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Ubersicht Auch in der Schweiz wurde die Konjunktur 2012 durch das schwichere welt-
wirtschaftliche Umfeld gebremst, und die Arbeitslosigkeit nimmt leicht zu.
Das BIP-Wachstum blieb indes noch klar im positiven Bereich. Die kurzfristi-
gen Konjunkturaussichten fiir die kommenden Monate sind durchzogen,
Anzeichen fiir eine ausgeprégtere Verschlechterung aber nicht auszumachen.

Weltwirtschaftliche und monetire Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft Die fragile weltwirtschaftliche Erholung geriet 2012 einmal mehr ins Stocken.
Die schlechte Wirtschafts- und Finanzlage im Euro-Raum strahlte vermehrt auf
andere Weltregionen aus.

Seite

Monetires Umfeld Die Herbstmonate waren an den internationalen Finanzmirkten durch eine
zumindest vorldufige Beruhigung im Falle der Staatsschuldenkrise im Euro-
raum geprégt. Die Geldpolitik bleibt international wie in der Schweiz expansiv.
Der Franken verharrte nahe an der Kursuntergrenze von 1,20 CHF/EUR.

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Bruttoinlandprodukt Das reale Bruttoinlandprodukt der Schweiz hat im 3. Quartal 2012 gegeniiber
dem Vorquartal um 0,6% zugenommen; im Vergleich mit dem entspre-
chenden Vorjahresquartal resultierte eine verlangsamte Zunahme um 1,4%.

10

Produktion Produktionsseitig verzeichneten im 3. Quartal die meisten Wirtschaftsbereiche
eine steigende Wertschopfung. Bemerkenswert war die Erholung in der Indust-
rie, die vor allem durch den Pharmabereich getragen wurde.

11

Verwendung Im 3. Quartal 2012 trugen vor allem der 6ffentliche Konsum sowie erstmalig
wieder der Aussenhandel mit Waren zum Wachstum bei. Auch die Bauinvesti-
tionen stiegen, wogegen die Ausriistungsinvestitionen erneut abnahmen.

13

Arbeitsmarkt Die Beschiftigung nahm im 3. Quartal weiter zu, jedoch deuten jiingste Um-
fragen vermehrt auf eine nachlassende Einstellungsneigung bei vielen Firmen.
Die leichte Zunahme der Arbeitslosigkeit setzte sich im Herbst fort.

25

Preise Die Konsumteuerung in der Schweiz bleibt negativ und hat sich in den letzten
Monaten erneut wieder abgeschwicht. Im November 2012 betrug der Preis-
riickgang im Vergleich zum Vorjahr -0,4%.

Konjunkturprognose

Rahmenbedingungen Der Euroraum diirfte nach 2012 auch 2013 nochmals einen Wirtschaftsriick-
gang erleiden und sich erst 2014 zu erholen beginnen. Von den aussereuropii-
schen Regionen sind mehrheitlich moderat positive Impulse zu erwarten.

28

29

Prognose Schweiz Die Expertengruppe des Bundes behilt ihre bisherige Einschidtzung bei, dass
fiir 2013 mit einem moderaten BIP-Wachstum (+1,3%) zu rechnen ist, welches
sich 2014 festigen diirfte (+2%).

30

Risiken Weiterhin sind die internationalen Konjunkturaussichten mit einigen Unsicher-
heiten behaftet. Die Schuldenkrise im Euroraum hat sich zwar entspannt, ist
jedoch noch nicht bewiltigt. Ein weiteres Risiko betrifft die unklare Budgetsi-
tuation in den USA (,,fiscal cliff*).
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Weltkonjunktur

Die fragile weltwirtschaftliche Erholung geriet 2012 einmal mehr ins Stocken. Die
schlechte Wirtschafts- und Finanzlage im Euro-Raum strahlte vermehrt auf andere
Weltregionen aus. Zum Jahresende sind indes neben nach wie vor viel Schatten
immerhin auch wieder erste Lichtblicke auszumachen.

So haben in der Euro-Schuldenkrise die Massnahmen der EZB zumindest voriiberge-
hend fiir Entspannung an den Finanzmirkten gesorgt und ein Zeitfenster geschaffen,
um glaubwiirdige fiskalische und strukturelle Reformen aufzugleisen. Trotz dieser
positiven Tendenzen bleiben allerdings die Konjunkturaussichten vorerst noch #us-
serst gedampft. Der Euroraum als Ganzes diirfte nach 2012 auch 2013 nochmals einen
Wirtschaftsriickgang erleiden und sich erst 2014 zu erholen beginnen, dies bei weiter-
hin grossen Linderunterschieden.

Von den aussereuropdischen Wirtschaftsriumen sind mehrheitlich moderat positive
Impulse fiir die Weltwirtschaft zu erwarten. Fiir die USA wird allgemein mit einer
Fortsetzung der (verhaltenen) Wirtschaftserholung gerechnet. Die wachstumsstarken
Schwellenldnder in Asien und anderen Weltregionen, in denen sich die Wachstumsra-
ten 2012 ebenfalls merklich verlangsamten, diirften ihre Schwichephase bald wieder
tiberwinden konnen. In China etwa deuten die jiingsten Indikatoren darauf hin, dass
die Talsohle erreicht ist und die Wirtschaft wieder festeren Tritt zu fassen beginnt.

Schweizer Wirtschaft

Die schweizerische Konjunktur wurde 2012 durch das ungiinstige aussenwirtschaftli-
che Wirtschafts- und Wihrungsumfeld zwar gebremst, jedoch nicht zum Erliegen
gebracht. Nach wechselhaftem Quartalsverlauf (negatives 2. Quartal, starkes 3.
Quartal) rechnet die Expertengruppe fiir das Gesamtjahr 2012 mit einem Wirtschafts-
wachstum von 1%. Dies ist weniger als in den vorangegangenen Jahren (2010 wuchs
die Wirtschaft um 3%, 2011 trotz einsetzender Abkiihlung noch um 1,9%), aber
deutlich entfernt von einer Rezession, wie sie viele Euro-Lander verzeichnen.

Die kurzfristigen Konjunkturaussichten fiir die kommenden Monate sind durchzogen,
Anzeichen fiir eine krisenhafte Verschlechterung aber nach wie vor nicht auszu-
machen. Vorausgesetzt, dass die Schuldenkrise im Euroraum unter Kontrolle bleibt
und die Weltwirtschaft allmidhlich festeren Tritt fasst, diirfte der schweizerische
Konjunkturmotor in den néchsten beiden Jahren zusehends wieder an Fahrt gewinnen.
Fiir das Jahr 2013 rechnet die Expertengruppe mit einem moderaten BIP-Wachstum
von 1,3%. Da der wirtschaftliche Aufschwung sukzessive an Kraft gewinnen diirfte,
wird fiir 2014 ein stirkeres Wachstum von 2% erwartet.

Die Aussichten fiir den Arbeitsmarkt haben sich etwas eingetriibt. Zwar nahm die
Beschiftigung bis zum Herbst noch deutlich zu, jedoch deuten jiingste Umfragen
vermehrt auf eine nachlassende Einstellungsneigung bei vielen Firmen sowohl in der
Industrie als auch im Dienstleistungssektor hin. Der leichte Anstieg der Arbeitslosig-
keit, der Anfang 2012 einsetzte, diirfte sich 2013 noch weiter fortsetzen und 2014
ausklingen. Im Jahresdurchschnitt rechnet die Expertengruppe mit Arbeitslosenquoten
von 2,9% fiir 2012 sowie jeweils 3,3% fiir 2013 und 2014.

Risiken

Weiterhin sind die internationalen Konjunkturaussichten mit einigen Unsicherheiten
behaftet. Nicht auszuschliessen ist, dass in den Euro-Krisenlindern angesichts der
schlechten Wirtschaftslage und sozialer Spannungen die Strukturreformen langsamer
vorankommen als erhofft und die Verunsicherung an den Finanzmérkten zuriickkehrt.
Ein weiteres Risiko betrifft die unklare Budgetsituation in den USA: Das Scheitern
einer Kompromisslosung (,.fiscal cliff*) wiirde — durch automatisch in Kraft tretende
Ausgabenkiirzungen und Steuererhohungen — einen negativen Effekt auf das BIP-
Wachstum der USA haben und je nach Ausmass auf die Weltwirtschaft ausstrahlen.

Neben diesen negativen Risiken gibt es jedoch auch Aufwirtspotenzial fiir die inter-
nationale Konjunktur. So mehren sich in jiingster Zeit die Anzeichen, dass amerikani-
sche Unternehmen Investitionen aufschieben, bis Klarheit beziiglich den Budgetbe-
schliissen besteht. Ein Uberwinden der US-Budgetproblematik, aber auch eine anhal-
tende Beruhigung im Euroraum, konnte somit zu Nachholeffekten bei den Investitio-
nen fiihren und die internationale Konjunktur stirken.
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Weltwirtschaft

Fiinf Jahre nach Ausbruch
der Finanzkrise immer noch
nicht gefestigt

Fragile weltwirtschaftliche
Erholung 2012 einmal mehr
ins Stocken geraten

Euroraum weiterhin in der
Rezession...

... bei grosser Spannbreite
nach Lindern

Die Weltwirtschaft hat auch gut fiinf Jahre nach Ausbruch der globalen Finanzkrise,
die im Sommer 2007 auf dem amerikanischen Subprime-Hypothekenmarkt ihren
Anfang genommen hatte, noch immer keinen festen Tritt gefasst. Einmal mehr besta-
tigt sich die historische Erfahrung, dass wirtschaftliche Erholungsprozesse nach
Finanzkrisen oftmals nur schleppend vorankommen, weil die Korrektur der vorange-
gangen Verschuldungs-Ungleichgewichte langwierig und schmerzhaft ist.

