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KOF Consensus Forecast

Zuversicht der Wirtschaftsexperten steigt

Die von der KOF befragten Wirtschaftsexperten haben ihre Prognosen für 2010 abermals nach
oben korrigiert. Zudem gaben sie erstmals eine Schätzung für das Wachstum im nächsten
Jahr ab. Für 2010 gehen sie von einem Wachstum des Bruttoinlandprodukts (BIP) von 1.2%
aus, gegenüber 0.8% in der Dezember-Umfrage. Für das nächste Jahr erwarten sie eine wei-
tere Erholung der wirtschaftlichen Lage. Ihre Schätzung für das Wachstum des realen BIP
liegt bei 1.6% für 2011. Die Entwicklung an den Börsen wurde von den Experten unterschätzt.

Konjunktur
In der ersten Befragung 2010 korrigierten die Experten ihre Prognosen mehrheitlich nach

oben. Erwarteten sie im Dezember 2009 noch eine Stagnation der Bau- und Ausrüstungs-

investitionen in diesem Jahr, so gehen sie nun von einem leichten Wachstum für 2010 aus

(0.8%). Die Prognose für die Exporte wurde geringfügig um 0.1 Prozentpunkte gesenkt

(3.6%). Die Arbeitslosenprognose hat sich etwas aufgehellt, bleibt aber hoch. Die Experten

rechnen in diesem Jahr mit einer Arbeitslosenquote von 4.6%, statt 4.8%. Die Inflationsrate

wird 2010 bei prognostizierten 0.8% liegen.

Die Konjunkturaussichten für 2011 sind deutlich positiver. Die Wirtschaftsauguren gehen von

einem Wachstum der realen Bau- und Ausrüstungsinvestitionen von 2.3% aus. Die Exporte

werden prognostiziert um 4.5% wachsen. Der Arbeitsmarkt wird kaum eine Besserung ver-

spüren. Die Experten nehmen für 2011 eine Arbeitslosenquote von 4.5% an. Die Konsumenten-

teuerung dürfte 2011 wieder leicht auf 1.1% ansteigen.

Finanzmärkte
Die rasante Entwicklung der Börsenkurse wurde von den Wirtschaftsexperten leicht unter-

schätzt. Sie haben ihre Erwartungen angepasst und sehen den SPI in drei Monaten bei unge-

fähr 5900 Punkten. Sie gehen davon aus, dass sich die positive Entwicklung an den Finanz-

märkten fortsetzt. Für die nächsten zwölf Monate prognostizieren die Ökonomen einen 

Anstieg des SPI auf über 6130 Punkte.
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Die Wirtschaftsexperten gehen von einem Zinssatz von 0.3% in drei Monaten aus. Die An-

nahmen für den Zinssatz in zwölf Monaten wurden leicht angehoben: von 0.6% auf 0.8%. Die

Prognosen für die Langfristzinsen blieben unverändert: 2.1% in drei und 2.5% in zwölf Monaten.

Die Experten gehen in den kommenden drei Monaten von einer Aufwertung des Frankens

gegenüber dem Euro aus. Auch gegenüber dem Dollar dürfte er aufwerten. Langfristig wird

sich der Franken gegenüber beiden Währungen aber eher seitwärts entwickeln.

Am jüngsten Consensus Forecast der KOF nahmen 22 Ökonomen teil. Sie prognostizieren für

2010 und 2011 zum einen gesamtwirtschaftliche Daten (Wachstum des BIP, der Bau- und Aus-

rüstungsinvestitionen, Entwicklung des Preisniveaus und der Arbeitslosenquote), zum anderen

Finanzmarktgrössen (kurz- und langfristige Zinsen, Wechselkurse, SPI). Die Konsens-Pro-

gnose ergibt sich aus den gemittelten Antworten. Der Consensus Forecast nutzt die Erfah-

rungen von Ökonomen aus Wirtschaft, Verwaltung und Hochschulen zur Prognose der Wirt-

schaftsentwicklung. Er ist nicht mit der KOF-Prognose zu verwechseln. Diese erscheint am

26. März 2010.

2010 2011

Wachstum reales BIP 1.2 0.8 1.6 (-)

Wachstum reale Bau- und  

Ausrüstungsinvestitionen
0.8 0.0 2.3 (-)

Wachstum reale Exporte 3.6 3.7 4.5 (-)

Veränderung Konsumentenpreise 0.8 0.7 1.1 (-)

Arbeitslosenquote 4.6 4.8 4.5 (-)

Konjunktur
(aktuelle Umfrage fettgedruckt, letzte Umfrage kursiv)

in 3 Monaten in 12 Monaten

3-Monats-Libor CHF 0.3 0.3 0.8 0.6

Kassazins 10-jährige-

Bundesobligation
2.1 2.1 2.5 2.5

CHF / EUR 1.46 1.51 1.48 1.5

CHF / USD 1.07 1.02 1.08 1.0

SPI-Index 5895 5548 6137 5891

Finanzmärkte
(aktuelle Umfrage fettgedruckt, letzte Umfrage kursiv)
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· 

2010 2011

Wachstum reales BIP 1.2 1.1 0.7 22 1.6 1.6 0.4 21

Wachstum reale Bau- 
und Ausrüstungsinvestitionen

0.8 1.0 2.2 20 2.3 2.3 1.3 20

Wachstum reale Exporte 3.6 3.5 1.9 20 4.5 4.5 1.0 20

Veränd. Konsumentenpreise 0.8 0.8 0.2 22 1.1 1.0 0.3 21

Arbeitslosenquote 4.6 4.7 0.3 22 4.5 4.4 0.5 21
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Schweizer Wirtschaftsdaten
Schweizer Wirtschaftsdaten (in % gegenüber VJ, Ausnahme: Arbeitslosenquote)
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Finanzmarktvariablen

iinn  33  MMoonnaatteenn iinn  1122  MMoonnaatteenn

3-Monats-Libor CHF 0.3 0.3 0.1 22 0.8 0.8 0.3 22

Kassazins 10-jährige- 
Bundesobligation

2.1 2.0 0.1 22 2.5 2.5 0.3 22

CHF / EUR 1.46 1.47 0.03 20 1.48 1.49 0.05 20

CHF / USD 1.07 1.08 0.02 20 1.08 1.10 0.05 20

SPI-Index 5895 5900 113 15 6137 6160 214 15
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Teilnehmer 
Am 56. KOF Consensus Forecast im 1. Quartal 2010 nahmen 22 Ökonomen aus folgenden 

Institutionen teil:

Aargauische Kantonalbank AKB

BAKBASEL

Bank Sarasin

Bank Vontobel

Coop

FourA AG

HEC

Julius Baer

KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH Zürich

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein

Neue Aargauer Bank

Novartis

NZZ

Schweizerischer Gewerkschaftsbund

SECO

Swiss Life

UBS

Universität St. Gallen

Universität Zürich

Wellershoff & Partners

ZKB

Zurich Financial Services

Der KOF Consensus Forecast wird von der KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH Zürich 

erhoben.

Kontaktperson:

Rolf Schenker

Weinbergstrasse 35

8092 Zürich

Tel. +41 (0)44 632 86 63

schenker@kof.ethz.ch


