trennten. Mit der
Gesetzesrevision wird auch in den USA die Schaffung von Allfinanz- und Univer-
salbankkonzernen maoglich.

Die Restrukturierung des japanischen Bankensektors fiihrte im Jahre
1999 zu ersten Erfolgen. Verschiedene japanische Grossbanken erzielten wieder
Gewinne. Mit Hilfe 6ffentlicher Mittel trug auch der Staat zur Bereinigung im
Bankensektor bei. Fiinf Regionalbanken wurden insolvent erkldart und unter
offentliche Verwaltung gestellt. Mehrere Grossbanken fusionierten oder schufen
gemeinsame Holdinggesellschaften; ein konkursites Kreditinstitut wurde an
auslandische Investoren abgetreten.

In Ostasien belastete der hohe Bestand an notleidenden Ausleihungen
die Abschliisse der Banken. Als Folge fusionierten viele Institute und verschie-
dene Lander leisteten Kapitalzuschiisse an zahlungsunfahige Banken. Hongkong
und Singapur liberalisierten ihre Finanzmarkte und o6ffneten sie vermehrt der
auslandischen Konkurrenz, um ihre Bedeutung als internationale Finanzpldtze
zu stdrken.

In Russland hatte der Bankensektor weiterhin mit grossen Problemen
zu kdampfen. Die russische Zentralbank entzog 16 Kreditinstituten, die ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen konnten, die Bewilligung zur Ausiibung des
Geschaftes. In den Landern Osteuropas ging die Restrukturierung des Banken-
sektors weiter. In Tschechien und Polen wurde der Finanzsektor teilprivatisiert.
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2 Schweiz
2.1 Realwirtschaftliche Entwicklung

Die schweizerische Konjunktur gewann im Laufe des Jahres 1999 an
Schwung, nachdem sie im zweiten Halbjahr 1998 infolge der Asienkrise merklich
an Dynamik eingebiisst hatte. Die wichtigsten Impulse gingen von den Exporten
aus. Erstmals seit vier Jahren trugen auch die Bauinvestitionen wieder zum Wirt-
schaftswachstum bei. Wahrend die Ausriistungsinvestitionen schwacher zunah-
men, bildete der private Konsum wie im Vorjahr eine bedeutende Konjunktur-
stlitze. Der staatliche Konsum, der weiterhin von den Sanierungsbemiihungen
der offentlichen Hand gepragt war, stagnierte. Insgesamt stieg wegen des
schwachen Wachstums im ersten Halbjahr das reale Bruttoinlandprodukt im
Jahre 1999 mit 1,7 % weniger stark als im Vorjahr (2,1%).

Der Geschdftsgang in der Industrie besserte sich im Laufe des Jahres
spiirbar. Dazu trugen vor allem die langsam wieder steigenden Bestellungsein-
gange und Auftragsbestdnde bei. Besonders deutlich zeigte sich die Trendwende
bei den stark exportorientierten Branchen. Die Industrieproduktion, die sich zu
Beginn des Jahres zuriickgebildet hatte, stieg in den folgenden Quartalen wie-
der. Da die Unternehmen jedoch bestrebt waren, die {iberhhten Lagerbestdnde
abzubauen, fiel der Produktionszuwachs bescheiden aus. Die Auslastung der
technischen Kapazitdten betrug am Jahresende 81,6%, gegeniiber 84,7 % vor
Jahresfrist.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nahmen mit 2,2% gleich
stark zu wie im Vorjahr. Obwohl das Wachstum der realen Einkommen schwacher
ausfiel, besserte sich das Konsumklima. Im Januar 2000 erreichte der Konsu-
mentenstimmungsindex den hochsten Stand seit zehn Jahren. Dazu trugen
hauptsdchlich die optimistischere Beurteilung der Wirtschaftslage und die
wachsende Zuversicht beziiglich der Sicherheit des Arbeitsplatzes bei. Wie im
Vorjahr erhdhte sich die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgiitern besonders
stark. Auch der Binnentourismus entwickelte sich giinstig. Die Zahl der auslan-
dischen Gaste sank allerdings, so dass die Tourismusbranche insgesamt ein
schlechteres Ergebnis verzeichnete als im Vorjahr.