Im Verlauf von 2012 geriet die internationale Konjunktur einmal mehr ins Stocken.
Die schlechte Wirtschafts- und Finanzlage im Euro-Raum strahlte iiber die Kanéle des
Welthandels und der Finanzmirkte auch auf andere Weltregionen aus. Besonders
stark abgeschwicht hat sich in den letzten Quartalen die Konjunktur in Japan. Aber
auch viele bislang wachstumsstarke Schwellenldnder haben 2012 merklich an
Schwung verloren. Demgegeniiber konnte sich die (verhaltene) Erholung in den USA
behaupten (Abbildung 1).

Abbildung 1: Bruttoinlandprodukt
Index, real, 2000 = 100, saisonbereinigte Werte
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Im Euroraum hat sich die Rezession auch in der zweiten Jahreshilfte 2012 fortgesetzt.
Im 3. Quartal schrumpfte das reale BIP des Euroraums um 0,1% im Vergleich zum
Vorquartal, nachdem im 2. Quartal ein Riickgang um -0,2% resultiert hatte. Eine
Wende zum Besseren zeichnet sich kurzfristig nicht ab. Die jiingsten Konjunkturum-
fragen fiir November zeigen bestenfalls eine Stabilisierung der Unternehmenserwar-
tungen auf tiefem Niveau (Abbildung 2). Die seit eineinhalb Jahren anhaltende
Konjunkturschwiche schlédgt spiirbar auf den Arbeitsmarkt durch; die Arbeitslosen-
quote des Euroraums ist seit Mitte 2011 kontinuierlich von 10% auf einen histori-
schen Hochststand von 11,7% im Oktober 2012 gestiegen (Abbildung 3).

Nach wie vor ist die Entwicklung zwischen den verschiedenen Léndern sehr hetero-
gen. Wihrend sich die Siidldnder (Italien, Spanien, Portugal, Griechenland) in einer
tiefen Wirtschaftskrise mit gravierenden sozialen Auswirkungen befinden, verzeich-
nen die strukturell besser positionierten Linder, in denen es keine Ubertreibungen am
Immobilienmarkt gab und die Haushalte und Unternehmen nicht iiberméfig verschul-
det sind, bislang ,,nur eine Konjunkturdelle bei immer noch positivem Wirtschafts-
wachstum, z.B. Deutschland voraussichtlich +1% fiir 2012.

Die ambitiosen finanzpolitischen Konsolidierungsanstrengungen, die etwa in Spanien
bzw. Italien 2012 ein Ausmass von rund 6% bzw. 3% des BIP erreichten, belasten die
Konjunktur zumindest kurzfristig sehr stark. Sowohl die OECD als auch der IWF
kommen auf Basis empirischer Analysen zur Einschidtzung, dass die Bremseffekte der
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Euro-Siidlander im
Schraubstock von restrikti-
ver Fiskalpolitik und sin-
kender privater Nachfrage

Euro-Schuldenkrise
entspannt, aber noch nicht
bewiltigt

USA: Wirtschaftserholung
weiter vorangekommen

,Fiscal cliff* sorgt fiir
Verunsicherung, sollte aber
umschifft werden kdnnen

Weltwirtschaftliche und monetire Rahmenbedingungen

Fiskalkonsolidierung auf die Konjunktur in den letzten Jahren sogar eher noch stirker
waren als aus der Vergangenheit gewohnt. Dies wird erstens dadurch erklirt, dass im
Euroraum viele Liander zugleich (synchron) konsolidieren. Zweitens kommt hinzu,
dass in den betroffenen Lindern auch die privatwirtschaftlichen Sektoren vielfach
unter Anpassungsdruck stehen, ihre Konsum- und Investitionsausgaben zuriickfahren
und daher die wegfallenden 6ffentlichen Impulse nicht kompensieren konnen.

Abbildung 2: Einkaufsmanagerindizes fiir die Industrie
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Immerhin hat sich in der Euro-Schuldenkrise das diistere Bild in den letzten Monaten
etwas aufgehellt. Zu erwihnen sind dabei die folgenden Aspekte:

e Die Anfang September angekiindigten Massnahmen der Européischen Zent-
ralbank (Bereitschaft zum unlimitierten Ankauf von Staatsanleihen der Peri-
pherieldnder) haben an den Finanzmirkten zumindest voriibergehend fiir
Entspannung gesorgt.

e Die EZB-Massnahmen 16sen die Krise zwar nicht, schaffen aber ein Zeit-
fenster, um glaubwiirdige fiskalische und strukturelle Reformen in den Kri-
senldndern aufzugleisen.

®  Zu den Lichtblicken gehort auch, dass den Euro-Siidldndern von verschiede-
ner Seite (u.a. der OECD) deutliche Fortschritte bei den Strukturreformen
und der Verbesserung ihrer Konkurrenzfihigkeit attestiert werden.

Allerdings diirften die bisher erreichten Anpassungen etwa bei den aussenwirtschaftli-
chen Ungleichgewichten innerhalb des Euroraums teilweise auch eine Folge der Krise
sein (z.B. dimpft die riickldufige Inlandnachfrage in den Krisenlindern die Importe),
und es bleibt abzuwarten, ob die Anpassungsprozesse auch bei wieder besserer
Konjunktur anhalten oder sich wieder umkehren. Auf jeden Fall ist die Schuldenkrise
noch keineswegs bewiltigt.

Im Unterschied zur EU konnte sich die konjunkturelle Erholung in den USA im
Verlauf von 2012 behaupten, auch wenn das Wachstumstempo mit rund 2% weiterhin
verhalten ausfiel. Am Immobilienmarkt und in der Bauwirtschaft hat nach jahrelanger
Krise eine leichte Erholung eingesetzt. Die hohe Arbeitslosigkeit sinkt langsam; im
Herbst 2012 sank die US-Arbeitslosenquote erstmals wieder unter 8% (Abbildung 3).

Das grosste kurzfristige Risiko fiir die US-Konjunktur ist hausgemacht und liegt in
der Finanzpolitik: Zum Jahresende 2012 laufen viele Stimulierungsmassnahmen der
vergangenen Jahre aus (u.a. befristete Steuererleichterungen, Kiirzung der Sozialver-
sicherungsbeitrige, ausgedehnter Anspruch auf Arbeitslosengelder). Bei einem
Auslaufen aller Massnahmen sowie zusitzlicher Budgetkiirzungen wiirde sich das
Defizit im Staatshaushalt 2013 um rund 4% des BIP verringern. Eine derart abrupte
Konsolidierung (sogenanntes “fiscal cliff*) wiirde nach Ansicht vieler Experten (u.a.

4  Staatssekretariat fiir Wirtschaft, Direktion fiir Wirtschaftspolitik — Konjunkturtendenzen Winter 2012/2013



Konjunkturelle Riickschli-
ge in Japan

Verlangsamte Dynamik in
vielen Schwellenléindern
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OECD, IWF) die US-Wirtschaft in eine Rezession zuriickfallen lassen. Die unklare
fiskalpolitische Situation sorgt offenbar fiir eine gewisse Verunsicherung in der
Wirtschaft; so fiel der Einkaufsmanagerindex fiir die Industrie im November unerwar-
tet stark auf den tiefsten Stand seit Juli 2009 (Abbildung 2). Trotz der gegenwértigen
Streitigkeiten zwischen den politischen Polen gilt ein Budgetkompromiss aber nach
wie vor als relativ wahrscheinlich, so dass die — langerfristig unausweichliche —
finanzpolitische Konsolidierung behutsamer und somit konjunkturvertriglicher
vonstatten gehen diirfte.

Abbildung 3: Arbeitslosigkeit
Arbeitslosenquoten in %, saisonbereinigte Werte
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Uber Erwarten stark abgekiihlt hat sich die Konjunktur in den vergangenen Quartalen
in Japan. Nachdem die japanische Wirtschaft im Friihjahr 2012 im Zuge der Tsunami-
Wiederaufbauarbeiten noch kriftig gewachsen war, wurde die Entwicklung seither
immer stirker durch negative Einfliisse von den Exporten gebremst, die unter der
Kombination aus abgeschwichter Weltnachfrage und starkem Yen leiden. Hinzu kam
in den letzten Monaten noch der politische Zwist mit China iiber Inseln im Ostchine-
sischen Meer, welcher zu einem voriibergehenden Boykott japanischer Produkte
durch China fiihrte. Im 3. Quartal schrumpfte die Wirtschaft gegentiber dem Vorquar-
tal um 0,9%, und auch fiir das Schlussquartal sind die Erwartungen tief. Allerdings
wird allgemein nicht von einer lingeren Rezession ausgegangen, sondern die Wirt-
schaft sollte 2013 langsam wieder auf einen Erholungspfad einschwenken. Wahr-
scheinlich ist, dass von der neu gewihlten Regierung wieder umfangreiche Konjunk-
turprogramme lanciert werden. Diese stiitzen einerseits zwar die konjunkturelle
Entwicklung, treiben anderseits jedoch die ohnehin hohe Staatsverschuldung (210%
des BIP) weiter nach oben.

