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Evaluation des Finanzhaushalts des Kantons Wallis

1 Ausgangslage

In der vergangenen Dekade war die Finanzlage des Kantons Wallis insgesamt sehr
erfreulich. In den letzten Jahren kam es jedoch zu einer Abflachung der Ertragsdyna-
mik begleitet von einer deutlichen Steigerung der Ausgaben, insbesondere fur Ge-
sundheit, Sozialwesen, Ausbildung und Personal (Aufkapitalisierung der Pensions-
kasse des Staates). Im Jahr 2013 musste die laufende Rechnung dann zum ersten
Mal seit der Einfuhrung der Ausgaben- und Schuldenbremse im Jahr 2005 mit einem
Defizit abgeschlossen werden. Die Staatsrechnung 2013 weist einen Aufwanduber-
schuss von 53,5 Mio. Franken und einen Finanzierungsfehlbetrag von 82,6 Mio. aus.

Abb. 1-1  Ausgangslage des Kantons Wallis
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Quelle: Kanton Wallis, BAKBASEL

Als Folge der ungiunstigen Entwicklung sank die Selbstfinanzierungsmarge deutlich
auf 60 Prozent in 2013. Die gegenwartigen Probleme sind grosstenteils struktureller
Natur und werden sich kunftig tendenziell verscharfen (demographischer Wandel).
Deshalb hat sich die Regierung des Kantons Wallis entschieden, mit dem Ziel einer
nachhaltigen Finanzpolitik eine Aufgaben- und Strukturtberprifung durchzufuhren.

Die vorliegende Studie soll Politik und Verwaltung hierbei unterstutzen. In einem er-
sten Schritt erfolgen vorab verschiedene Analysen zur Beurteilung der strukturellen
Lucke im Finanzhaushalt auf Basis statistischer Methoden und volkswirtschaftlicher
Prognosedaten. Im Mittelpunkt der Analyse steht sodann eine komparative Analyse
der Nettoausgaben sdmtlicher kantonaler Aufgabenfelder.

Mit der Identifikation von Aufgabenfeldern mit Uberdurchschnittlich hohen Kosten,
der Differenzierung in Fallkosten und Strukturkosten, der Berechnung von finanziel-
len Kostendifferenzialen sowie der Ableitung von potenziellen Handlungsfeldern er-
hélt der Kanton wichtige Informationen im Hinblick auf die Evaluation mdoglicher
Massnahmen zur Entlastung des Finanzhaushalts. Durch Plausibilisierungsarbeiten
und Sensitivitdtsanalysen wird eine sinnvolle Einordnung der Benchmarking-
Ergebnisse gewahrleistet und verhindert, dass Schnellschlliisse gezogen werden.

8 BAKBASEL



Evaluation des Finanzhaushalts des Kantons Wallis

TEIL I: Analyse des strukturellen Ent-
lastungsbedarfs im Finanzhaushalt
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Evaluation des Finanzhaushalts des Kantons Wallis

2 Methodischer Ansatz

Im Rahmen einer Evaluation des Finanzhaushalts des Kantons Wallis wird als erster
Analyseschritt eine Abschatzung vorgenommen, wie hoch der Entlastungsbedarf im
Finanzhaushalt auf Basis der letzten Staatsrechnung sowie des aktuellen Budgets
und Finanzplans zu beurteilen ist. Diese erste Abschatzung umfasst zwei Komponen-
ten: Zum einen wird eine Analyse der Vergangenheit (Review) durchgefthrt, zum an-
deren wird auch eine Evaluation der im Finanzplan erwarteten Entwicklung der Ertra-
ge in den kommenden Jahren vorgenommen (Outlook). Mit den Ergebnissen von Re-
view und Outlook ergibt sich eine Beurteilung des strukturellen Defizits bzw. des Ent-
lastungsbedarfs auf Basis statistischer Methoden und volkswirtschaftlicher Progno-
sedaten. Nachfolgende Abbildung illustriert die verschiedenen Analysebausteine bei
der Beurteilung des strukturellen Entlastungsbedarfs.