Nachdem die schweizerische Bauwirtschaft im Jahre 1998 die Talsohle
erreicht hatte, setzte im Jahre 1999 eine allméhliche Erholung ein. Die Bau-
investitionen stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 1,5%. Erhebliche Impulse
gingen vom 6ffentlichen Tiefbau aus, der von den Grossprojekten im Verkehrshe-
reich (Bahn 2000, Nationalstrassen) sowie ersten Auftragsvergaben im Rahmen
der NEAT profitierte. Die private Bautdtigkeit konzentrierte sich auf den Woh-
nungsbau, der sich infolge der besseren Einkommenssituation vieler Haushalte,
der niedrigen Hypothekarsédtze und der sinkenden Leerwohnungsquote belebte.
Von einem tiefen Stand aus zogen auch die gewerblich-industriellen Bauinvesti-
tionen an. Demgegeniiber blieb die Nachfrage im 6ffentlichen Hochbau infolge
der angespannten Finanzlage der 6ffentlichen Hand schwach.

Die Ausriistungsinvestitionen stiegen im Jahre 1999 mit 5,9% weniger
stark als im Vorjahr (8,6%). Wahrend die Industrie mit Investitionen zuriick-
hielt, blieb die Nachfrage im Dienstleistungssektor kraftig. Besonders stark
expandierten die Kaufe von Computern, wobei der Umstellungsbedarf im Hin-
blick auf den Jahreswechsel fiir zusétzliche Nachfrage sorgte.
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Die realen Giiterexporte belebten sich im Laufe des Jahres, nachdem sie
im Vorjahr infolge der Asienkrise ins Stocken geraten waren. Im Jahresdurch-
schnitt wuchsen sie mit 4,4 % fast gleich schnell wie im Jahre 1998. Besonders
dynamisch entwickelten sich im Jahre 1999 die Ausfuhren in die asiatischen
Schwellenldander. Auch die Lieferungen in die USA, die sich im Vorjahr abgeflacht
hatten, nahmen stark zu. Die Nachfrage aus dem EU-Raum entwickelte sich
dagegen verhalten; bremsend wirkte vor allem die nur langsam anziehende
Konjunktur in Deutschland und Italien. Nach Giitergruppen gegliedert, stiegen
zundchst vor allem die Ausfuhren von Rohstoffen und Halbfabrikaten sowie von
Konsumgiitern. Im zweiten Halbjahr erstarkte auch die Nachfrage nach Investi-
tionsgiitern. Die Exportpreise, die im Vorjahr gesunken waren, zogen leicht an.

Die Giiterimporte wuchsen real mit 5,3% weniger krdftig als im Vorjahr
(9,4%). Die Einfuhren von Investitionsgiitern nahmen wiederum {iberdurch-
schnittlich stark zu; dies gilt auch unter Ausschluss der Lieferung von drei
Grossraumflugzeugen, welche die Importziffern zusdtzlich erhdhte. Wahrend die
Einfuhren von Industriemaschinen moderat ausfielen, stiegen die Importe von
Computern mit zweistelligen Wachstumsraten. Die Lieferungen von Konsum-
glitern erhdhten sich ungefahr gleich stark wie im Vorjahr. Deutlich schwacher
nahmen dagegen die Einfuhren von Rohstoffen und Halbfabrikaten zu. Die
Importpreise bildeten sich gegeniiber dem Vorjahr erneut zuriick; der seit Ende
1997 anhaltende Preisriickgang kam aber im Laufe des Jahres 1999 infolge der
stark steigenden Erdélpreise zum Stillstand.