In vielen Schwellenldndern verlor die wirtschaftliche Dynamik im Verlauf von 2012
ebenfalls spiirbar an Dynamik. Nachdem die Probleme des Euroraums zunéchst vor
allem auf die ost- und zentraleuropdischen Staaten ausgestrahlt hatten, wurden ver-
mehrt auch aufstrebende Volkswirtschaften in Asien und Lateinamerika von der
nachlassenden Nachfrage aus dem Euro-Raum erfasst. Einbussen beim Export erkla-
ren den Wachstumsriickgang in vielen Emerging Markets aber nur teilweise. Nach
Einschitzung der OECD konnten diverse Linder mit einem nachlassenden Trend-
wachstum konfrontiert sein; z.B. werden fiir China das beschrinkte Arbeitsangebot
infolge der demografischen Alterung, aber auch der Investitionsiiberhang der letzten
Jahre, angefiihrt. Die derzeitige konjunkturelle Abschwichung diirfte in den meisten
Schwellenldndern jedoch begrenzt bleiben, nicht zuletzt dank grosserer Spielrdume in
der Geld- und Fiskalpolitik. So gibt es etwa aus China bereits wieder vermehrte
Signale fiir eine einsetzende Belebung.
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Erdol- und sonstige
Rohwarenpreise in ruhigen
Bahnen

Moderate Inflation

Weltwirtschaftliche und monetire Rahmenbedingungen

Die Entwicklung der Erdolpreise verlief nach ausgepridgten Ausschldgen in der ersten
Jahreshilfte in den letzten Monaten in ruhigen Bahnen. Der Preis fiir Nordsee-Brent
pendelte um 110 US-Dollar. Da die Angebot/Nachfrage-Konstellation am Olmarkt
derzeit als relativ entspannt angesehen wird, zeichnen sich vorerst auch keine nen-
nenswerten Preisanstiege ab. Solche wiren erst wieder bei deutlich anziehender
Weltkonjunktur zu erwarten. Auch die iibrigen Rohwarenkategorien wie Industrieme-
talle und Agrarrohstoffe zeigten in den letzten Monaten wenig Bewegung, wobei
insbesondere die Nachfrage nach Industriemetallen nach wie vor durch die verhaltene
internationale Konjunktur gedampft wird.

Abbildung 4: Rohstoffpreisentwicklung
Preise (in US-Dollar) fiir verschiedene Kategorien, 2000 = 100
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Abbildung 5: Inflationsentwicklung
Konsumteuerung, Verdnderungsraten in % gegeniiber dem Vorjahr
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Mit nachlassenden Teuerungseinfliissen von den Rohwarenmirkten (nach oben wie
nach unten) verlduft nunmehr auch die Inflationsentwicklung in den meisten Lindern
in ruhigen Bahnen (Abbildung 5). In den USA wie im Euroraum betrug die Konsum-
teuerung in den Herbstmonaten jeweils gut 2% (im Vergleich zum Vorjahresmonat),
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in einzelnen Lindern wie Japan und der Schweiz lagen die Teuerungsraten weiterhin
im negativen Bereich. Solange sich kein gefestigter internationaler Konjunkturauf-
schwung einstellt, erscheinen die Inflationsgefahren trotz der vielfach extrem expan-
siven Geldpolitik weiterhin eher gering.

Monetiires Umfeld Die Herbstmonate waren an den internationalen Finanzmérkten durch eine zumindest
vorldufige Beruhigung im Falle der Staatsschuldenkrise im Euroraum geprigt. Die
Geldpolitik bleibt international wie in der Schweiz expansiv. Der Franken verharrte in
den letzten Monaten weiterhin nahe an der offiziellen Kursuntergrenze von 1,20
CHF/EUR.

Expansive Geldpolitik Alle wichtigen Zentralbanken behielten ihre expansive Geldpolitik unveréndert bei
(Abbildung 6). Die EZB hatte letztmals im Juli ihren Leitzins um 0,25% auf das
historische Tief von 0,75% gesenkt. In den USA und in Japan beliessen die Zentral-
banken die Leitzinsen wiederum auf dem seit 2009 herrschenden Stand. Auch das
Zielband der SNB fiir den Dreimonats-Libor liegt weiterhin bei 0%-0,25%.

Abbildung 6: Geldpolitische Leitzinsen
in %, Wochenwerte
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Kapital- und Aktienmarkte An den Kapitalmirkten hat sich die Lage in Bezug auf die Staatsschuldenkrise wih-
rend den letzten Monaten etwas beruhigt. Insbesondere fielen die Renditen auf 10-
jéhrige italienische Staatsanleihen deutlich unter die 5% Marke und damit auf den
tiefsten Stand seit Mitte 2011. Im Falle Irlands zeichnet sich schon seit lingerem eine
deutliche Entpannung ab; dort notieren die Renditen gegenwirtig auf dem tiefsten
Stand seit Mitte 2010. Eine wesentliche Rolle fiir diese Verbesserung diirfte spielen,
dass die irische Wirtschaft im Gegensatz zu den Euro-Siidldndern die Talsohle bereits
durchschritten hat und sich zu erholen beginnt. In Spanien und Portugal hingegen
werden von den Mirkten noch deutlich hohere Renditen gefordert (rund 6% bzw 8%).
Im Fall von Schuldnerlindern mit starken Bonitidtsnoten wie Deutschland, Frankreich,
den USA oder der Schweiz verharren die Renditen auf 10-jahrigen Staatsanleihen seit
mehreren Monaten auf ihren tiefen Stinden.

Die derzeitige Entspannung der Lage lisst sich auch an den CDS'-Priimien ablesen.
Im Falle vieler europdischer Linder liegen diese wieder auf den Niveaus von 2010,
teilweise gar auf den Niveaus, welche vor Ausbruch der europdischen Schuldenkrise
vorherrschend waren. Weiterhin bemerkenswert ist der Riickgang in Irland, wo die
CDS-Preise mittlerweile deutlich unter jenen von Italien notieren.

! Credit Default Swap: Versicherung gegeniiber Zahlungsausfalls eines Schuldners.
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Abbildung 7: Renditen fiir langfristige Staatsanleihen (zehn Jahre)
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Abbildung 8: Aktienmiirkte
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Wechselkurse Der Schweizer Franken bewegt sich nach wie vor sehr eng an der offiziellen Kursun-
tergrenze zum Euro von 1,20 CHF/EUR. Zwar hat sich der Franken gegeniiber dem
Euro fiir kurze Zeit leicht abgewertet, kam aber kaum iiber die Marke von 1,21
CHF/EUR hinaus. Immerhin diirfte diese Entwicklung die SNB bei der Verteidigung
der Kursuntergrenze entlastet haben. Zum US-Dollar bewegte sich der Franken seit
Mitte September seitwirts. Gegeniiber dem japanischen Yen hat sich der Franken
hingegen seit August wieder deutlich aufgewertet.
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Weltwirtschaftliche und monetire Rahmenbedingungen

Abbildung 9: Nominaler Wechselkurs
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Quelle: SNB
Handelsgewichtete reale Der handelsgewichtete, reale Wechselkursindex des Frankens hat sich dank der Euro-
Wechselkurse Untergrenze gegeniiber den Hochststinden von August 2011 wieder zuriickgebildet,

er liegt aber nach wie vor auf einem im langfristigen Vergleich sehr hohen Niveau
(Abbildung 10). Fiir viele Schweizer Exporteure stellt dies somit noch immer eine
grosse Herausforderung dar. Besonders gegeniiber dem Euro ist der Franken auch in
realer Betrachtung ausgesprochen stark. Lingerfristig konnten die tieferen Inflations-
raten in der Schweiz jedoch dafiir sorgen, dass sich der reale Frankenkurs tendenziell
abwertet (bei gegebenem nominalen Wechselkurs); allerdings ist dies ein Prozess iiber
mehrere Jahre. Hingegen hat sich das Wechselkursproblem gegeniiber dem US-Dollar
sowie den asiatischen Wihrungen merklich entschirft, weil sich der Franken im Zuge
der Euro-Untergrenze gegeniiber diesen Wihrungen im Gleichklang mit der Euro-
schwiche abgewertet hat. So ist der reale Wechselkurs des Frankens zum US-Dollar
wieder auf den Stand von Anfang 2010 gesunken, gegeniiber den asiatischen Wih-
rungen sogar darunter.

Abbildung 10: Handelsgewichteter realer Wechselkurs
Monatsdurchschnittswerte (Jahresdurchschnitt 1999=100)
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Quelle: OECD
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Bruttoinlandprodukt
Anstieg im 3. Quartal

Robuster Konsum sowie
sich erholender Aussenhan-
del im 3. Quartal 2012

Bilanz 2012: Konjunktur
gebremst, aber nicht zum
Erliegen gekommen

Gegeniiber dem Vorquartal hat das reale Bruttoinlandprodukt (BIP) der Schweiz im 3.
Quartal um 0,6% zugenommen (Abbildung 11). Im Vergleich zum entsprechendem
Vorjahresquartal wuchs die Schweizerische Volkswirtschaft um 1,4%.

Im 3. Quartal 2012 trugen vor allem der offentliche Konsum sowie, nach einigen
schwachen Quartalen, erstmalig wieder der Aussenhandel mit Waren zum Wachstum
bei. Der Anstieg der Warenexporte (ohne Wertsachen) war mit +2,3% (gegeniiber
dem Vorquartal) relativ hoch, und die steigenden Importe weisen zusétzlich auf eine
robuste Inlandnachfrage hin. Dies fiihrt zu einer im internationalen Vergleich positi-
ven Entwicklung des Bruttoinlandproduktes im laufenden Quartal. Getrieben durch
die starken Exporte trug insbesondere die Pharmabranche zu einer positiven Entwick-
lung der Wertschopfung in der Industrie bei. Zudem erhohte sich die Wertschépfung
im Bereich der Finanz- und Versicherungsdienstleistungen im Vergleich zum Vor-
quartal.

