Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren

Das vergangene Jahr hat in wirtschaftlicher Hinsicht die
Erwartungen enttdauscht. Der Konjunkturaufschwung verzogerte
sich und wird nun fiir das laufende Jahr erwartet. Der Kursriick-
gang an den Aktienmarkten setzte sich fort. Damit wurden offen-
sichtliche Ubertreibungen in einzelnen Bereichen korrigiert.

Der Einbruch der Aktienkurse wurde mitverursacht durch verschie-
dene Finanzskandale, in die auch namhafte Unternehmen ver-
wickelt waren und die zu einem empfindlichen Vertrauensverlust
filhrten. Die Folgen der Aktienbaisse und der Finanzskandale
waren nicht nur bei der Konjunkturentwicklung spiirbar, sondern
hinterliessen auch im Finanzsektor tiefe Spuren.

Die Schweiz blieb von diesen Entwicklungen nicht ver-
schont. Das Wirtschaftswachstum blieb bei geringer Teuerung
schwach und die Arbeitslosigkeit nahm zu. Die Lage unserer
Wirtschaft wurde durch die Hoherbewertung des Frankens auf
den Devisenmarkten zusatzlich erschwert.

Die Nationalbank reagierte auf die Verschlechterung der
Rahmenbedingungen fiir unsere Wirtschaft mit einer weiteren,
deutlichen Lockerung ihrer Geldpolitik. In der Folge fielen nicht
nur die kurzfristigen, sondern auch die langfristigen Zinssatze
auf langjahrige Tiefststande. Damit sind die monetdren Voraus-
setzungen fiir eine Konjunkturerholung in der Schweiz gegeben,
sobald wieder giinstige Impulse von der Weltwirtschaft ausgehen.

Am 26. Juni 2002 verabschiedete der Bundesrat die Bot-
schaft zur Totalrevision des Nationalbankgesetzes zuhanden
des Parlamentes. Damit wird eine umfassende Modernisierung des
Grundstatuts der Nationalbank angestrebt. Die parlamentarische
Beratung des Gesetzesentwurfs wurde unterdessen aufgenommen.

Am 22. September verwarfen Volk und Stande sowohl eine
Volksinitiative als auch den Gegenvorschlag der Bundesversamm-
lung fiir die Verwendung des Erloses aus dem Verkauf des fiir die
Geldpolitik nicht mehr bendtigten Goldes der Nationalbank. Damit
bleiben die Verkaufserlose vorlaufig im Eigentum der National-
bank und die politische Diskussion iiber deren Verwendung wird
weitergefiihrt.
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Entsprechend einer neuen Vereinbarung mit dem Eidgends-
sischen Finanzdepartement iiber die Gewinnausschiittung
wird die Nationalbank fiir das Geschaftsjahr 2002 erstmals einen
Betrag von 2,5 Mrd. Franken an Bund und Kantone ausschiitten.
Wir danken den Bankbehorden sowie den Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern fiir ihre Unterstiitzung im vergangenen Jahr.
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