Die konjunkturelle Abschwachung, die das zweite Halbjahr 1998 gepragt
hatte, fiihrte dazu, dass sich im Jahre 1999 die Beschaftigung weniger stark
erhohte als im Vorjahr. Sie wuchs im Jahresdurchschnitt um 1,1%, verglichen mit
1,4% im Jahre 1998. In der Industrie stagnierte die Zahl der Arbeitsplétze ins-
gesamt, wobei infolge des anhaltenden Strukturwandels verschiedene Branchen
Arbeitsplatze abbauten, wahrend andere solche schufen. Im Dienstleistungs-
sektor stieg die Beschiftigung um 1,4%. Uberdurchschnittlich stark erhohte
sich die Nachfrage nach Arbeitskraften in der Informatik- und der Immobilien-
branche sowie bei den Versicherungen. Bei den Banken stabilisierte sich der
Personalbestand, nachdem er seit Anfang der neunziger Jahre um insgesamt
rund 10% gesunken war. In der Bauwirtschaft nahm die Zahl der Arbeitsplatze
im Zuge der Erholung wieder zu und {ibertraf den Vorjahresstand um 0,6 %.

Infolge der Erholung auf dem Arbeitsmarkt bildete sich die Arbeitslosig-
keit im Jahre 1999 weiter zuriick. Im Unterschied zu den beiden Vorjahren sank
die Zahl der Stellensuchenden starker als diejenige der Arbeitslosen. Die Zahl der
Stellensuchenden umfasst nebst den Arbeitslosen diejenigen Personen, welche
einem Zwischenverdienst nachgehen, an einem Beschaftigungsprogramm teil-
nehmen oder Umschulungs- und Weiterbildungskurse besuchen. Im Dezember
1999 betrug die Zahl der Stellensuchenden 149 400, gegeniiber 197 200 vor
Jahresfrist. Im gleichen Zeitraum sank die Zahl der registrierten Arbeitslosen
saisonbereinigt von 116 600 auf 85 400. Die Arbeitslosenquote fiel von 3,2% auf
2,4%. Die Quote der Stellensuchenden bildete sich bis zum Jahresende auf 4,1%
zuriick, verglichen mit 5,4 % vor Jahresfrist.
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In den Jahren 1998 und 1999 erreichten je rund 50 000 bzw. 40 000 Per-
sonen das Ende der Bezugsdauer fiir Arbeitslosengelder und wurden ausge-
steuert. Die hohe Zahl der Aussteuerungen ist auf zwei Faktoren zuriickzufiihren.
Sie folgt erstens mit einer Verzégerung von rund zwei Jahren der Entwicklung
der Arbeitslosigkeit, die bis Mitte 1997 gestiegen war. Zweitens fiihrten die seit
dem Jahre 1997 verstarkt einsetzbaren staatlichen Weiterbildungs-, Umschu-
lungs- und Beschaftigungsprogramme bei einem Teil der Arbeitslosen zu einer
Verlangerung der Bezugsdauer und damit zu einer zeitlichen Verschiebung der
Aussteuerung. Erfahrungsgemdss sind zwei Monate nach Ende der Bezugsdauer
nur rund die Halfte der Ausgesteuerten noch immer bei den regionalen
Arbeitsamtern registriert, wahrend weitere 15% eine neue Stelle gefunden
haben. Die restlichen rund 35% lassen sich nicht mehr registrieren, obwohl sie
weiterhin stellenlos sind. Dadurch wird der Riickgang der Zahl der Arbeitslosen
und der Stellensuchenden in der Statistik (iberzeichnet.

Die Arbeitslosenquote ging im Tessin stdrker zuriick als in der deutschen
Schweiz und in den westschweizerischen Kantonen. Im Jahresdurchschnitt
betrug die Arbeitslosenquote im Tessin 4,4 %, in der Westschweiz 4,0% und in
der deutschen Schweiz 2,2%. Mit einem Anteil von 48% waren ausldndische
Arbeitskrafte weiterhin {iberdurchschnittlich haufig von der Arbeitslosigkeit
betroffen.