Abbildung 11: Schweiz, reales Bruttoinlandprodukt

Veridnderungsraten zum Vorquartal und Niveau, saisonbereinigte Werte
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Quelle: SECO

Die weiterhin trilbben Erwartungen der Konsumenten betreffend der kiinftigen Wirt-
schafts- und Arbeitsmarktentwicklung® sowie eine anhaltende rezessive Tendenz in
den Volkswirtschaften der Handelspartner konnten sich negativ auf das Bruttoinland-
produkt der Schweiz auswirken. Ersteres konnte zu einer Abschwichung des Kon-
sums fiithren, wihrend bei letzterem ein negativer Effekt auf die Entwicklung der
Exporte zu erwarten ist. Deshalb muss fiir das letzte Quartal mit einer konjunkturellen
Verlangsamung in der Schweiz gerechnet werden.

Bilanziert man das zu Ende gehende Jahr, lédsst sich feststellen, dass auch in der
Schweiz die Konjunktur 2012 durch das ungiinstige aussenwirtschaftliche Wirt-
schafts- und Wihrungsumfeld Umfeld zwar gebremst, jedoch nicht zum Erliegen
gebracht wurde. Nach wechselhaftem Quartalsverlauf (schwaches 2. Quartal, starkes
3. Quartal) zeichnet sich fiir das Gesamtjahr 2012 ein Wirtschaftswachstum von
gegen 1% ab. Dies ist zwar weniger als in den vorangegangenen Jahren (2010 wuchs
die Wirtschaft um 3%, 2011 trotz einsetzender Abkiihlung noch um knapp 2%), aber
deutlich entfernt von einer Rezession, wie sie viele Euro-Lander verzeichnen.

? Pressemitteilung zur Konsumentenstimmung: http://www.seco.admin.ch/themen/00374/00453/index html?lang=de
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Krisenresistenz dank solider
Inlandkonjunktur und
widerstandsfiahiger Export-
wirtschaft

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Dass sich die Schweizer Wirtschaft abermals — wie schon in der globalen Finanzkrise
2008/09 — unter schwierigen Bedingungen relativ gut behaupten konnte, ist dem
Zusammenspiel aus solider Inlandkonjunktur und der teilweisen Krisenresistenz der
Exportwirtschaft zu verdanken.

e Inlandorientierte Wirtschaftssektoren wie Bau, oOffentliche und private
Dienstleistungen profitieren von der stetigen Zuwanderung und des daraus
resultierenden Bevolkerungswachstums, den tiefen Zinsen und der fehlenden
Inflation. Zudem waren dank gesunder Finanzlage (wirksame Schulden-
bremse, keine iiberbordende Verschuldung im Privatsektor) in den letzten
Jahren weder der offentliche noch der private Sektor zu gravierenden Ein-
schnitten gezwungen. All dies zusammen hat dazu beigetragen, dass in der
Schweiz die inldndische Nachfrage — im Gegensatz zu vielen anderen Lin-
dern — stetig zulegen und das Wachstum stiitzen konnte.

e Bei den Exporten zeigen sich zwar unvermeidliche Bremsspuren, der — ange-
sichts der Frankenstirke und Rezession in der EU - teilweise befiirchtete
Einbruch ist jedoch ausgeblieben. Massgeblich zur Entschirfung hat die Eu-
ro-Untergrenze von 1,20 beigetragen. Auch wenn der Franken damit zum
Euro immer noch iiberbewertet ist, wurde zumindest der Hohenflug gestoppt
und den Unternehmen eine gewisse Planungssicherheit gegeben.

e  Allerdings bestehen in der Exportwirtschaft ausgeprigte Unterschiede nach
Branchen. Die Entwicklung wird massgeblich durch einzelne robuste Bran-
chen wie Pharma und Uhren getragen, wihrend auf der andern Seite nament-
lich die MEM-Branchen sowie der Tourismus stark unter der Wirtschafts-
und Wihrungslage leiden und unter erhohtem Anpassungs- und Margen-
druck stehen (detailliertere Ausfithrungen hierzu im Kapitel Aussenhandel).

Produktion

Tabelle 1: Entwicklung des Bruttoinlandproduktes geméss Produktionsansatz

Jahreswerte und saisonbereinigte Quartalswerte, zu Preisen des Vorjahres, verkettet

Jahres- und Quartalswerte (real) Veriinderung in % gegeniiber der Vorperiode

gemiss ESVG95 (Jahreswerte und saisonbereinigte Quartalswenel)

2010°  2011° | 2/2011  3/2011  4/2011  1/2012  2/2012  3/2012
A1l Landwirtschaft, Forstwirtschaft und Fischerei -3.0 55 1.6 -0.2 -0.9 1.0 0.6 0.1
A2 Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden; 4.6 3.0 0.2 -0.5 1.2 -04 -0.6 1.1
Verarbeitendes Gewerbe; Energie- und
Wasserversorgung, Beseitigung von
Umweltverschmutzungen
A3 Baugewerbe 6.9 3.0 -1.7 -0.1 13 L5 13 -0.1
A4 Handel, Instandhaltung und Reparatur von 5.6 1.7 0.7 -1.1 0.3 0.2 -0.6 03
Kraftfahrzeugen; Verkehr und Lagerei; Information
und Kommunkation; Gastgewerbe und
Beherbergung
A5 Erbringung von Finanzdienstleistungen; 0.0 1.3 0.6 0.8 -0.2 23 0.5 1.1
Versicherungen; Grundstiicks- und
‘Wohnungswesen, Erbringung von freiberuflichen,
wiss. und techn. Dienstleistungen; Erbringung von
sonst. wirtschaftlichen Dienstleistungen
Offentliche Verwaltung; Erziehung und Unterricht; 14 1.5 0.7 0.1 0.4 -0.1 0.3 0.8
Gesundheits- und Sozialwesen; Kunst,
Unterhaltung, Erholung und sonstige
Dienstleistungen; Private Haushalte als
Arbeitgeber und Hersteller von Waren fiir den
Eigenbedarf

Al

=N

Giitersteuern 1.7 1.7 13 -0.4 -1.4 0.4 -19 22
Giitersubventionen 1.0 32 0.0 0.0 0.0 14 0.0 0.0

Bruttoinlandprodukt 3.0 1.9 0.5 -0.2 0.3 0.5 -0.1 0.6

'Saisonbereinigung gemiss http://www.seco.admin.ch/themen/00374/00456/00458/index.html?lang=de.
Jahreswerte 2010, 2011 (BFS)
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Uberraschend positives
3. Quartal in der Industrie

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Beim Bruttoinlandprodukt gemiss Produktionsansatz hat im 3. Quartal 2012 insbe-
sondere die positive Entwicklung der verarbeitenden Industrie (+1,2%) iiberrascht.
Obwohl die meisten Sektoren mit einem leicht positiven Wachstum zu dieser Ent-
wicklung beitrugen, wurde die Dynamik hauptsdchlich durch den stark positiven
Wachstumsbeitrag der Pharmaindustrie getragen. Das Baugewerbe (-0,1%) hat sich
im Vergleich zum Vorquartal abgeschwicht, wihrenddessen der Handel (+0,3%)
wiederum einen positiven Beitrag geliefert hat. Zudem trugen die Finanzdienstleis-
tungen (+1,1%) zur positiven Entwicklung des Bruttoinlandproduktes bei. Schliess-
lich hat sich auch der 6ffentliche Sektor (+0,8%) positiv entwickelt.

Die Wachstumsbeitrige einzelner Sektoren zur Verdnderungsrate des Bruttoinland-
produktes sind in Abbildung 12 dargestellt. Im Gegensatz zum Vorquartal liefert das
verarbeitende Gewerbe (+0,22%) einen positiven Beitrag zur Entwicklung des Brutto-
inlandprodukts. Auch die Banken und Versicherungen (+0,15%) trugen positiv zum
Wachstum des Bruttoinlandproduktes bei. Der Wachstumsbeitrag des Handels war im
3. Quartal 2012 leicht positiv (+0,05%).

Abbildung 12: Bruttoinlandprodukt nach Branchen
Anteile am BIP-Wachstum und Vorquartalsverédnderungsraten
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Quelle: SECO
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Verwendung

Aussenhandel mit Waren
und 6ffentlicher Konsum

als Wachstumstreiber im 3.

Quartal

Tabelle 2: Entwicklung des Bruttoinlandproduktes geméss Verwendungsansatz

Jahreswerte und saisonbereinigte Quartalswerte, zu Preisen des Vorjahres, verkettet

Jahres- und Quartalswerte (real) Veriéinderung in % gegeniiber der Vorperiode
gemiss ESVG95 (Jahreswerte und saisonbereinigte Quanalswertel)
2010°  2011° | 2/2011  3/2011  4/2011  1/2012  2/2012  3/2012
Konsumausgaben 14 14 0.7 0.3 09 0.5 04 0.4
Private Haushalte und POoE” 1.6 12 0.4 0.2 09 0.9 0.3 0.1
Staat 0.7 2.0 1.9 0.9 0.8 -1.3 0.8 1.7
Bruttoanlageinvestitionen 4.8 4.0 -2.1 04 1.0 0.2 0.0 -0.5
Ausriistungen 58 52 -29 1.1 23 25 -0.9 -1.2
Bau 35 24 -1.0 -0.5 -0.6 -2.6 12 0.3
Inléindische Ehdnachfrage3 22 1.9 0.0 0.3 09 0.5 0.3 0.2
Inlandnachfrage 23 1.9 12 1.0 02 0.8 -0.3 0.7
Exporte 78 38 -0.3 -0.8 -0.1 -0.2 0.4 0.5
Warenexporte 9.7 6.2 1.0 0.2 -04 -0.6 1.2 1.3
‘Warenexporte ohne Wertsachen” 94 6.3 0.7 -0.6 2.0 -04 -04 23
Dienstleistungsexporte 3.7 -1.4 -33 -33 0.8 0.8 -1.4 -14
Gesamtnachfrage 43 2.6 0.6 0.3 0.1 0.4 0.0 0.6
Importe 74 4.2 1.0 1.6 -0.4 0.4 0.2 0.8
‘Warenimporte 9.6 3.6 0.8 1.7 -1.8 0.5 -0.2 1.4
Warenimporte ohne Wertsachen® 10.6 3.1 -0.7 1.0 03 14 -0.5 0.8
Dienstleistungsimporte -1.5 7.3 2.0 1.4 57 -0.3 1.7 -1.9
Br inlandproduk t 3.0 1.9 0.5 -0.2 0.3 0.5 -0.1 0.6

'Saisonbereinigung gemiss http://www.seco.admin.ch/themen/00374/00456/00458/index.html?lang=de.

