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Konjunkturprognose

Prognose Schweiz 

Das Winterhalbjahr 2020/21 stand im Zeichen der zwei‐
ten  Corona‐Welle.  Verschärfte  Eindämmungsmassnah‐
men bis hin zu Betriebsschliessungen gingen in den direkt 

betroffenen  Dienstleistungsbranchen  mit  markanten 
Rückgängen  der Wertschöpfung  einher.  Dass  ein  Ein‐
bruch  des  BIP  vergleichbar mit  jenem  im  ersten Halb‐

jahr 2020  ausblieb,  ist massgeblich  auf  die  ausgespro‐
chen positive Entwicklung  im  verarbeitenden Gewerbe 
zurückzuführen, das von der anziehenden Nachfrage  in 

wichtigen Handelspartnerländern profitieren konnte. 

Nach  den  Lockerungsschritten  Anfang März  begann  in 

der Binnenwirtschaft wie erwartet eine zügige Erholung; 
die Detailhandelsumsätze stiegen mit der Wiederöffnung 
des stationären Handels sprunghaft an. Die  Indikatoren 

deuten auf weitere Zuwächse: Der PMI der Industrie klet‐
terte  im  Mai  auf  den  historischen  Höchststand  von 
69,9 Punkten, und auch jener des Dienstleistungssektors 

liegt deutlich über der Wachstumsschwelle. Die Exper‐
tengruppe geht davon aus, dass das BIP der Schweiz im 

laufenden 2. Quartal stark wächst. 

Sofern die anstehenden Lockerungsschritte wie anvisiert 
erfolgen können, dürfte sich die Konjunkturerholung im 

weiteren Verlauf des Jahres fortsetzen und an Breite ge‐
winnen. Die Bedingungen für eine zügige Aufwärtsbewe‐
gung sind intakt. Die umfangreichen Stabilisierungsmass‐

nahmen haben die Auswirkungen der Krise auf den Ar‐
beitsmarkt und auf die Kaufkraft der Haushalte begrenzt. 
Ein Teil der Haushalte dürfte 2020 angesichts der einge‐

schränkten  Konsummöglichkeiten  zusätzliche  Erspar‐
nisse gebildet haben, was den privaten Konsum begüns‐
tigt. Auch auf Unternehmensseite stimmen die Indikato‐

ren zuversichtlich: Die Anzahl Konkurse bewegt sich ins‐
gesamt auf einem ähnlichen Niveau wie  in den Vorjah‐
ren, die Finanzierungsbedingungen sind günstig, und der 

Anteil  Unternehmen  mit  Finanzierungsschwierigkeiten 

ist gemäss Umfragen leicht rückläufig. 

Insbesondere  bei  den  Konsumbereichen,  die  aufgrund 
der Pandemie über längere Zeit stark eingeschränkt wa‐
ren, dürften sich im Verlauf von 2021 erhebliche Aufhol‐

effekte materialisieren. Damit würden zunehmend auch 

jene Wirtschaftsbereiche aus der aktuellen Krise finden, 
die  besonders  von  ihr  betroffen  sind, wie  das Gastge‐
werbe  und  die  Veranstaltungsbranche.  Gleichzeitig 

dürfte die anziehende Weltnachfrage die Schweizer Ex‐
portwirtschaft stützen: In den USA ist eine schwungvolle 
Fortsetzung der Erholung zu erwarten, und auch der Eu‐

roraum  sollte  mit  der  allmählichen  Lockerung  der 
Corona‐Massnahmen  substanzielle  Zuwächse der Wirt‐
schaftsaktivität erfahren.  Insgesamt erwartet die Exper‐

tengruppe, dass die Weltnachfrage 2021 um stark über‐

durchschnittliche 5,7 % wächst (vgl. Abbildung 36).  

Abbildung 36: Weltnachfrage 
BIP der wichtigsten Handelspartner der Schweiz, export‐ 
gewichtet, real, saisonbereinigt, zum Vorjahr in % 

 
Quellen: Statist. Ämter, OECD, IWF, Expertengruppe Konjunkturprognosen 

Angesichts zunehmend gut ausgelasteter Kapazitäten ist 

im Inland mit einer Ausweitung der Ausrüstungsinvestiti‐
onen zu rechnen. Die Bauinvestitionen dürften sich auf 
hohem Niveau seitwärts entwickeln, gestützt durch die 

rege Nachfrage nach Wohneigentum und die guten Fi‐
nanzierungsbedingungen.  Ein  positiver  Impuls  ist 
schliesslich  vom  Staatskonsum  zu  erwarten,  bedingt 

durch ausserordentliche Ausgaben im Zuge der Corona‐
Pandemie, namentlich  im Zusammenhang mit der Test‐

strategie und der Impfkampagne. 