Abb. 2-1  Vorgehen bei der Beurteilung des strukturellen Entlastungsbedarfs

~
Review Outlook
Analyse der Vergangenheit | | Projektion in die Zukunft )
{ 2013 ;
. . 4 N
Konjunkturbereinigung BAKBASEL Prognosen
Modified Hodrick-Prescott-Filter Regionalwirtschaftliche, monetare und
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BAKBASEL Datenbanken \ Risikoanalyse
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\_ schopfung, Einkommen, Erwerbstatigkeit, etc.) )

Quelle: BAKBASEL
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2.1 Review

Beim Review handelt es sich um eine Ex-post-Analyse des Finanzhaushalts auf Basis
statistischer Methoden. Konkret wird eine Konjunkturbereinigung aller konjunktur-
sensitiven Komponenten der laufenden Rechnung vorgenommen. Die Fiskalertrage
spielen hierbei die Hauptrolle, da sie am starksten auf konjunkturelle Schwankungen
reagieren. Darauf aufbauend werden fur das letzte Rechnungsjahr 2013 konjunktur-
bereinigte Werte fur die verschiedenen Positionen der laufenden Rechnung berech-
net. Auf Basis der Konjunkturbereinigung kann das strukturelle Defizit im Jahr 2013
ermittelt werden.

Vorgehen des Bundes bei der Umsetzung der Schuldenbremse

Grundsatzlich orientiert sich die Methodik derjenigen des Bundes bei der Umsetzung
der Schuldenbremse. Mit Hilfe eines modifizierten Hodrick-Prescott-Filters (MHP-
Filter) wird eine Zeitreihe flr den konjunkturbereinigten Trendverlauf des realen Brut-
toinlandsprodukts geschatzt.

Anhand der konjunkturbereinigten und der tatsachlichen Zeitreihe kann flr jedes
Jahr der so genannte k-Faktor berechnet werden, der als Quotient zwischen dem
konjunkturbereinigten und dem tatsachlichen Bruttoinlandsprodukt definiert ist.

k-Faktor = Trend-BIP / Tatsachliches BIP

Der k-Faktor gibt an, in welchem Ausmass der (strukturelle) Trendpfad vom tatsachli-
chen Wert des Bruttoinlandsprodukts abweicht. In konjunkturellen Boomphasen er-
halt man folglich typischerweise einen k-Faktor unter eins, in rezessiven Phasen hin-
gegen einen Wert von Uber eins.

Die Schuldenbremse des Bundes orientiert sich beispielsweise bei der Festlegung
des Ausgabenplafonds an den strukturellen Einnahmen, welche sich als Produkt von
k-Faktor und erwarteten tatsachlichen Einnahmen ergeben. In Phasen der Hochkon-
junktur liegt deshalb der Ausgabenplafond unter den Einnahmen, und der Bund er-
wirtschaftet einen Uberschuss. Umgekehrt 14sst die Formel in Rezessionen ein Defizit
zu. Uber einen ganzen Konjunkturzyklus hinweg soll die Rechnung ausgeglichen sein.

BAKBASEL 11
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Erweiterungen

Zur Analyse kantonaler Finanzhaushalte hat BAKBASEL das Konzept des Bundes
adaptiert und fur den Kanton Wallis eine Konjunkturbereinigung mit Hilfe des k-
Faktors vorgenommen. Das Instrumentarium wurde hierbei dergestalt erweitert, dass
spezifische kantonale Besonderheiten berucksichtigt werden kdnnen und damit auf
kantonaler Ebene strukturelle (und somit permanente) sowie konjunkturelle (und
damit nur transitorische) Effekte aus der laufenden Rechnung voneinander isoliert
werden kdnnen.

Eine erste Erweiterung besteht darin, dass die Konjunkturbereinigung auf Basis re-
gionalwirtschaftlicher Variablen aufsetzt, d.h. bspw. nicht mit dem Schweizer Brutto-
inlandsprodukt, sondern mit dem des Kantons Wallis erfolgt. Eine zweite Erweiterung
besteht darin, dass nicht nur auf der Ertrags-, sondern auch auf der Aufwandsseite
eine Konjunkturbereinigung vorgenommen wird. Eine dritte Erweiterung besteht
schliesslich darin, dass die Konjunkturbereinigung bottom-up durchgefihrt wird, d.h.
nicht fur die gesamten Ertrage und Aufwendungen im Total, sondern fir die einzelnen
Positionen der laufenden Rechnung. Hierbei kdbnnen neben dem kantonalen Bruttoin-
landsprodukt weitere volkswirtschaftliche Kenngrossen berlcksichtigt werden.