*Der Konsum der privaten Haushalte wird gemiss Inlinderkonzept ausgewiesen. Ebenfalls enthalten ist der
Endverbrauch der privaten Organisationen ohne Erwerbscharakter (POoE).

*Die inlindische Endnachfrage enthilt keine Vorratsverinderungen.

*Wertsachen = Aussenhandel mit Edelmetallen, Edel- und Schmucksteinen sowie Kunstgegenstinden und
Antiquitéten.

*Jahreswerte 2010, 2011 (BFS)
Abbildung 13: Bruttoinlandprodukt nach Verwendungskomponenten
Anteile am BIP-Wachstum und Vorquartalsverédnderungsraten
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Quelle: SECO

Abbildung 13 zeigt die Anteile, welche die verwendungsseitigen Komponenten zur
Verdnderungsrate des Bruttoinlandprodukts im Vorquartalsvergleich beitragen. Im 3.
Quartal 2012 lieferte erstmals nach zwei negativen Quartalen der Aussenhandel mit
Waren wieder einen deutlich positiven Wachstumsbeitrag (+0,5 Prozentpunkte), fiir
den hauptsichlich die Erholung der Exporte massgebend war. Daneben trug auch der
gesamte Konsum 0,3 Prozentpunkte zum BIP-Wachstum bei; dies vor allem wegen
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Bislang starkes Wachstum
des privaten Konsums im
3. Quartal verlangsamt

Rubriken

Stagnierende Konsumen-
tenstimmung

Konsumausblick geddmpft

Staatskonsum

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

des gestiegenen Offentlichen Konsums. Dagegen ging von den Anlageinvestitionen
ein leicht negativer Wachstumsbeitrag aus (-0,1 Prozentpunkte), weil die Zunahme
der Bauinvestitionen den Riickgang der Ausriistungsinvestitionen nicht ganz kompen-
sieren konnte.

Der private Konsum hat im 3. Quartal 2012 nur leicht expandiert. Preis- und saisonbe-
reinigt betrug das Wachstum gegeniiber dem Vorquartal +0,1%. Im Vergleich mit
dem entsprechenden Vorjahresquartal betrug die Zunahme dagegen immer noch hohe
+2,5%, worin sich widerspiegelt, dass die Konsumentwicklung in den vorangegange-
nen Quartalen deutlich stdrker verlaufen war. Fiir das Gesamtjahr 2012 zeichnet sich
ein robustes Wachstum des privaten Konsums um gut 2% ab.

Wachstumsddampfend auf den Konsum haben sich im 3. Quartal vor allem der schwa-
che Detailhandel, die riickliufigen Automobilimmatrikulationen und die verhaltene
Entwicklung in der Rubrik "Wohnen' ausgewirkt. Stark entwickelte sich hingegen der
Bereich 'Gesundheit'.

Eher verhalten entwickelte sich in letzter Zeit die Konsumentenstimmung. In der
jiingsten vierteljdhrlichen Umfrage des SECO von Oktober 2012 verharrte der Index
der Konsumentenstimmung bei -17 Punkten auf einem leicht unterdurchschnittlichen
Niveau (Abbildung 14). Wihrend die kiinftige Wirtschaftsentwicklung im Vergleich
zum Juli praktisch unverindert beurteilt wird, erwarten die befragten Haushalte noch
einen weiteren Anstieg der Arbeitslosenzahlen. Demgegeniiber fielen die Einschit-
zungen hinsichtlich der eigenen Sparmoglichkeiten leicht optimistischer aus.

Abbildung 14: Konsumentenstimmung
Index der Konsumentenstimmung (SECO)
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Quelle: SECO

Die zuletzt schwichere Konsumdynamik konnte in den kommenden Quartalen weiter
anhalten. Wichtige Griinde dafiir sind die im Vergleich zum vergangenen Jahr schwi-
cheren Nominallohnabschliisse, in Kombination mit einer leicht positiven Inflation,
und eine steigende Arbeitslosigkeit. Stiitzend diirfte sich wie bisher die relativ stabile
Einwanderung auswirken.

Die Konsumausgaben des Staates erhohten sich im 3. Quartal 2012 um starke 1,7%
gegeniiber dem Vorquartal.
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Leicht steigende Bauinves-
titionen im 3. Quartal

Robuster Hochbau, fehlen-
de Impulse vom Tiefbau

Ausriistungsinvestitionen
-1,2% im 3. Quartal

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Die Bauinvestitionen haben im 3. Quartal 2012 gegeniiber dem Vorquartal um 0,3%
zugelegt (Abbildung 15). Damit liegen diese weiterhin unter dem Niveau des Vorjah-
res (-0,3%), weil der starke, teilweise witterungsbedingte, Riickgang des 1. Quartals
noch nicht aufgeholt ist.

Abbildung 15: Bauinvestitionen real

Veridnderungsraten zum Vorquartal und Niveau, in Millionen CHF, saisonbereinigte Werte
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Quelle: SECO

Unterschiedlich prisentiert sich das Bild in den beiden Sparten Hoch- und Tiefbau.
Wihrend die Zahlen des Schweizerischen Baumeisterverbandes (SBV) auf weiterhin
steigende Volumen im Hochbau hindeuten, lduft das Geschift im Tiefbau deutlich
weniger gut. Dies lidsst sich auch an den Zementlieferungen ablesen. In den ersten
neun Monaten 2012 setzte die Branche 7,8% weniger Zement um als in der entspre-
chenden Vorjahresperiode. Nachdem der Tiefbau im Jahr 2011 noch von den Stabili-
sierungsmassnahmen zur Abfederung der Finanz- und Wirtschaftskrise profitieren
konnte, blieben diese Impulse 2012 aus. Diese Liicke konnte nicht mit neuen Projek-
ten geschlossen werden.

Im Wohnbau deuten hingegen die meisten Indikatoren auf eine Fortsetzung des
Wachstums hin. So ist im Hochbau der Arbeitsvorrat gemiss SBV weiter angestiegen.
Die Anzahl neu erstellter Wohnungen lag in den ersten neun Monaten 2012 zwar
unter dem Vorjahresniveau, die im Bau befindlichen Wohnungen nahmen aber um
weitere 1,1% zu. Dies konnte darauf hindeuten, dass die benétigte Zeit, um ein Pro-
jekt fertigzustellen, zugenommen hat und viele Betriebe nahe an ihrer Kapazitétsgren-
ze arbeiten.

Fiir die weitere Entwicklung ist mit einer weiterhin regen Wohnbautitigkeit zu rech-
nen. Tiefe Zinsen, die anhaltende Zuwanderung und die — trotz voriibergehender
Eintriibung — relativ robusten Arbeitsmarkt- und Einkommensperspektiven werden
den Hochbau auch in den kommenden Quartalen stiitzen. Im Tiefbau ist aufgrund der
Auftragseinginge und des Auftragsbestandes wohl nicht mit einer weiteren Ver-
schlechterung zu rechnen.

Die Ausriistungsinvestitionen setzten im 3.Quartal ihre negative Tendenz fort. Sie
sanken im Vorquartalsvergleich um 1,2% (Abbildung 16). Die mit der europidischen
Schuldenkrise einhergehende schwierige Konjunkturlage veranlasste viele Unterneh-
men dazu, bei den Investitionen zuriickhaltend zu sein.

Die grossten negativen Wachstumsimpulse gingen von den Rubriken Metallindustrie
und Fahrzeugbau aus. Positiv entwickelten sich demgegeniiber weiterhin Rubriken
wie EDV oder Erbringung von Dienstleistungen der Informationstechnolgie.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Abbildung 16: Ausriistungsinvestitionen real

Veridnderungsraten zum Vorquartal und Niveau, in Millionen CHF, saisonbereinigte Werte
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Quelle: SECO

Sinkende Kapazititsauslas- Mit der schwachen Konjunkturlage haben sich die Auftragseinginge, insbesondere in

tung

der Industrie, merklich zuriickgebildet. Demensprechend ist auch die Kapazititsaus-
lastung weiter gesunken. Diese liegt mit einem Wert von 80 nun deutlich unter dem
historischen Durchschnitt (1980-2012) von 84 (Abbildung 17).

Die Expertengruppe des Bundes rechnet auch fiir 2013 mit einer leicht sinkenden
Wirtschaftsleistung im Euroraum und einem leicht unterdurchschnittlichen Wachstum
fiir die Schweiz. Entsprechend wird das Umfeld fiir die Ausriistungsinvestitionen der
Firmen verhalten bleiben.