In der Summe erwartet die Expertengruppe für 2021 ein 
Wachstum des  Sportevent‐bereinigten BIP  in Höhe  von 

3,6 % (Abbildung 37; Prognose von März: +3,0 %), getra‐
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gen sowohl von den  inländischen Nachfragekomponen‐
ten  als  auch  vom  Aussenhandel  (Abbildung 38). Damit 
würde  die  Schweizer  Wirtschaft  im  historischen  Ver‐

gleich deutlich überdurchschnittlich wachsen, sodass das 
BIP im zweiten Halbjahr 2021 klar über das Vorkrisenni‐
veau steigen würde. Damit einhergehend,  ist mit einer 

Erholung des Arbeitsmarkts  zu  rechnen. Die Kurzarbeit 
sollte  sukzessive abgebaut werden, die Arbeitslosigkeit 
weiter zurückgehen.  Im  Jahresdurchschnitt 2021 dürfte 

die Arbeitslosenquote bei 3,1 % zu liegen kommen (Prog‐
nose von März: 3,3 %), die vollzeitäquivalente Beschäfti‐
gung um 0,3 % steigen. Insbesondere aufgrund der deut‐

lich höheren Energiepreise sollte die Teuerung bei  jah‐

resdurchschnittlichen 0,4 % zu liegen kommen. 

Auch  für  2022  prognostiziert  die  Expertengruppe  ein 
überdurchschnittliches  Sportevent‐bereinigtes  BIP‐
Wachstum  von  3,3 %  (unveränderte  Prognose;  Abbil‐

dung 37). Der Aussenhandel sollte erneut für substanzi‐
elle Wachstumsimpulse sorgen, getragen durch die an‐
haltende Wirtschaftserholung  in den grossen Volkswirt‐

schaften. Insbesondere dürfte der internationale Handel 
mit Dienstleistungen, etwa  im Tourismus, an Fahrt auf‐
nehmen.  Im  Inland  sollte  sich  die Dynamik  nach  einer 

starken Erholung  im  laufenden Jahr allmählich normali‐
sieren. Am Arbeitsmarkt wirkt sich die anhaltende Erho‐
lung deutlich aus: Die Beschäftigung sollte deutlich an‐

steigen  (+1,5 %), die Arbeitslosenquote weiter auf  jah‐
resdurchschnittliche  2,8 %  zurückgehen  (Prognose  von 
März: 3,0 %). Die Teuerung sollte nur leicht auf 0,5 % im 

Jahresdurchschnitt ansteigen. 

Abbildung 37: BIP‐Prognose, Sportevent‐bereinigt 
Real, saisonbereinigt, Veränderung zum Vorjahr in % 

 
Quellen: BFS, SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen 

Abbildung 38: BIP‐Prognose und Wachstumsbeiträge 
Real, saisonbereinigt, inkl. Sportevents, Beiträge der Kompo‐
nenten in Prozentpunkten, 2021 und 2022: Prognosen 

 
Quellen: BFS, SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen 

Risiken

Das Risiko von stärkeren ökonomischen Zweitrundenef‐

fekten der Krise wie Konkursen und Entlassungen in gros‐
ser Zahl besteht weiterhin. Damit verbunden wäre eine 
deutlich  schwächere Entwicklung der Nachfrage. Allfäl‐

lige Rückschläge bei der Entwicklung der Pandemie, etwa 
im  Zusammenhang  mit  Virusmutationen,  könnten  zu‐
sätzlich  auf  der Wirtschaft  lasten. Die  Erholung würde 

schleppend verlaufen (vgl. Szenario 1, « Zweitrundenef‐

fekte », auf Seite20). 