So werden beispielsweise (zusatzlich) auch die kantonalen Arbeitnehmereinkommen
in die Analyse miteinbezogen. Damit wird dem Umstand Rechnung getragen, dass ein
Teil der Ertrége (Einkommenssteuer, Anteile direkte Bundessteuer naturlicher Perso-
nen) starker mit den Arbeitnehmereinkommen korreliert als mit dem Bruttoinlands-
produkt. Gerade aufgrund der zeitlichen Verzdogerung, mit welcher sich konjunkturelle
Effekte typischerweise auf Arbeitsmarkt und Arbeitnehmereinkommen auswirken,
wird diese Differenzierung als wichtig erachtet. Ein weiterer Grund liegt darin, dass
die Arbeitnehmereinkommen im Konjunkturverlauf wesentlich stetiger verlaufen als
das Bruttoinlandsprodukt, sodass die k-Faktoren tendenziell niedriger ausfallen.

Als makro6konomischer Indikator dient jeweils derjenige, welcher den historischen

Verlauf der entsprechenden Position des Finanzhaushalts in der Vergangenheit am
besten abbilden kann. Dies wird mit einer Korrelationsanalyse gepruift.
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2.2 Outlook

Im Rahmen des Outlooks wird auf Basis der Analyse der vergangenen Entwicklung
sowie der kunftig erwarteten Entwicklung der fundamentalen Einflussfaktoren eine
Plausibilisierung der im Finanzplan angenommenen Werte vorgenommen. Im Mittel-
punkt der Analyse steht die Frage, welche Einschatzungen sich fur die konjunktur-
sensitiven Positionen des Finanzhaushalts im Finanzplan auf Basis der aktuellen
Wirtschaftsprognosen von BAKBASEL ergeben.

Neben den Annahmen zur Entwicklung der wirtschaftlichen und demographischen
Fundamentaldaten sind fur die Projektion Annahmen zu den jeweiligen Elastizitaten
der steuerlichen Bemessungsgrundlage notwendig. Dies betrifft insbesondere die
Fiskalertrage. So haben beispielsweise in den vergangenen zehn Jahren die Gewinne
der ordentlich besteuerten Unternehmen im Vergleich zum allgemeinen Wirtschafts-
verlauf gemessen am Bruttoinlandsprodukt Gberproportional zugenommen. Zur Be-
stimmung der Elastizitaten wurden verschiedene Okonometrische Schatzungen
durchgeflhrt. Dies erlaubte auch die Testung verschiedener Modellspezifikationen.

Nachfolgende Abbildung zeigt die Ergebnisse der Schatzungen fur die Einkommens-
und Vermogenssteuer natirlicher Personen. Die Abbildung enthalt die tatsachlichen
sowie die anhand 6konometrischer Schatzgleichungen ermittelten Werte - jeweils
dargestellt als Index mit Basis 2004=100. Das korrigierte Bestimmtheitsmass, ein
Gutemass fur den Erklarungsgehalt der Schéatzgleichung, betragt 0.97, d.h.
97 Prozent der Streuung der zu erklarenden Variablen kann mit der Schatzgleichung
erklart werden. Zusatzlich zeigt die grau gestrichelte Linie die Entwicklung des nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukts des Kantons Wallis. Daran ist zu erkennen, dass eine
einfache Projektion mit dem Bruttoinlandsprodukt die tatsachliche Entwicklung deut-
lich schlechter nachbildet als das Schatzmodell.

Abb. 2-2  Schatzung fiir die Einkommenssteuer natirlicher Personen
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Die Reaktion der tatsachlichen Steuerertrage auf die Wirtschaftsentwicklung hangt
auch von Anderungen im Steuersystem ab. Hierbei (iberlagern sich zwei gegensétzli-
che Effekte: Einerseits fUhrt eine Steuersatzsenkung zu einer niedrigeren Steueraus-
schopfung. Andererseits treten (meist mit zeitlicher Verzégerung) dynamische Effekte
auf, weil die Steuersatzanderungen (des eigenen oder anderer Kantone) Wanderun-
gen hervorrufen (Ansiedlungen oder Abwanderungen von naturlichen oder juristi-
schen Personen) und damit das potenzielle Steuersubstrat beeinflussen. Die Erfas-
sung dynamischer Effekte von Steuerreformen ist anhand aggregierter makro6kono-
mischer Daten nur schwer moglich, bzw. erfordert ein komplexeres Modell als im
Rahmen der vorliegenden Studie realisierbar ware.