Abbildung 17: Kapazititsauslastung in der Industrie

Veridnderungsraten zum Vorquartal und Niveau, saisonbereinigte Werte

90 6%
88

4%
86
84 2%
82 %
80
78 2%
76 -4%
74

-6%
72
70 -8%

2002 2003 =~ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 @ 2012

gq-o-q —XKapazititsauslastung (KOF)
Quelle: KOF

16 Staatssekretariat fiir Wirtschaft, Direktion fiir Wirtschaftspolitik — Konjunkturtendenzen Winter 2012/2013



Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Aussenhandel Die Warenexporte (ohne Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine, Kunstgegenstinde

Wachstum der Warenexpor-  und Antiquitdten) haben im 3. Quartal 2012 um 2,3% zugenommen (saisonbereinigt,

te kriftig dank Chemie und im Vergleich zum Vorquartal, siche Abbildung 18). Das vergleichsweise starke

Pharma Wachstum riihrt dabei in erster Linie von der Rubrik der Chemie- und Pharmaexpor-
ten her.

Abbildung 18: Warenexporte und -importe der Schweiz*

Volumenindex (2000=100), saisonbereinigte Quartalswerte
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Quellen: EZV, SECO

Verhaltenes Wachstum der Die Warenimporte (ohne Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie Kunstgegen-

Warenimporte stinde und Antiquititen) sind im 3. Quartal 2012 real um 0,8% angestiegen (siche

Abbildung 18). Damit setzt sich die verhaltene Wachstumstendenz der Warenimporte
weiterhin fort.

Warenexporte nach Bran- Mit Fokus auf die einzelnen Rubriken der Warenexporte hat sich die heterogene

chen Entwicklung weiter verstirkt (Abbildung 19). In den schwierigen letzten Jahren seit
der Finanzkrise 2008 haben vor allem die beiden Bereiche Pharma und Uhren, die
zusammen iiber die Hilfte der Schweizer Exporte ausmachen, die Exportentwicklung
getragen. Positiv wirkte sich dabei aus, dass die Pharma- und Uhrenbranche erfah-
rungsgemass relativ wenig konjunktur- und preissensitiv sind.

Im 3. Quartal 2012 haben sich besonders die Exporte der Chemie- und Pharmaindust-
rie weiterhin auffallend positiv entwickelt, was massgebend fiir die positive Entwick-
lung der gesamten Warenexporte war. Demgegeniiber haben sich die Exporte von
Prizisionsinstrumenten, Uhren und Bijouterie am aktuellen Rand zuriickgebildet. Thr
lange Zeit starkes Wachstum hat sich in den vergangenen Quartalen abgeflacht, was
mit den nachlassenden konjunkturellen Impulsen aus den asiatischen Schwellenmérk-
ten zusammenhidngen konnte. Die Exporte der Maschinen- und Elektronikindustrie
leiden besonders unter der Wirtschafts- und Wihrungslage. Sie konnten sich in den
letzten Jahren kaum erholen und befinden sich seit dem 2. Quartal 2011 wieder im
Abwirtssog, der bis zuletzt anhielt. Etwas besser sieht es im Bereich Metalle aus,
dessen Exporte sich in jiingster Zeit stabilisieren konnten. Die restlichen Rubriken
entwickelten sich mehr oder weniger seitwérts.

"Total 1" (manchmal auch "T1") bedeutet in der Abbildung die Summe der exportierten oder importierten Waren ohne den
Handel mit Edelmetallen, Edel- und Schmucksteinen, Kunstgegenstinden und Antiquitdten. Die Gesamtheit der Waren ein-
schliesslich Handel mit den genannten Rubriken wird in der Nomenklatur der Eidgendssischen Zollverwaltung als "Total 2" (oder
"T2") bezeichnet.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Abbildung 19: Warenexporte nach Branchen

Volumenindex (2000=100), saisonbereinigte Quartalswerte
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Warenimporte nach Bran- Die Warenimporte differenziert nach den einzelnen Rubriken verzeichneten im 3.
chen Quartal insbesondere im Bereich Importe von Prizisionsinstrumenten, Uhren und

Bijouterie ein kréftiges Wachstum, wihrend Chemieimporte sowie die Importe von
Maschinen und Elektronik leicht zunahmen. Im Gegensatz dazu haben sich die
Fahrzeugimporte negativ entwickelt.

Exportentwicklung nach Die monatlichen Daten der Eidgendssischen Zollverwaltung (deflationiert um die

Regionen Exportpreise auf monatlicher Basis®) in Abbildung 20 zeigt die Entwicklung der
Warenexporte gegliedert nach Regionen. Auffallend dabei ist der Anstieg der Exporte
in die EU am aktuellen Rand, nachdem seit Mitte 2011 ein Riickgang zu beobachten
war. Diese positive Entwicklung sollte jedoch nicht zu stark gewichtet werden, da
einzelne Monatswerte sehr volatil sind und kurzfristig keine klare Trendwende auf-
zeigen konnen. Die Exporte nach Deutschland und die USA entwickeln sich positiv.
Die Exporte in das Aggregat ,,Rest der Welt™ zeigen weiterhin kriftige Wachstumsra-
ten. Demgegeniiber bilden sich die Exporte nach China/Hongkong zuriick. Die jlings-
te Abkiihlung der Wirtschaft in China/Hongkong ddmpft die Nachfrage nach auslin-
dischen Giitern, was sich auch in den Exportzahlen der Schweiz niederschligt.

* Die monatlichen Exportpreise werden durch das BFS berechnet.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Warenexporte nach Regio- Abbildung 20: Monatliche Exportentwicklung, total und nach Regionen
nen: Anstieg der Exporte in Volumenindex (2000=100), saisonbereinigte (sa, blau) und geglittete (Trend, rot) Monatswerte
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Kasten Exporte der einzelnen Branchen gegliedert nach Regionen

Die Aussenhandelsstatistik der Eidgendssischen Zollverwaltung (OZD) stellt neu die
Daten gegliedert nach Branchen und nach Lidndern/Regionen zur Verfiigung. Diese
detaillierte Gliederung, die bislang auf Quartals-/Monatsbasis nur schwer zu ermitteln
war, erlaubt neu, mit kurzfristigen Daten die Entwicklung der Exporte einzelner
Branchen nach Absatzmirkten darzustellen und deren Entwicklung zu verfolgen.
Abbildung 21 bis Abbildung 26 zeigen die Wachstumsbeitrige der Regionen (EU,
USA, Emerging Asia® und Rest der Welt) zum Wachstum der Exporte der drei gross-
ten Branchenaggregate (Chemie/Pharma, Maschinen/Elektronik, Prizisionsinstrumen-
te/Uhren/Bijouterie). Diese drei Branchenaggregate zusammen bilden iiber 75% der
gesamten Warenexporte. Der Wachstumsbeitrag einzelner Linder(-aggregate) be-
rechnet sich aus dem jeweiligen Exportwachstum gewichtet mit dem Exportanteil des
Linderaggregats, und ist somit von der Grosse der jeweiligen Lander(-aggregate) als
auch von deren Dynamik abhingig.

Exporte der Chemie und Chemie- und Pharmaindustrie
p ha{ma gegliedert nach Die Chemie- und Pharmaexporte sind im 3.Quartal 2012 im Vergleich zum Vorjah-
Regionen resquartal real um 10,8% gestiegen (Abbildung 21). Der Anstieg am aktuellen Rand

ist fiir alle der hier betrachteten Lander(-aggregate) zu beobachten. Die Chemie- und
Pharmaexporte zeigen seit 1990 einen robust positiven Verlauf (Abbildung 21). Selbst
der unvermeidliche Einbruch 2009 infolge der Finanz- und Wirtschaftskrise fiel im
Vergleich zu den anderen Branchen weniger massiv aus. Die temporidre Schwiche
2009 war in erster Linie auf riickldufige Ausfuhren in die EU zuruckzufiihren, woge-
gen sich namentlich die Exporte Richtung USA gut hielten. Die Wachstumsbeitrige
der aufstrebenden asiatischen Lédnder zu den Chemie- und Pharmaexporten sind
generell eher moderat, zeigen aber seit 2010 steigende Tendenz..

Abbildung 21: Beitrige der verschiedenen Regionen zum Wachstum der Exporte
von chemischen und pharmazeutischen Produkten

Saisonbereinigte Quartalswerte (Volumenbeitrige), Verdnderung gegeniiber Vorjahresquartal, jeweilige
Anteile von 2011 in Klammern
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Quellen: EZV, SECO

Emerging Asia umfasst die Lander China, Hongkong, Singapur, Malaysia, Philippinen, Vietnam, Indien, Indonesien, Thailand,
Stidkorea und Taiwan.
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Exporte von Maschinen und
Elektronik nach Regionen

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Seit 1990 sind die Exporte von Chemie/Pharma im Durchschnitt jihrlich um 8,1%
gewachsen (Abbildung 22). Der grosste Wachstumsbetrag (mehr als 50%) geht dabei
vom Absatzmarkt EU aus. Dies ist primir auf den grossen Anteil der EU an den
Chemie/Pharmaexporten zuriickzufiihren, welcher seit 1990 zwar leicht gesunken ist,
jedoch mit 57% in 2011 weiterhin den grossten Absatzmarkt darstellt.

Abbildung 22: Durchschnittliche Wachstumsbeitrige der Exporte von chemi-
schen und pharmazeutischen Produkten nach geografischen Regionen
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Seit 2000 haben die Absatzmirkte USA und das heterogene Aggregat ,,Rest der Welt*
zunehmend an Bedeutung gewonnen. Insbesondere seit der Zuspitzung der Eurokrise
Anfangs 2011 ist der Wachstumsbeitrag der EU am Wachstum der Chemie und
Pharmaexporte bedeutend kleiner.