Umgekehrt könnte es auch zu einer kräftigeren Erholung 
kommen als in der Prognose der Expertengruppe unter‐
stellt, im Inland wie in anderen fortgeschrittenen Volks‐

wirtschaften. Dies insbesondere beim privaten Konsum: 
Ein Teil der Haushalte konnte  im vergangenen  Jahr er‐
hebliche zusätzliche Ersparnisse bilden, welche zu einem 

grösseren Anteil als erwartet  für Konsumausgaben ein‐

gesetzt werden könnten (Szenario 2, « Kompensation »). 

Eine starke Entwicklung der Nachfrage könnte mit Kapa‐

zitätsengpässen einhergehen und sich inflationstreibend 
auswirken. Sollte sich daraus ein anhaltender Preisdruck 
mit  steigenden  Langfristzinsen  entwickeln,  wäre  mit 

dämpfenden  Effekten  auf  die  Konjunkturerholung  zu 
rechnen  (Szenario 3, « Stagflation »). Die Risiken  im Zu‐
sammenhang mit der Verschuldung von Staaten und Un‐

ternehmen sowie von Korrekturen an den Finanzmärk‐
ten würden sich in einem solchen Szenario deutlich ver‐
schärfen. Auch bestehende Risiken  im  inländischen  Im‐

mobiliensektor würden akzentuiert. 

Für die mittlere Frist haben sich weitere Risiken für den 

Wirtschaftsstandort  Schweiz  vergrössert.  Insbesondere 
hat sich die Unsicherheit  im Verhältnis mit der EU ver‐
stärkt. Unsicherheit besteht auch im Zusammenhang mit 

der jüngst verabredeten globalen Mindeststeuer für Un‐

ternehmen. 
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Tabelle 6: Konjunkturprognosen Schweiz, Juni 202113 
Ohne gegenteilige Angabe Veränderungen in %, Beiträge in Prozentpunkten, BIP und Komponenten: real, saisonbereinigt

 

Tabelle 7: Internationale und monetäre Rahmenbedingungen, Juni 2021 14 
Ohne gegenteilige Angabe Veränderungen in %, BIP und Weltnachfrage: real, saisonbereinigt

 
 

   

                                                                                              
13 Warenexporte und ‐importe sowie Wachstumsbeitrag des Aussenhandels: ohne Wertsachen. 
14 Bric‐Länder: Gewichtetes Aggregat des BIP zu Kaufkraftparitäten (IWF) von Brasilien, Russland, Indien, China. 

2019 2020 2021 * 2022 *

Bruttoinlandprodukt   (BIP)  und Komponenten

BIP, Sportevent‐bereinigt 1.6   ‐2.7    3.6     (3.0)  3.3     (3.3) 

BIP 1.1   ‐2.7    3.8     (3.2)  3.5     (3.5) 

Privater Konsum 1.4   ‐4.4    3.9     (3.7)  3.7     (3.7) 

Staatskonsum 0.9   3.6     6.6     (4.2)  ‐2.4    (‐0.8)

Bauinvestitionen ‐0.5  ‐1.1    1.0     (1.0)  0.2 (0.2) 

Ausrüstungsinvestitionen 2.2   ‐2.8    4.5     (4.0)  3.8     (3.5) 

Warenexporte 4.8   ‐1.0    6.0     (3.7)  5.3     (4.8) 

Dienstleistungsexporte ‐3.0  ‐15.1  7.6     (13.9)  10.3   (7.0) 

Warenimporte 2.8   ‐7.4    5.5     (4.0)  4.8     (4.5) 

Dienstleistungsimporte 2.0   ‐10.6  6.0     (12.6)  8.3     (4.8) 

Bei träge  zum  BIP‐Wachstum

Inländische Endnachfrage 1.1   ‐2.5    3.6     (3.1)  2.2     (2.4) 

Aussenhandel 0.1   0.6     1.1     (0.7)  1.2     (1.1) 

Arbei tsmarkt  und Prei se

Vollzeitäquivalente Beschäftigung 1.6 0.1 0.3     (0.3)  1.5     (1.5) 

Arbeitslosenquote in % 2.3   3.1     3.1     (3.3)  2.8     (3.0) 

Landesindex der Konsumentenpreise 0.4   ‐0.7    0.4 (0.4)  0.5     (0.4) 
Quellen: BFS, SECO

* Prognosen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes, vorherige Prognosen in Klammern