Eine Moglichkeit, den (statischen) Effekt von Steuersatzanderungen zu isolieren, be-
steht darin, den Zusammenhang zwischen der Bemessungsgrundlage der direkten
Bundessteuer und der Wirtschaftsentwicklung zu untersuchen. Damit erhalt man in
der Regel eine etwas niedrigere Elastizitat als mit der direkten Schatzung der Steu-
erertrage, da der Progressionsverlauf weitgehend ausgeblendet wird. Wendet man
diese Elastizitaten in der Projektion an, ergeben sich folglich etwas weniger optimisti-
schere Werte. Eine noch vorsichtigere Variante stellt die Annahme einer Elastizitat
von 1 zur jeweiligen relevanten Bemessungsgrundlage (Einkommen naturlicher Per-
sonen, Bruttoinlandsprodukt, Bruttogewinne der Unternehmen, etc.) als Grundlage
fur die Projektion dar.

Insgesamt erhalt man je nach Modellspezifikation verschiedene Projektionsergebnis-
se. Diese wurden in drei Klassen eingeteilt: Basisprojektion, optimistische Variante
und pessimistische Variante. Im Ergebnis erhalt man neben einer Basisprojektion,
welche als jene mit der hdchsten Eintrittswahrscheinlichkeit betrachtet wird, eine
Abschatzung des Prognoserisikos anhand der pessimistischen und optimistischen
Variante.

Far die Einschatzung der Ertrdge aus dem interkantonalen Finanzausgleich steht ein
Prognosemodell von BAKBASEL fur den interkantonalen Finanzausgleich zur Verfu-
gung. Hierbei wurden die aktuellen Prognosen vom Juli 2014 berlcksichtigt. Aus die-
sem Modell stehen auch Informationen zur Bemessungsgrundlage der direkten Bun-
dessteuer zur Verfugung.

Hinsichtlich der Gewinnausschuttung der Nationalbank an die Kantone wurde be-
rucksichtigt, dass diese 2014 entfallt. Fur die Folgejahre wurde lediglich in einer op-
timistischen Variante eine Ausschittung unterstellt (Projektion Optimistisch II).

Far die restlichen Positionen der Ertragsseite werden einfache Projektionen auf Basis
der regionalspezifischen demographischen und wirtschaftlichen Prognosen von
BAKBASEL vorgenommen. So wurde beispielsweise bertcksichtigt, dass sich die dem
Finanzplan unterliegenden Annahmen zur Entwicklung der Zinsen oder der Teuerung
mitunter deutlich unterscheiden.

Unterschiede in der Teuerung wurden auch auf der Aufwandsseite berucksichtigt,
namentlich beim Personalaufwand sowie beim Sachaufwand. Die restlichen Auf-
wandspositionen wurden aus dem Finanzplan tbernommen.
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3 Review

3.1 k-Faktoren
Nachfolgende Tabelle zeigt die verwendeten volkswirtschaftlichen Kenngrdssen so-
wie deren jeweiliger k-Faktor fUr das Jahr 2013. Werte Uber 1 bedeuten, dass der

tatsachlich realisierte Wert unterhalb des strukturellen Trends zu liegen kam und vice
versa.

Tab. 3-1 Verwendete k-Faktoren

k-Faktor 2013

Reales Bruttoinlandsprodukt, Kanton Wallis 1.0037
Nominales Bruttoinlandsprodukt, Kanton Wallis 1.0092
Nominale Primareinkommen, Kanton Wallis 1.0098
Nominale Arbeithehmereinkommen, Kanton Wallis 1.0076
Erwerbstatige, Kanton Wallis 0.9973
Preisindex, Schweiz 1.0128

Quelle: BAKBASEL

Far die Konjunkturbereinigung der Ertrage aus dem interkantonalen Finanzausgleich
wurde das (von BAKBASEL fur die EFV und die Kantone betriebene) Berechnungsmo-
dell fur alle Kantone anstatt mit den tatsachlichen Werten mit den konjunkturberei-
nigten Werten der einzelnen Komponenten der aggregierten Steuerbemessungs-
grundlage gelost. Im Ergebnis ergeben sich fur den Kanton Wallis im Jahr 2013 ein
tieferer Ressourcenindex und eine um 12.75 Mio. CHF hdhere Ausgleichszahlung aus
dem interkantonalen Ressourcenausgleich. Das entspricht einer prozentualen Ande-
rung von 2.8 Prozent.