Maschinen und Elektronik

Seit Mitte 2011 ist eine negative Entwicklung der Maschinen und Elektronikexporte
zu erkennen (Abbildung 23, rote Linie). Der Riickgang betrifft erwartungsgemiss den
EU-Raum, bemerkenswerterweise aber auch die asiatischen Mérkte. Letztere diirfte
teilweise durch die konjunkturelle Verlangsamung in Asien 2011/2012 erklidrbarbar
sein, welche konjunkturreagible Investitionsgiiterexporte erfahrungsgeméss besonders
stark spiiren. Aber auch strukturelle Faktoren wie etwa ein gestiegener internationaler
Konkurrenzdruck konnten eine Rolle spielen.

Das jihrliche Wachstum der Maschinen- und Elektronikexporte betrigt seit 1990 im
Durchschnitt 1,7%, (Abbildung 24). Dabei fillt allerdings auf, dass die Entwicklung
in den letzten gut zehn Jahren (2001-2012) ausgesprochen schwach verlief (im Durch-
schnitt praktisch Nullwachstum). Die Regionen EU und USA haben zwischen 2001
und 2012 negativ zum Wachstum beigetragen, wihrend Asien und der Rest der Welt
die Exportentwicklung der Branche leicht gestiitzt haben.

Die wachsende Bedeutung der asiatischen Lénder fiir die MEM-Industrie zeigt sich
am Anstieg ihres Anteils. Der Anteil der Exporte der MEM-Industrie nach Emerging
Asia ist von 12,6% 1994 auf 20% 2011 gestiegen, ungeachtet der erwihnten jlingsten
Schwichetendenzen in den letzten Quartalen.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Abbildung 23: Beitriige der verschiedenen Regionen zum Wachstum der Exporte
von Maschinen und Elektronik

Saisonbereinigte Quartalswerte (Volumenbeitridge), Verdnderung gegeniiber Vorjahresquartal
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Abbildung 24: Durchschnittliche Wachstumsbeitriige der Exporte von Maschi-
nen und Elektronik nach geografischen Regionen
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Exporte von Prizisionsin- Prizisionsinstrumente/Uhren/Bijouterie

strumenten, Uhren und

.. . . Die Exporte der Prézisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie verzeichneten in den
Bijouterie nach Regionen

Jahren 2010/2011 ausgeprdgt hohe Wachstumsraten, welches einerseits auf einen
Aufholeffekt zuriickzufiihren sind, andererseits auf die hohe Nachfrage aus Emerging
Asia (Abbildung 25). Die grosse Nachfrage aus Emerging Asia hat insbesondere seit
anfangs 2012 nachgelassen. Im aktuellen Quartal ist ein negativer Beitrag der asiati-
schen Lander sichtbar.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Abbildung 25: Beitriige der verschiedenen Regionen zum Wachstum der Exporte
von Préazisionsinstrumenten, Uhren und Bijouterie
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Im Branchenaggregat Prizisionsinstrumente/Uhren/Bijouterie ist ein starker Wandel
der Absatzmirkte beobachtbar. Die Entwicklung seit 1990 zeigt im Durchschnitt ein
jéhrliches Wachstum von 4,6%. (Abbildung 26). Zwischen 1990-2000 ist der Wachs-
tumsbeitrag von Emerging Asia relativ gering, was zweifellos auf die Asienkrise von
1997/1998 zuriickzufiihren ist.

Abbildung 26: Durchschnittliche Wachstumsbeitrige der Exporte von Prizisi-
onsinstrumenten, Uhren und Bijouterie nach geografischen Regionen
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Quellen: EZV, SECO

Das hohe Wachstum in den letzten zehn Jahren von jdhrlich 5,7% ist durch die wach-
sende Nachfrage der asiatischen Linder, primdr nach Uhren, begriindet. Letzteres
lisst sich auch an der Anderung der jeweiligen Anteile ablesen. So ist der Anteil der
Uhrenexporte, die in die aufstrebenden asiatischen Linder gehen, seit 1994 von 33%
kontinuierlich auf 43% im Jahr 2011 angestiegen.
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Dienstleistungsexporte
und -importe: Weiter
sinkende Dienstleistungs-
exporte

Riickgang bei den Dienst-
leistungs- und Tourismus-
exporten

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Die Dienstleistungsexporte (ohne Tourismus) sind im 3. Quartal 2012 gegeniiber dem
Vorquartal um 1,6% gesunken (in realen Preisen, saisonbereinigt, siche Abbildung
27). Somit setzte sich das negative Wachstum des letzten Quartals (2. Quartal: -1,4%)
weiter fort.

Sowohl die Dienstleistungsexporte wie auch die -importe werden durch besonders
volatile Subrubriken wie den Transithandel und die Lizenzen und Patenten bestimmt.
Faktoren, welche die Entwicklung dieser Subrubriken beeinflussen, sind schwierig zu
bestimmen. So spielen etwa die Rohstoffpreise zweifellos eine Rolle fiir die Entwick-
lung des Transithandels. Allerdings ldsst sich in den letzten 10 Jahren keine stabile
Korrelation der Rohstoffpreise und dem Wachstum der Rubrik Transithandel aufzei-
gen, was auf die Existenz noch weiterer Einflussfaktoren hindeutet.

Die leicht negative Wachstumstendenz der Tourismusexporte setzte sich weiterhin
fort. Fiir das 3. Quartal 2012 war gegeniiber dem Vorquartal ein Riickgang von 0,5%
zu verzeichnen (Abbildung 27).

Abbildung 27: Dienstleistungsexporte (Tourismus- und andere Dienstleistungen)
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Die Dienstleistungsimporte (ohne Tourismus) sind im 3. Quartal 2012 real um 2,8%
gesunken (saisonbereinigt, im Vergleich zum Vorquartal, sieche Abbildung 28). Die
Dienstleistungsimporte werden zunehmend von der Rubrik der Lizenzen und Patente
bestimmt. Das durchschnittliche Wachstum dieser Rubrik betrigt seit 2000 jahrlich
ca. 14,5%, womit sich das Volumen seither mehr als vervierfacht hat. Dieses Wachs-
tum ist jedoch mit einer ausgeprigten Volatilitdt verbunden, welche sich auch in der
Entwicklung der gesamten Dienstleistungsimporte niederschligt.

Die Tourismusimporte (Dienstleistungen im Ausland konsumiert von in der Schweiz
wohnhaften Personen) sind im 3. Quartal 2012 um 0,6% gestiegen.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Dienstleistungsimporte Abbildung 28: Dienstleistungsimporte (Tourismus- und andere Dienstleistungen)
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Arbeitsmarkt Das Wachstum der Beschiftigung (gerechnet in Vollzeitdquivalenten) setzte sich
Anhaltendes Beschifti- gemiss Beschiftigungsstatistik im 3. Quartal 2012 unvermindert fort. Auf saison- und
gungswachstum im zufallsbereinigter Basis legte sie gegeniiber dem Vorquartal um 0,5% zu (Abbildung
3. Quartal 2012 29).

Das Beschiftigungswachstum im zweiten Sektor ging ausschliesslich auf die positive
Beschiftigungslage in der Bauwirtschaft zuriick. Hier legte die vollzeitiquivalente
Beschiftigung gegeniiber dem 2. Quartal um 0,63% zu. In der Industrie und im
verarbeitenden Gewerbe bildete sich die Beschiftigung mit -0,04% minim zuriick. Im
Dienstleistungssektor beschleunigte sich das Quartalswachstum der vollzeitdquivalen-
ten Beschiftigung auf 0,66%.

Beschiftigungswachstum Abbildung 29: Beschiftigungswachstum und Beitrige der Sektoren

im Baugewerbe und im Vollzeitiquivalente, Verinderungsraten zum Vorquartal, saison- und zufallsbereinigte Werte
Dienstleistungssektor L.0%

25

0.8%
0.6%
0.4%
0.2%
0.0%
-0.2%
-0.4%

-0.6%
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 @ 2011 = 2012

Wachstumsbeitrag des 2. Sektors Wachstumsbeitrag des 3. Sektors =——Vorquartalswachstum
Quellen: BFS, SECO

Staatssekretariat fiir Wirtschaft, Direktion fiir Wirtschaftspolitik — Konjunkturtendenzen Winter 2012/2013



Ausblick: Frithindikatoren
bewegen sich uneinheitlich,
deuten aber kurzfristig auf
eine Fortsetzung des Be-
schiftigungswachstums hin

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Innerhalb der Industrie wiesen nur noch die Pharmaindustrie (+300/4+0,7%) und die
Hersteller von Metallerzeugnissen (+400/+0,4%) eine deutlich positive Beschéfti-
gungsentwicklung auf. Stark riicklaufig entwickelte sich die Beschiftigung in der
Textilindustrie (-300/-2,4%) und in der chemischen Industrie (-600/-2,3%). In den
ibrigen Branchen der Industrie bewegte sich die Beschiftigung mit -0,2% praktisch
seitwarts.

42% des Beschiftigungswachstums im Dienstleistungssektor ging auf die staatsnahen
Bereiche Erziehung und Unterricht (+2'600/+1,4%), Gesundheits- und Sozialwesen
(+2'600/+0,7%) und offentliche Verwaltung (+1'600/+1,0%) zuriick. Positive Be-
schiftigungsimpulse gingen ferner von der Informatik (+1'400/+1,9%), von sonstigen
wirtschaftlichen Dienstleistungen (+1'700/+1,4%), vom Grosshandel (+1'600/+0,9%)
und vom Bereich Verkehr und Lagerei (+1'600/+0,8%) aus. Eine stagnierende Be-
schiftigung war bei den Finanz- und Versicherungsdienstleistern zu verzeichnen
(+300/+0,1%). Deutlich negativ fiel die Beschiftigungsentwicklung im dritten Sektor
einzig bei den sonstigen Dienstleistungen (-400/-0,5%) aus.