Gemdss der Schweizerischen Arbeitskrafteerhebung (SAKE), die jeweils
im zweiten Quartal durchgefiihrt wird, verlangsamte sich das Beschaftigungs-
wachstum stdrker als in der Beschaftigungsstatistik ausgewiesen. Die Zahl der
Erwerbstdtigen lag im zweiten Quartal 1999 um 0,8% {iber dem Vorjahresstand,
nach einem Anstieg von 1,8% im Vorjahr. Die Zahl der Vollzeitheschaftigten sank
um 0,5%, nachdem sie zuvor um 1,4 % gestiegen war. Dagegen stieg die Teilzeit-
beschaftigung mit 3,8 % leicht krédftiger als im Vorjahr. Ihr Anteil an der Gesamt-
beschaftigung erhohte sich auf 29,4 %. Der Anteil der Manner, die Teilzeit arbei-
teten, nahm leicht zu. Nach wie vor wird indessen 82% der Teilzeitarbeit von
Frauen geleistet. Wahrend die Erwerbsquote der Manner in den letzten zehn
Jahren von 91,1% auf 89,6 % zuriickging, stieg diejenige der Frauen von 70,6 %
auf 74,5%. Die Erwerbsquote der Manner war in der Schweiz weiterhin héher als
in den anderen Landern der EU. Bei den Frauen iibertraf sie den Durchschnitt der
EU-Lander ebenfalls, erreichte jedoch nicht das Niveau der nordischen Lander.

Beschaftigung und Arbeitslosigkeit

1995 1996 1997 1998 1999

Vollzeitbeschaftigte! Verdnderung in Prozent -05 -10 -1,8 0,8 0,4
Voll- und Teilzeitbeschaftigte! Verdnderung in Prozent 01 -0,3 -1,6 1,4 11
Erwerbstatige? Veranderung in Prozent 1,5 0,5 -0,4 1,8 0,8
Arbeitslosenquote in Prozent 4,2 4,7 5,2 3,9 2,7
Arbeitslose in 1000 153,3 168,6 188,3 139,7 98,6
Kurzarbeitende in 1000 9,9 131 6,6 3,1 2,9
Manpower Stellenindex3 Verdanderung in Prozent 19,7 -19,9 2,4 36,0 26,4
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Die am Landesindex der Konsumentenpreise gemessene Teuerung betrug
im Jahre 1999 0,8%, nach 0,5% bzw. 0,0% in den beiden Vorjahren. Gemass
Schatzungen des Bundesamtes fiir Statistik sind rund 0,3 Prozentpunkte der
Jahresteuerung auf die im Januar in Kraft getretene Erhohung der Mehrwert-
steuer von 6,5% auf 7,5% zuriickzufiihren. Bei den Dienstleistungen belief sich
der Preisanstieg auf 0,9%, gegeniiber 0,3% im Vorjahr. Die Warenpreise erhdh-
ten sich innert Jahresfrist um 0,7 %, nachdem sie im Vorjahr um 0,3% gesunken
waren. Neben der hoheren Mehrwertsteuer trugen in diesem Bereich die starken
Preissteigerungen beim Erd6l zum Teuerungsanstieg bei.

Die Preise inldndischer Giiter stiegen um 0,7 %, verglichen mit 0,3% im
Vorjahr. Die ausldndischen Waren und Dienstleistungen, deren Preise zu Jahres-
beginn noch gesunken waren, verteuerten sich dagegen in der zweiten Jahres-
halfte deutlich und lagen um durchschnittlich 1,0% iiber ihrem Vorjahresniveau.

Die Preise des Gesamtangebotes bildeten sich innert Jahresfrist mit
1,4% geringfiigig weniger stark zuriick als im Vorjahr. Wahrend die Produzenten-
preise um 1,0% fielen, sanken die Importpreise um 2,2%. Am starksten verbil-
ligten sich — trotz des Anstiegs der Erdolpreise — die Rohstoffe, gefolgt von den
Halbfabrikaten. Dagegen sanken die Preise der Investitionsgiiter nur wenig und
die Konsumgiiter verteuerten sich im Durchschnitt leicht.