Auf der Aufwandseite gibt es einerseits Positionen, die positiv mit dem Konjunkturver-
lauf (oder der Teuerung) korrelieren. Hierzu gehort bspw. der Personalaufwand. Ande-
rerseits gibt es theoretisch auch Positionen, bei denen der Aufwand in rezessiven
Phasen steigt und im Boom tendenziell eher sinkt (automatische Stabilisatoren). Auf-
grund der differenzierten Vorgehensweise der Konjunkturbereinigung kann diesem
Umstand sinnvoll Rechnung getragen werden.
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3.2 Struktureller Wachstumspfad im Kanton Wallis

Nachfolgende Abbildung stellt den Verlauf des realen Bruttoinlandsprodukts im Kan-
ton Wallis zwischen 1980 und 2013 im Vergleich mit der entsprechenden konjunk-
turbereinigten Zeitreihe dar. Hierbei werden die verschiedenen Boom- und Rezessi-
onsphasen deutlich sichtbar. Am starksten waren die konjunkturellen Effekte zu Be-
ginn der 90er Jahre und Ende des vergangenen Jahrzehnts. Den starksten konjunk-
turellen Ausschlag nach unten erkennt man fir die Phase nach 2003/04.

Das strukturelle Wachstumspotenzial der Walliser Wirtschaft liegt gegenwartig bei ca.
1.7 Prozent und wird sich in den kommenden Jahren leicht abschwachen. Fur die
Periode 2015-2020 ergibt sich gemass den aktuellen Modellberechnungen von
BAKBASEL ein strukturelles Wachstumspotenzial von 1.5 Prozent. Fir die Schweiz
liegt der Wert zwischen 1.7 und 1.8 Prozent.

Abb. 3-1  Konjunkturbereinigung fiir das reale BIP, Wallis
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Quelle: EFV, BFS, BAKBASEL

Die Abbildung zeigt auch, dass die Abweichung von tatsadchlichem und strukturellem
Bruttoinlandsprodukt am Ende der Beobachtungsperiode gering ausfallt. Fur das Jahr
2013 ergibt sich gemass der MHP-gefilterten Zeitreihe ein leicht Gber dem tatsachli-
chen Verlauf liegendes wirtschaftliches Potenzial. Deutlich grossere Abweichungen
sind um die beiden Krisen zu Beginn und gegen Ende des vergangenen Jahrzehnts
auszumachen.

Im Jahr 2013 betragt der k Faktor 1.0037, d.h. der strukturelle Trend lag 0.37 Pro-
zent Uber der tatsachlich erreichten Wirtschaftsleistung. Die tatsachliche Wirtschafts-
leistung war also nicht weit von ihrem strukturellen Potenzial entfernt. Deutlicher fallt
die Abweichung bei den nominalen Primareinkommen der Haushalte, die einen k-
Faktor von 1.0098 aufweisen, d.h. die strukturellen Einkommen liegen rund
1 Prozent Uber dem tatsachlichen Wert des Jahres 2013.
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3.3 Strukturelles Defizit 2013

Nachfolgende Tabelle zeigt die wichtigsten Positionen der konjunkturbereinigten Wer-
te fur Aufwand und Ertrag im Jahr 2013. Der Aufwand fallt konjunkturbereinigt um
0.8 Prozent héher aus als in der Staatsrechnung, beim Ertrag ergibt sich eine leicht
positive Differenz von 1.2 Prozent. Die starksten Abweichungen auf der Ertragsseite
ergeben sich beim Fiskalertrag (v.a. bei der Einkommens- und Vermogenssteuer na-
tdrlicher Personen), bei den Anteilen an der direkten Bundessteuer sowie bei den
Ausgleichszahlungen im interkantonalen Ressourcenausgleich.