2019 2020 2021 * 2022 *

BIP   i nternationa l

USA 2.2 ‐3.5 6.6 (5.1)  3.5 (3.1) 

Euroraum 1.3 ‐6.7 4.8 (3.7)  4.2 (3.8) 

   Deutschland 0.6 ‐5.1 3.7 (3.5)  4.1 (3.9) 

Vereinigtes Königreich 1.4 ‐9.8 6.7 (5.1)  5.5 (5.7) 

Japan 0.0 ‐4.7 2.9 (3.5)  2.8 (2.0) 

Bric‐Länder 4.9 ‐1.0 8.2 (8.3)  5.4 (5.3) 

   China 6.0 2.3 8.8 (8.8)  5.4 (5.4) 

Weltnachfrage 1.8 ‐4.9 5.7 (4.6)  4.1 (3.8) 

Erdölpreis in USD pro Fass Brent 64.3 41.8 66.0 (63.3)  69.1 (65.4) 

Schweiz

3‐Monats‐Libor in % ‐0.7 ‐0.7 ‐0.7 (‐0.7) ‐0.7 (‐0.7)

Rendite 10‐jährige Staatsanleihen in % ‐0.5 ‐0.5 ‐0.2 (‐0.3) ‐0.1 (‐0.3)

Realer Wechselkursindex  0.7 3.9 ‐2.7 (0.3)  ‐0.3 (0.0) 
Quellen: SECO, statistische Institutionen, U.S. EIA, SNB

* Annahmen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes, Annahmen zur vorherigen Prognose in Klammern



SZENARIEN 

20    Konjunkturtendenzen SECO │ Sommer 2021 

Szenarien

Das SECO ergänzt die Prognose der Expertengruppe mit 
drei  Szenarien  (Abbildung 39,  Abbildung 40,  Tabelle 8). 

Diese verdeutlichen die Effekte wichtiger Konjunkturrisi‐

ken auf den weiteren Verlauf. 

Szenario 1: « Zweitrundeneffekte » 
Die Erholung wird durch wirtschaftliche Zweitrundenef‐
fekte belastet.  Trotz  der  zeitnahen  Lockerung  der  Ein‐

dämmungsmassnahmen häufen sich in jenen Branchen, 
die besonders von der Krise betroffen waren, Unterneh‐
mensinsolvenzen  und  Stellenverluste.  Zusätzlich  lastet 

die fragile epidemiologische Lage auf der Weltwirtschaft, 
etwa  im Zusammenhang mit der  langsameren  Immuni‐
sierung der Bevölkerung in den aufstrebenden Volkswirt‐

schaften und der Verbreitung von Virusvarianten, welche 
die Wirksamkeit  der  verfügbaren  Impfstoffe  herabset‐

zen. 

Die Unsicherheit ist gross, die Konsum‐ und Investitions‐
entscheide sind von entsprechender Vorsicht geprägt. Im 

Inland und  im Ausland bleiben die  in der Prognose der 
Expertengruppe erwarteten Aufholeffekte beim privaten 
Konsum weitgehend aus, die Investitionstätigkeit der Un‐

ternehmen entwickelt sich schleppend. Damit wird auch 
die Schweizer Exportwirtschaft gebremst. Die erwartete 
Erholung am Arbeitsmarkt wird über den gesamten Prog‐

nosehorizont  verzögert.  All  dies  zieht  Zweitrundenef‐

fekte in weiteren Wirtschaftsbereichen nach sich. 

In diesem Szenario fällt die wirtschaftliche Erholung über 
den gesamten Prognosehorizont deutlich schwächer aus 
als in der Basisprognose. Für das Gesamtjahr 2021 resul‐

tiert ein BIP‐Wachstum von nur 1,8 %, gefolgt von 2,3 % 
im  Jahr 2022. Die Arbeitslosigkeit  steigt wieder an und 
erreicht 2021 jahresdurchschnittliche 3,3 %, gefolgt von 

3,4 %  im  Jahresdurchschnitt 2022. Relativ zur Prognose 
von Dezember 2019  liegt der BIP‐Verlust bis Ende 2022 
kumuliert  bei  rund  110 Milliarden Franken  (nominal). 

Das  Vorkrisenniveau  des  BIP wird  erst  im  Verlauf  von 

2022 erreicht. 