Im Jahre 1999 stieg der Ertragsbilanziiberschuss um 9,3 Mrd. auf 43,9
Mrd. Franken. Gemessen am Bruttoinlandprodukt erhéhte er sich auf 11,3 %,
gegeniiber 9,1% im Vorjahr. Die wertmdssigen Giiterexporte nahmen mit 5,9%
starker zu als die Importe, die infolge der riickldufigen Preise nur um 3,6 % stie-
gen. Die Handelsbilanz (Spezialhandel, d.h. der Warenhandel im Wesentlichen
ohne die elektrische Energie) schloss mit einem Uberschuss von 0,7 Mrd. Fran-
ken, nach einem Defizit von 1,8 Mrd. im Vorjahr. Der Aktivsaldo der Dienstleis-
tungshilanz erhdhte sich um 2,3 Mrd. Franken. Wahrend die Einnahmen aus dem
internationalen Transportgeschaft sowie die Kommissionsertrdage der Banken
weiter zunahmen, gingen die Einnahmen aus dem Fremdenverkehr leicht zuriick.
Der Uberschuss der Arbeits- und Kapitaleinkommen stieg um 5 Mrd. Franken.
Dieser Anstieg ist auf markant hohere Nettoertrdge aus Portfolioanlagen und
Direktinvestitionen zuriickzufiihren. Bei den Direktinvestitionen erhdhten sich
die Zins- und Dividendenertrdge aus dem Ausland, wahrend sich die Zins- und
Dividendenzahlungen an das Ausland deutlich zuriickbildeten. Das Defizit der
laufenden Ubertragungen war mit 5,4 Mrd. Franken gleich hoch wie im Vorjahr.

Ertragsbilanz Salden in Mrd. Franken

1995 1996 1997 1998 1999
revidiert provisorisch geschdtzt
Waren 1,0 11 -0,5 -2,2 -0,2
davon Spezialhandel 1,8 1,9 0,3 -1,8 0,7
Dienste 15,2 15,4 18,9 19,0 21,3
davon Fremdenverkehr 2,4 1,6 1,4 1,0 0,6
Arbeits- und Kapitaleinkommen 13,9 15,6 24,0 23,2 28,2
davon Kapitaleinkommen 20,8 22,4 30,6 29,7 34,8
Laufende Ubertragungen -5,0 -4,9 -4,9 -5,4 -5,4
Ertragsbilanz Total 25,2 27,2 37,6 34,6 43,9
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2.2 Finanzpolitik

Die Finanzrechnung des Bundes schloss im Jahre 1999 mit einem Defizit
von 2,7 Mrd. Franken bzw. 0,7 % des Bruttoinlandproduktes, nachdem im Vorjahr
infolge verschiedener Sonderfaktoren ein geringer Uberschuss erzielt worden
war. Das Defizit lag damit um 1,2 Mrd. Franken unter dem budgetierten Wert. Auf
der Einnahmenseite {ibertrafen vor allem die Ertrage aus der direkten Bundes-
steuer den budgetierten Wert. Zudem waren die Einnahmen aus Zollabgaben,
Mineralol- und Tabaksteuern, die Riickzahlungen von Darlehen sowie die Divi-
dendenausschiittungen der Swisscom hoher als veranschlagt. Insgesamt iiber-
trafen die Einnahmen das Budget um 0,6 Mrd. Franken. Auf der Ausgabenseite
wurden veranschlagte Kredite fiir Verkehr und Landesverteidigung nicht vollum-
fanglich beansprucht. Zudem waren die Passivzinsen tiefer als geplant. Insge-
samt fielen die Ausgaben um 0,6 Mrd. Franken tiefer aus als im Budget 1999. Fiir
das Jahr 2000 ist ein Defizit von 1,7 Mrd. Franken bzw. 0,4% des Bruttoinland-
produktes budgetiert. Wahrend die Ausgaben mit 2,3% weniger stark steigen als
das Wirtschaftswachstum, rechnet der Bund mit einer Zunahme der Einnahmen
von 7,7 %.