Das strukturelle Defizit lag auf Basis dieser Daten 2013 bei rund 39.5 Mio. CHF und
damit um rund 14 Mio. CHF tiefer als der tatsachliche Aufwandsiberschuss in der
Staatsrechnung 2013 (Strukturell). Angesichts der Unsicherheit in Bezug auf kinftige
Ertrage aus Gewinnausschuttungen der Nationalbank erachten wir es als sinnvoll,
diese bei den Ertragen zusatzlich zu korrigieren (Strukturell Il). Diese Korrektur fuhrt
dazu, dass sich fir 2013 ein strukturelles Defizit von rund 66 Mio. CHF ergibt.

Tab. 3-2 Berechnung des strukturellen Defizits

Tatséachlich Strukturell Strukturell Il
Aufwand 3'187'956 3'211'939 3'211'939
Ertrag 3'134'424 3'172'469 3'145'879
Fiskalertrag 1'176'404 1'185'915 1'185'915
hiervon
Einkommens- und Vermdgenssteuern 743'761 749'390 749'390
Ertrags- und Kapitalsteuern 140'382 141'670 141'670
Restlicher Fiskalertrag 292'261 294'854 294'854
Patente und Konzessionen 70'067 70'962 70'962
hiervon
Ausschuttung SNB 26'590 26'590 0
Einnahmeanteile ohne Zweckbindung 687'618 701'850 701'850
hiervon
Ressourcenausgleich 457'053 469'801 469'801
Anteile direkte Bundessteuer 65'631 66'165 66'165
Ergebnis -53'5632 -39'469 -66'060

Quelle: BAKBASEL
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3.4 Fazit Review

Der Review kommt zum Ergebnis, dass das strukturelle Defizit in der laufenden
Rechnung im Jahr 2013 bei 39.5 Mio. CHF lag. Das tatsachliche Ergebnis lag bei
einem Fehlbetrag von rund 53.5 Mio. CHF. Beide Werte enthalten jedoch noch die
Ertrage aus Gewinnausschittungen der SNB in H6he von rund 26.5 Mio. CHF. Ange-
sichts der Unsicherheit in Bezug auf klnftige Ertrage aus Gewinnausschuttungen der
Nationalbank halten wir es fUr sinnvoll, diese bei den strukturellen Ertragen zusatz-
lich zu korrigieren. In diesem Fall ergibt sich ein strukturelles Defizit von rund 66 Mio.
CHF.

Der Review zeigt somit auf, dass im letzten Rechnungsjahr 2013 zwar konjunkturelle
Effekte zu einer tendenziellen Verschlechterung des Ergebnisses fuhrten, der Haupt-
teil des Defizits jedoch struktureller Natur ist. Insbesondere unter Berlcksichtigung
der unsicheren kunftigen Gewinnausschuttungen der Schweizerischen Nationalbank
muss man davon ausgehen, dass es sich bei dem ungunstigen Ergebnis 2013 nicht
um ein transitorisches Defizit handelt, das sich in konjunkturell besseren Zeiten wie-
der ausgleicht.
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4 Outlook

4.1 Wirtschaftliche und demographische Rahmenbedingungen
4.1.1 Wichtige makrookonomische Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft

Die Weltwirtschaft befindet sich seit Mitte 2013 in einem Aufwartstrend, auch wenn
die globale Dynamik nach wie vor verhalten ist. Fur den weiteren Jahresverlauf geht
BAKBASEL jedoch von einer zunehmend an Schwung gewinnenden globalen Erho-
lung aus. Zwar haben sich die Wachstumserwartungen fur viele Schwellenlander
aufgrund hoher Kapitalabflisse und struktureller Probleme eingetrubt, daflr gibt sich
im Gegenzug der konjunkturelle Ausblick in den Industrielandern zunehmend freund-
licher. Der Aufschwung in den Industrielandern durfte 2014 fur eine Beschleunigung
der Weltkonjunktur sorgen.