Szenario 2: « Kompensation » 
Wie in der Prognose der Expertengruppe entwickelt sich 
die epidemiologische Lage günstig, ökonomische Zweit‐

rundeneffekte  bleiben  weitgehend  aus,  und  die  Unsi‐
cherheit  lässt  nach.  Die  wieder  verfügbaren  Kon‐
summöglichkeiten lösen jedoch stärkere Nachholeffekte 

aus als in der Basisprognose erwartet. Ein erheblicher An‐
teil der zusätzlichen Ersparnisse, die 2020 bei einem Teil 
der Haushalte gebildet wurden, wird für Konsumausga‐

ben eingesetzt. Dank der deutlich positiveren Aussichten 
                                                                                              
15 Der Prognosehorizont der Expertengruppe erstreckte sich im Dezember 2019 nur bis 2021. Um die volkswirtschaftlichen Verluste bis 2022 berechnen zu 
können, wird der damals prognostizierte BIP‐Pfad bis Ende 2022 mit durchschnittlichen Quartalswachstumsraten verlängert. 

erhöhen die Unternehmen  ihre  Investitionen rasch und 
schaffen zusätzliche Arbeitsstellen. Die dynamische Ent‐

wicklung des Arbeitsmarkts  trägt zu substanziellen Ein‐
kommenszuwächsen bei, die sich wiederum stützend auf 

die Nachfrage auswirken.  

Ähnliche Nachholeffekte setzen  im Ausland ein, wovon 
auch die Schweizer Exporteure von Waren und Diensten 

profitieren. In der Summe kommt es bis 2022 zu einem 
wesentlich stärkeren Wachstum als in der Prognose der 
Expertengruppe  erwartet.  In  der  Schweiz  wie  in  den 

meisten anderen Ländern wird der BIP‐Pfad, der vor der 
Corona‐Krise  erwartet  worden  war,  zwischenzeitlich 
überschritten, teilweise deutlich. Die starke Erholung der 

Nachfrage führt aufgrund einer höheren Auslastung der 

Kapazitäten zu einem temporären Anstieg der Inflation. 

In diesem Szenario resultiert für 2021 und 2022 ein BIP‐
Wachstum von 6,1 % respektive 3,2 %. Die Arbeitslosig‐
keit bildet sich stark zurück und erreicht im Jahresdurch‐

schnitt 2022 nur noch 2,4 %. Die volkswirtschaftlichen Ef‐
fekte der Corona‐Krise wären aber auch in diesem positi‐
ven Szenario in der Summe noch negativ. Relativ zur De‐

zemberprognose  von  2019  liegt  der  BIP‐Verlust  bis 
Ende 2022 kumuliert bei rund 27 Milliarden Franken (no‐

minal).15  

Abbildung 39: BIP‐Prognose und Szenarien, Niveau15 
Exemplarische Verläufe; In Mrd. Franken, real, saison‐ und 
Sportevent‐bereinigt 

 
Quellen: SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen 

Szenario 3: « Stagflation » 
Zunächst  entwickelt  sich  die Wirtschaft  ähnlich  positiv 
wie  im Szenario 2, gestützt  insbesondere von Aufholef‐

fekten  beim  privaten  Konsum,  und die Arbeitslosigkeit 
geht erheblich zurück. Die starke Nachfrage, zunächst in 
den USA und nachgelagert in Europa, lässt aber in Kom‐

bination mit zunehmend auftretenden Lieferengpässen 
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die Preise von Rohwaren und anderen Vorprodukten an 
den Weltmärkten  in die Höhe schnellen. Die Unterneh‐
men geben die Kostenanstiege weiter, sodass die Kon‐

sumentenpreise deutlich anziehen. Die  Inflationserwar‐

tungen und die Langfristzinsen steigen weltweit stark an.  

Die Preisentwicklung lastet im weiteren Verlauf auf den 
Realeinkommen der Haushalte; die  gestiegenen  Finan‐
zierungskosten belasten die Rentabilität der Unterneh‐

men. Es kommt vermehrt zu Restrukturierungen, Entlas‐
sungen und Konkursen. All dies dämpft die Nachfrage. 
Das BIP fällt zunehmend hinter der Entwicklung in der Ba‐

sisprognose zurück.  