Wie in den Vorjahren erwies es sich als schwierig, einen Uberblick iiber
die Entwicklung der Kantonsfinanzen zu gewinnen, da definitive Daten mit
erheblicher Verzdogerung verfiighar sind und in der Regel stark von den ersten
Angaben abweichen. Gemdss den neuesten verfligharen Daten betrug das
gesamte Defizit der Kantonshaushalte im Jahre 1999 1,5 Mrd. Franken und war
damit um 0,3 Mrd. tiefer als im Vorjahr. Wie beim Bund diirften die Steuerertrdge
aufgrund der besseren Konjunkturlage stdrker als veranschlagt zugenommen
haben. Auf der Ausgabenseite kann im Vergleich zu den Budgets mit tieferen Per-
sonalkosten, Investitionsausgaben und Zinszahlungen gerechnet werden.

Gemdss den verfiigharen Angaben diirfte das gesamte Defizit der
Gemeinden mit 0,5 Mrd. Franken fast doppelt so hoch ausfallen wie im Vorjahr.
Die meisten Gemeinden verfiigten {iber gesunde Finanzen, wahrend die grossen
Stddte erneut hohe Defizite auswiesen.

Die Verschuldungsquote (Schulden von Bund, Kantonen und Gemeinden,
ohne Sozialversicherungen, gemessen am Bruttoinlandprodukt) sank im Jahre
1999 um 2,4 Prozentpunkte auf 52%. Sie war damit erstmals in den neunziger
Jahren riickldufig. Gut die Halfte der Schulden entfiel auf den Bund, 30% auf die
Kantone und knapp 20% auf die Gemeinden.

Nach Ablauf der Referendumsfrist setzte der Bundesrat das Stabilisie-
rungsprogramm 1998 in Kraft, das von den Kantonen, den Regierungsparteien
und den Sozialpartnern ausgehandelt worden war. Die Vorlage, die den Bundes-
haushalt dauerhaft um 2 Mrd. Franken entlasten soll, ist ein wichtiges Instru-
ment zur Erreichung des Haushaltszieles 2001, das im Jahre 1998 in die Bundes-
verfassung aufgenommen worden war. Mit dem Defizit von 2,7 Mrd. Franken
erfiillte der Bund die Vorgabe fiir das Jahr 1999, die ein Defizit von hdchstens
5 Mrd. vorgesehen hatte.

Der Bundesrat entwarf ein Leitbild fiir die kiinftige Finanzpolitik, um
die Bemiihungen zur Sanierung der Bundesfinanzen langerfristig zu sichern und
den in der Verfassung verankerten Auftrag zum Haushaltsausgleich zu erfiillen.
Das Leithild enthalt Ziele, Grundsdtze und Instrumente fiir eine nachhaltige
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Finanzausgleiches

Leichter Zinsanstieg

Geringere Beanspruchung
des Kapitalmarktes

Vergleichsweise geringer
Anstieg der Aktienkurse
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Finanzpolitik. Angestrebt wird eine solide Finanzpolitik, die mit moderaten
Steuern, einem ausgeglichenen Haushalt und einer Senkung der Verschuldung
das Wirtschaftswachstum begiinstigen und die Attraktivitat des Standortes
Schweiz erhdhen soll.

Der Bund schickte ein neues Finanzausgleichsgesetz in die Vernehmlas-
sung, das den im Jahre 1959 eingefiihrten Finanzausgleich neu regeln soll.
Hauptziele des Neuen Finanzausgleiches sind die Starkung foderalistischer
Strukturen und die Neuordnung der Kompetenzen im Bundesstaat.

2.3 Finanzmarkte

Der seit 1995 anhaltende Trend sinkender Zinssdtze kam im Jahre 1999
zum Stillstand. Die Zinssdtze stabilisierten sich im ersten Halbjahr auf tiefem
Niveau und zogen im zweiten Halbjahr an. Die Durchschnittsrendite eidgends-
sischer Obligationen, die bis im Mai 2,6 % betragen hatte, stieg bis im Oktober auf
3,6%. Bis zum Jahresende bildete sie sich leicht zuriick und lag im Dezember mit
3,5% um 1,1 Prozentpunkte {iber dem Vorjahresstand. Weniger ausgepragt war
der Zinsanstieg im kurzfristigen Bereich. Die Rendite der dreimonatigen Geld-
marktbuchforderungen des Bundes erreichte im April einen Tiefststand von
0,8%. Zu Beginn des vierten Quartals sprang sie auf 2,0%; im Dezember betrug
sie 1,9%.