Vor allem die USA durften 2014 dank anziehender Binnennachfrage und einer weni-
ger restriktiven Fiskalpolitik zum Wachstumsmotor der Weltwirtschaft werden. Auch
in der Eurozone ist von einer Belebung der Konjunktur auszugehen, wenngleich die
Wirtschaft der Eurozone weiterhin durch die Entschuldungsprozesse der privaten
Haushalte sowie der Banken gebremst wird. Insgesamt dirfte das globale Wirt-
schaftswachstum in den Jahren 2014 und 2015 mit 2.6 bzw. 3.1 Prozent spurbar
starker ausfallen als in den beiden Vorjahren (2013: + 2.4%, 2012: +2.5%).

Abb. 4-1  Wachstumsbeitrage des globalen BIP
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Anmerkung: Wachstumsbeitrage in %-Punkten, reales BIP-Wachstum in %. Stand: August 2014
Quelle: BAKBASEL

Die Wahrscheinlichkeit fur das Eintreffen unserer Basisprognose beziffern wir auf
etwa 50 Prozent. Es bestehen somit nach wie vor ernstzunehmende Konjunkturrisi-
ken, welche zu einer von unserem Basisszenario abweichenden Entwicklung fuhren
kénnten. Dabei dominieren die negativen Risiken. Setzt sich die Erholung der Euro-
zone wider Erwarten nicht fort, drohen sich selbst verstarkende deflationdre Tenden-
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zen. Die politischen Spannungen zwischen Russland und dem Westen aufgrund der
Krise in der Ukraine stellen einen weiteren Unsicherheitsfaktor dar. Auch die gegen-
wartigen Probleme im chinesischen Schattenbankensystem sowie die insgesamt
nachlassende Finanzstabilitat vieler Schwellenléander bieten Anlass zur Sorge.

Schweizer Wirtschaft

Im vergangenen Jahr expandierte die Schweizer Volkswirtschaft trotz der schwierigen
aussenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen mit einer Rate von 2.0 Prozent. Hierbei
kam es im Schlussquartal zu einer Abschwachung der Wachstumsdynamik, welche
vor allem auf eine schwache Entwicklung der Guterexporten zurlckging. Demgegen-
uber konnte die Binnenwirtschaft ihren Aufwartskurs beschleunigen. Zudem zogen
die bislang verhaltenen Ausristungsinvestitionen an.

Die jungsten Konjunkturindikatoren deuten auf einen guten Jahresauftakt 2014 hin,
und auch der Ausblick fur das Gesamtjahr 2014 und das kommende Jahr fallt grund-
satzlich positiv aus: Neben dem weiterhin robusten privaten Konsum sind vor allem
vom Aussenhandel zunehmend starkere Impulse zu erwarten. In der fur die Schweiz
besonders wichtigen Eurozone hat sich die Lage zuletzt sogar etwas besser entwik-
kelt als bisher erwartet. Mit der anziehenden Exportnachfrage durfte die Investitions-
bereitschaft der Unternehmen spurbar zunehmen, wenngleich der Investitionsauf-
schwung durch die Planungsunsicherheit aufgrund der Masseneinwanderungsinitia-
tive leicht gebremst wird. Auch die Schweizer Bauinvestitionen durften die erhdhte
Unsicherheit zu splren bekommen. Da zudem angesichts der Zweitwohnungsinitiati-
ve mit sinkenden Wohnbauinvestitionen im Alpenraum zu rechnen ist, gehen wir von
einer Wachstumsdelle bei den Bauinvestitionen in den Jahren 2014 und 2015 aus.

Zusammenfassend rechnet BAKBASEL fur das Schweizer Bruttoinlandsprodukt in
den Jahren 2014 und 2015 trotz der erhdhten Unsicherheiten mit gegenliber 2013
stabilen und sogar leicht beschleunigten Wachstumsraten von 2.0 respektive 2.3
Prozent.

Abb. 4-2  Wachstumsbeitrage der Verwendungsseite des realen BIP der Schweiz
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Anmerkung: Wachstumsbeitrage in %-Punkten, reales BIP-Wachstum in %. Stand: August 2014
Quelle: BAKBASEL

20 BAKBASEL



Evaluation des Finanzhaushalts des Kantons Wallis

Monetares Umfeld

Zinsen

Die Politik der SNB bleibt unserer Einschatzung nach bis Ende 2015 sehr expansiv
ausgerichtet. Hierbei ist insbesondere das internationale Zinsumfeld zu bedenken,
welches die Handlungsoptionen der SNB limitiert: So wird die im Prognosezeitraum
erwartete Belebung der Industrielander angesichts der weiterhin schwachen interna-
tionalen Arbeitsmarkte nicht ausreichen, um die grossen internationalen Notenban-
ken von ihrer Niedrigzinspolitik abriacken zu lassen. Im Falle der EZB ist in den nach-
sten Monaten aufgrund der gegenwartigen Deflationsgefahren in der Eurozone sogar
eine etwas expansivere Geldpolitik zu erwarten.