Angesichts der schleppenden wirtschaftlichen Erholung 

und der gestiegenen Refinanzierungskosten wird zumin‐
dest in gewissen Ländern eine Konsolidierung der Staats‐
finanzen nötig, was die Nachfrage zusätzlich bremst. Die 

Risiken  im  Zusammenhang mit  der  Verschuldung  von 
Staaten und Unternehmen sowie die Gefahr von Korrek‐
turen an den Finanzmärkten  verschärfen  sich deutlich. 

Auch  bestehende  Risiken  im  inländischen  Immobilien‐

sektor akzentuieren sich. 

In diesem Szenario resultiert für 2021 und 2022 ein BIP‐
Wachstum von 4,6 % respektive 1,5 %. Die Arbeitslosig‐
keit bildet sich zunächst spürbar zurück, steigt im Verlauf 

von 2022 aber wieder an. Im Jahresdurchschnitt liegt sie 

2021 bei 3,0 % und 2022 bei 2,8 %. Relativ zur Dezem‐
berprognose  von  2019  liegt  der  BIP‐Verlust  bis 
Ende 2022 kumuliert bei rund 43 Milliarden Franken (no‐

minal).16 Dass die nominalen Verluste  verhältnismässig 
gering ausfallen, geht massgeblich auf die gestiegenen 
Preise  zurück. Die  realwirtschaftliche Entwicklung  stellt 

sich demgegenüber wesentlich weniger günstig dar. Die 
Erholung wird auch über den aktuellen Prognosehorizont 

hinaus belastet. 

Abbildung 40: BIP‐Prognose und Szenarien, Wachstum16 
Exemplarische Verläufe; Veränderung zum Vorquartal in %, 
real, saison‐ und Sportevent‐bereinigt 

 
Quellen: SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen 

 

 
 

Tabelle 8: Konjunkturprognose von Juni 2021 und Konjunkturszenarien16 
BIP: real, saison‐ und Sportevent‐bereinigt, Wertschöpfungsverlust relativ zur Prognose von Dezember 2019: nominal, in Mrd. Franken 

 

                                                                                              
16 Der Prognosehorizont der Expertengruppe erstreckte sich im Dezember 2019 nur bis 2021. Um die volkswirtschaftlichen Verluste bis 2022 berechnen zu 
können, wird der damals prognostizierte BIP‐Pfad bis Ende 2022 mit durchschnittlichen Quartalswachstumsraten verlängert. 
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BIP Progn. Dez. 2019 Progn. Juni 2021

Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3

2020 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022

BIP‐Wachstum in % ‐2,7 3,6 3,3 1,8 2,3 6,1 3,2 4,6 1,5

Arbeitslosenquote in % 3,1 3,1 2,8 3,3 3,4 2,9 2,4 3,0 2,8

Wertschöpfungsverlust 36 23 12 37 38 4 ‐13 10 ‐3
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Quellen: Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes, SECO


	DE_V1.pdf
	Wirtschaftslage Schweiz
	Konjunktur- prognose
	Internationales und monetäres Umfeld
	Wirtschaftslage Schweiz
	Überblick
	Bruttoinlandprodukt
	Produktion
	Verwendung
	Konsum
	Investitionen
	Aussenhandel


	Arbeitsmarkt
	Preise
	Exkurs: BIP-Wachstum 2019 bei 0,9 %
	Exkurs: Schweizer BIP pro Kopf auf hohem Niveau, aber tiefes Wachstum im letzten Jahrzehnt


	Konjunkturprognose
	Überblick
	Prognose Schweiz
	Risiken

	Internationales und monetäres Umfeld
	Weltwirtschaft
	Euroraum
	USA
	China
	Weitere Länder

	Monetäre Entwicklung
	Preise international
	Geldpolitik
	Aktienmärkte
	Kapitalmärkte
	Wechselkurse


	KT_Cover_Fruehjahr_2020_DE_prov.pdf
	Leere Seite

	KT_Cover_Rückseite.pdf
	Leere Seite

	Leere Seite
	Leere Seite
	KT_2020_02_cover_rückseite.pdf
	Wirtschaftslage Schweiz
	Konjunktur- prognose
	Internationales und monetäres Umfeld
	Wirtschaftslage Schweiz
	Überblick
	Bruttoinlandprodukt
	Produktion
	Verwendung
	Konsum
	Investitionen
	Aussenhandel