Am schweizerischen Kapitalmarkt wurden im Jahre 1999 erheblich weni-
ger Mittel aufgenommen als im Vorjahr. Die Nettobeanspruchung (Emissionen
abziiglich Riickzahlungen) betrug 34,8 Mrd. Franken, verglichen mit 47,3 Mrd. im
Vorjahr. Die inldndische Mittelbeschaffung ging von 22,0 Mrd. im Jahre 1998 auf
12,0 Mrd. Franken zuriick, wahrend die Beanspruchung des Kapitalmarktes durch
auslandische Schuldner von 25,3 Mrd. auf 22,7 Mrd. Franken sank. Die inldndi-
sche Mittelbeschaffung erfolgte zu knapp einem Fiinftel liber den Aktienmarkt
und zu {iber vier Fiinfteln tiber den Obligationenmarkt.

Der schweizerische Aktienkursindex SPI stieg im Jahre 1999 weniger
stark als die meisten ausldandischen Indizes. Ende Dezember lag er um 11,7 % iiber
dem Stand des Vorjahres. In den ersten drei Quartalen bewegte sich der SPI
wenig, zog aber im vierten Quartal an und erreichte Ende Dezember einen
Hochstwert von 5023 Punkten. Wahrend sich die Teilindizes der kleinen und mitt-
leren Unternehmen im Laufe des Jahres stark erhdhten, blieben die Kursgewinne
der grossen Unternehmen insgesamt bescheiden. Der Index fiir Dienstleistungs-
aktien wies einen hoheren Zuwachs aus als der Industrie-Index, doch gab es
zwischen den Branchen betrdchtliche Unterschiede: Einen krdftigen Anstieg
verzeichneten insbesondere die Elektro- und die Maschinenindustrie sowie der
Bausektor, der Detailhandel und die Banken; dagegen blieben die Kursgewinne
der Chemie bescheiden und in den Bereichen Lebensmittel und Versicherungen
ergaben sich Verluste.
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Anziehendes Kreditgeschaft

Bessere Jahresabschliisse
der Banken

Neue Begriffsumschreibung
der Kantonalbanken

Mit der Erholung der Konjunktur belebte sich das inldandische Kredit-
geschift der Banken. Uberdurchschnittlich stark stiegen die nicht hypothekarisch
gedeckten Forderungen, wobei in diesem Kreditsegment die Grossbanken beson-
ders aktiv waren. Die anderen Bankengruppen waren vor allem im Hypothe-
kargeschdft aktiv, das ebenfalls deutlich wuchs. Die klassischen Spargelder — die
Verpflichtungen gegeniiber Kunden in Spar- und Anlageform sowie die Kassen-
obligationen — gingen erneut zuriick. Damit 6ffnete sich die Schere zwischen der
Kreditvergabe und dem Zufluss der traditionell fiir die Kreditfinanzierung verwen-
deten langerfristigen Spargelder weiter. Banken mit hypothekarlastigen Bilanzen
mussten daher ihre Mittel vermehrt auf dem Interbank- und dem Kapitalmarkt
beschaffen.

Die Jahresergebnisse der Banken wurden von den operativen Gewinnen,
inshesondere aus dem weltweit betriebenen Privatkundengeschdft, giinstig
beeinflusst. Aufgrund der anziehenden Konjunktur nahm das Total der notleiden-
den Kredite ab.

Am 1. Oktober 1999 trat das revidierte Bankengesetz in Kraft. Die Staats-
garantie ist seither kein notwendiges Begriffsmerkmal fiir Kantonalbanken mehr.
Neu geniigt es, wenn der Kanton mehr als einen Drittel des Kapitals und der
Stimmrechte besitzt. Alle Kantonalbanken sind der Aufsicht der Eidgendssischen
Bankenkommission (EBK) unterstellt. Kantonalbanken mit einer vollen Staatsga-
rantie bleiben im Genuss eines Eigenmittelrabattes. Dies ist mit der Gefahr von
Wettbewerbsverzerrungen verbunden.
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