Mit der weltweit reichlich vorhandenen Liquiditat, der immer noch hohen Unsicher-
heit auf den Finanzméarkten und mangelnden Anlagealternativen konnte eine vorzei-
tige Zinswende in der Schweiz den Aufwertungsdruck auf den Schweizer Franken
wieder kraftig erhdhen. Zudem verflugt die SNB angesichts der niedrigen Inflation
Uber Spielraum, um weiterhin eine expansive Geldpolitik zu verfolgen. Auch mehren
sich auf dem Immobilienmarkt die Zeichen fur eine allmahliche Beruhigung der
Preisentwicklung. Mit einem ersten Zinsschritt ist daher nach Einschatzung von BAK-
BASEL nicht vor dem zweiten Halbjahr 2015 zu rechnen. Zudem durfte die SNB den
Mindestkurs zum Euro im Prognosezeitraum weiterhin aufrechterhalten.

Teuerung

Die Konsumentenpreise haben im letzten halben Jahr stagniert. Trotz des guten Kon-
junkturausblicks durfte der allgemeine Inflationsdruck im Prognosezeitraum weiter-
hin niedrig bleiben. Der Inflationsdruck wird zum einen durch die erst allmahlich ihre
Normalauslastung erreichenden industriellen Kapazitaten gebremst. Zum anderen ist
auf dem Schweizer Arbeitsmarkt nicht mit einer Uberhitzung Zu rechnen, wozu auch
der vorerst noch unlimitierte Zugriff auf das auslandische Arbeitskraftepotenzial bei-
tragt. Zudem gibt es keine Ansatzpunkte fur eine deutliche Erhdhung der importierten
Teuerung. Nach Einschatzung von BAKBASEL durften die Konsumentenpreise im Jahr
2014 um 0.2 Prozent zulegen; im Folgejahr ist mit einem Anstieg um 0.9 Prozent zu
rechnen und in den Jahren 2016 und 2017 um je 1.6 Prozent.

Tab.4-1  Zinsséatze und Teuerung

2014 2015 2016 2017

3-Monats-CHF-Libor Zinssatz (kfr. Zinsen) 0.05 0.2 0.78 1.97
Rendite eidgendssische Obligationen (Ifr. Zinsen) 1.11 1.71 2.28 271
Konsumentenpreise (Index, Dez. 2010 = 100) 99.2 101.1 101.7 103.3
%-Zuwachs gg. Vorjahresperiode 0.2% 0.9% 1.6% 1.6%

Anmerkung: Veranderung in % p.a. Stand: August 2014
Quelle: BAKBASEL
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4.1.2 Regionalwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Konjunkturausblick 2014

Die regionale Wirtschaft des Kantons Wallis durfte sich im laufenden Jahr mit einer
leicht verringerten Dynamik im Vergleich zum Vorjahr entwickeln. Lag das Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts 2013 mit 1.7 Prozent bereits deutlich hinter dem Schwei-
zer Durchschnitt von 2.0 Prozent, erfolgt 2014 mit einer Zunahme von 1.5 Prozent
wohl eine weitere Distanzierung vom Gesamtschweizer Mittel des BIP-Wachstums
(CH: 2.0%).

Abb. 4-3  Zunahme des regionalen Bruttoinlandsproduktes 2014
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Anmerkung: real, Veranderung gegentiber Vorjahr in %. Stand: August 2014
Quelle: BAKBASEL

Der Kanton Wallis durfte damit deutlich unterhalb der weiteren Kantone der Roman-
die wachsen - mit Ausnahme des Kantons Neuenburg (+1.6%), welcher sich beinahe
im Gleichschritt mit dem Wallis bewegt. Hierflr zeichnen sich mehrere Faktoren ver-
antwortlich, bspw. die unterschiedliche Ausrichtung der kan