	Arbeitsmarkt
	Preise
	Exkurs: BIP-Wachstum 2019 bei 0,9 %
	Exkurs: Schweizer BIP pro Kopf auf hohem Niveau, aber tiefes Wachstum im letzten Jahrzehnt


	Konjunkturprognose
	Überblick
	Prognose Schweiz
	Risiken

	Internationales und monetäres Umfeld
	Weltwirtschaft
	Euroraum
	USA
	China
	Weitere Länder

	Monetäre Entwicklung
	Preise international
	Geldpolitik
	Aktienmärkte
	Kapitalmärkte
	Wechselkurse


	KT_Cover_Fruehjahr_2020_DE_prov.pdf
	Leere Seite

	KT_Cover_Rückseite.pdf
	Leere Seite

	Leere Seite

	Leere Seite

	Leere Seite
	_rueckseite.pdf
	Wirtschaftslage Schweiz
	Konjunktur- prognose
	Internationales und monetäres Umfeld
	Wirtschaftslage Schweiz
	Überblick
	Bruttoinlandprodukt
	Produktion
	Verwendung
	Konsum
	Investitionen
	Aussenhandel


	Arbeitsmarkt
	Preise
	Exkurs: BIP-Wachstum 2019 bei 0,9 %
	Exkurs: Schweizer BIP pro Kopf auf hohem Niveau, aber tiefes Wachstum im letzten Jahrzehnt


	Konjunkturprognose
	Überblick
	Prognose Schweiz
	Risiken

	Internationales und monetäres Umfeld
	Weltwirtschaft
	Euroraum
	USA
	China
	Weitere Länder

	Monetäre Entwicklung
	Preise international
	Geldpolitik
	Aktienmärkte
	Kapitalmärkte
	Wechselkurse


	KT_Cover_Fruehjahr_2020_DE_prov.pdf
	Leere Seite

	KT_Cover_Rückseite.pdf
	Leere Seite

	Leere Seite

	Leere Seite
	Leere Seite
	Leere Seite
	DE.pdf
	Wirtschaftslage Schweiz
	Konjunktur- prognose
	Internationales und monetäres Umfeld
	Wirtschaftslage Schweiz
	Überblick
	Bruttoinlandprodukt
	Produktion
	Verwendung
	Konsum
	Investitionen
	Aussenhandel


	Arbeitsmarkt
	Preise
	Exkurs: BIP-Wachstum 2019 bei 0,9 %
	Exkurs: Schweizer BIP pro Kopf auf hohem Niveau, aber tiefes Wachstum im letzten Jahrzehnt


	Konjunkturprognose
	Überblick
	Prognose Schweiz
	Risiken

	Internationales und monetäres Umfeld
	Weltwirtschaft
	Euroraum
	USA
	China
	Weitere Länder

	Monetäre Entwicklung
	Preise international
	Geldpolitik
	Aktienmärkte
	Kapitalmärkte
	Wechselkurse


	KT_Cover_Fruehjahr_2020_DE_prov.pdf
	Leere Seite

	KT_Cover_Rückseite.pdf
	Leere Seite

	Leere Seite
	Leere Seite
	KT_2020_02_cover_rückseite.pdf
	Wirtschaftslage Schweiz
	Konjunktur- prognose
	Internationales und monetäres Umfeld
	Wirtschaftslage Schweiz
	Überblick
	Bruttoinlandprodukt
	Produktion
	Verwendung
	Konsum
	Investitionen
	Aussenhandel


	Arbeitsmarkt
	Preise
	Exkurs: BIP-Wachstum 2019 bei 0,9 %
	Exkurs: Schweizer BIP pro Kopf auf hohem Niveau, aber tiefes Wachstum im letzten Jahrzehnt


	Konjunkturprognose
	Überblick
	Prognose Schweiz
	Risiken

	Internationales und monetäres Umfeld
	Weltwirtschaft
	Euroraum
	USA
	China
	Weitere Länder

	Monetäre Entwicklung
	Preise international
	Geldpolitik
	Aktienmärkte
	Kapitalmärkte
	Wechselkurse


	KT_Cover_Fruehjahr_2020_DE_prov.pdf
	Leere Seite

	KT_Cover_Rückseite.pdf
	Leere Seite

	Leere Seite

	Leere Seite



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