Der Indikator der Beschiftigungsaussichten bildete sich seit Anfang 2011 saisonbe-
reinigt von 1,05 auf 1,03 zuriick. Der Indikator lag im 3. Quartal 2012 mit Ausnahme
des Gastgewerbes fiir alle Wirtschaftsabschnitte noch iiber dem kritschen Wert von 1,
was kurzfristig auf eine weiter wachsende Beschiftigung deutet. In der Industrie und
im Dienstleistungssektor lag der saisonbereinigte Wert des Indikators bei 1,03, im
Baugewerbe bei 1,04 (Abbildung 30).

Abbildung 30: Indikator der Beschiftigungsaussichten
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Der Index der offenen Stellen des BFS lag im 3. Quartal 2012 saisonbereinigt um
13% unter dem Wert vom2. Quartal 2011. Gegeniiber dem Vorquartal legte der Index
im 3. Quartal 2012 leicht zu. Die Zahl der bei den Regionalen Arbeitsvermittlungs-
zentren gemeldeten offenen Stellen bildete sich von Mai 2011 bis im September 2012
laufend zuriick und stieg in den letzten Monaten saisonbereinigt wieder leicht an.
Gegeniiber Mitte 2011 lag die Zahl der offenen Stellen damit noch um 16% tiefer.

Der Adecco Swiss Job Market Index verharrte in den ersten drei Quartalen 2012 auf
hohem Niveau. Auf eine Abschwichung des Beschéftigungswachstums deutet dage-
gen das Manpower Arbeitsmarktbarometer fiir das 1. Quartal 2013 hin. Auf saisonbe-
reinigter Basis lag der Anteil der Unternehmen, welche einen Beschiftigungsaufbau
planen, um lediglich einen Prozentpunkt iiber jenen, welche einen Personalabbau ins
Auge fassen. Vor einem Quartal hatte die positive Differenz noch vier Prozentpunkte
betragen.
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Leicht beschleunigter
Anstieg der saisonbereinig-
ten Arbeitslosigkeit

Zunahme der Kurzarbeit
auf tiefem Niveau

Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Insgesamt weisen die der Beschiftigung vorauslaufenden Indikatoren fiir den Jahres-
wechsel 2012/13 auf ein weiterhin positives, aber abgeschwichtes Beschiftigungs-
wachstum hin. Uber das Ausmass der Abschwichung geben die Indikatoren jedoch
unterschiedliche Signale. Einheitlich sind die Indikatoren dahingehend, als keiner von
ihnen auf einen bevorstehenden Beschiftigungseinbruch hindeutet. Auf Grund der im
Verlauf von 2012 eingetretenen Abschwichung in der Wirtschaftsentwicklung rech-
net das SECO kurzfristig mit einer Verlangsamung der Beschiftigungsentwicklung.

Ende September 2011 hatte die saisonbereinigte Arbeitslosenzahl mit 117'000 oder
eine Quote von 2,7% ihren letzten Tiefpunkt erreicht (Abbildung 31). Zwischen
Oktober 2011 und November 2012 stieg dann die saisonbereinigte Arbeitslosenzahl
um durchschnittlich 900 pro Monat an. In den letzten drei Monaten beschleunigte sich
der Anstieg auf monatlich + 1'400. Saisonbereinigt lag die Arbeitslosenquote Ende
November bei 3,0% und damit um 0,3 Prozentpunkte iiber dem Tiefstwert von 2,7%
im September 2011. Im Jahresdurchschnitt diirfte die Arbeitslosenquote bei 2,9% zu
liegen kommen.

Effektiv (d.h. ohne Bereinigung um saisonale Effekte) waren Ende November 132'067
Personen arbeitslos gemeldet und die Arbeitslosenquote lag bei 3,1%. 188'311 Perso-
nen waren insgesamt als Stellensuchende gemeldet (registrierte Arbeitslose plus
registrierte nichtarbeitslose Stellensuchende). Die Anzahl der Stellensuchenden lag
Ende November 2012 um 10'630 (+6%) und jene der Arbeitslosen um 10'958 (+9%)
tiber dem Vorjahreswert. Um 915 (-5%) tiefer als vor einem Jahr lag dagegen die Zahl
der Langzeitarbeitslosen (>1 Jahr). Der Anteil der Langzeitarbeitslosen betrug Ende
November 14%.

Abbildung 31: Arbeitslosigkeit
Registrierte Arbeitslose in Tausend, saisonbereinigte Werte
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Quelle: SECO

Die Kurzarbeitsentschidigung wurde in der Rezession von 2009 besonders von
Industrieunternehmen sehr stark beansprucht. Im Mai 2009 erreichte das Volumen der
Ausfallstunden mit einem Aquivalent von rund 26'400 Vollzeitarbeitskriften einen
Hochstwert. Rund 4'800 Unternehmen nutzten damals das Instrument der Kurzarbeit.
Mitte 2011 setzten dann nur mehr rund 300 Unternehmen Kurzarbeit ein und das
Volumen der Ausfallstunden belief sich noch auf etwa 1'000 Vollzeitarbeitskrifte. Die
Kurzarbeit war damit wieder weitgehend abgebaut.
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Zur Lage der schweizerischen Wirtschaft

Ab Mitte 2011 nahm die Kurzarbeit wieder leicht zu. Im Vergleich zum Jahr 2009
verlief der Anstieg aber sehr langsam und in den ersten drei Quartalen 2012 blieb die
Beanspruchung der Kurzarbeitsentschddigung dann relativ konstant. Im September
2012 bezogen gemiss vorldufigen Angaben des SECO rund 6700 Arbeitnehmende in
577 Unternehmen Kurzarbeitsentschddigung. Die Ausfallstunden entsprachen dem
Arbeitsvolumen von rund 2'000 Vollzeitarbeitskriften. Dies ist mit +65% deutlich
mehr als noch im September 2011, im absoluten Ausmass aber weiterhin relativ tief.

Preise
Weiterhin negative Teue-
rung

Die Konsumteuerung in der Schweiz befindet sich weiterhin im negativen Bereich. Im
November 2012 betrug der Preisriickgang im Vergleich zum Vorjahr -0,4%
(Abbildung 32). Dass der Preisriickgang damit wieder etwas stirker ausgefallen ist als
in den Vormonaten, ist vor allem auf erneut gesunkene Energiepreise zuriickzufiihren.
Demgegeniiber hat der Riickgang der Kerninflation (ohne Energie und saisonale
Produkte) in den letzten Monaten nachgelassen, lag aber immer noch unter -0,5%.

Abbildung 32: Landesindex der Konsumentenpreise (LIK)
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Quelle: BFS

Der durch die Frankenstirke verursachte Preisdruck diirfte langsam etwas schwicher
werden, doch weiterhin sind bei den im Inland produzierten Giitern und Dienstleis-
tungen die Teuerungstendenzen sehr bescheiden. Die schwache Konjunktur begrenzt
in vielen Branchen den Spielraum der Unternehmen fiir Preiserhohungen. Auch der
Anstieg der Nominallohne diirfte im kommenden Jahr nur bescheiden ausfallen.
Gemiss Umfrage der UBS diirften die Nominallohne 2013 um 0,8% steigen, was
kaum zu einem Aufwirtsdruck auf die Preise fithren diirfte.
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Konjunkturprognose

Konjunkturprognose
Rahmenbedingungen
Weltwirtschaft In der Weltwirtschaft sind zum Jahresende 2012 neben nach wie vor viel Schatten
Neben viel Schatten auch immerhin auch wieder erste Lichtblicke auszumachen, die fiir die nichsten beiden
erste Lichtblicke... Jahre eine allmidhliche Verbesserung des internationalen Konjunkturumfelds der

... z.B. die Beruhigung der
Euro-Schuldenkrise

Aber trotzdem wohl nur
zobgerliche Uberwindung
der Rezession im Euroraum

Fortsetzung der verhaltenen
Erholung in den USA,
China wohl wieder mit
festerem Tritt

Exogene Annahmen fiir die
Prognosen

Schweiz erwarten lassen.

So haben in der Euro-Schuldenkrise die Massnahmen der EZB (Bereitschaft zum
Ankauf von Staatsanleihen der Peripherieldnder) zumindest voriibergehend fiir Ent-
spannung an den Finanzmirkten gesorgt und ein Zeitfenster geschaffen, um glaub-
wiirdige fiskalische und strukturelle Reformen aufzugleisen. Den Euro-Siidlindern
werden von verschiedener Seite (u.a. der OECD) deutliche Fortschritte bei den Struk-
turreformen und der Verbesserung ihrer Konkurrenzfihigkeit attestiert.

Trotz dieser positiven Tendenzen bleiben allerdings die Konjunkturaussichten vorerst
noch dusserst geddmpft. Der Euroraum als Ganzes diirfte nach 2012 auch 2013
nochmals einen Wirtschaftsriickgang erleiden und sich erst 2014 zu erholen beginnen.
Dahinter verbergen sich wie bisher grosse Linderunterschiede. Vor allem in den
krisengeschiittelten Siidlindern, in denen die fiskalpolitische Konsolidierung und
Entschuldungsprozesse im privaten Sektor die Konjunktur stark belasten, ist noch
kein Ende der schweren Rezession in Sicht. Demgegeniiber stehen in den nicht unter
gravierenden Strukturproblemen leidenden Kernléindern wie Deutschland die Chancen
gut, dass es bei einer voriibergehenden Konjunkturdelle bleibt.

Von den aussereuropdischen Wirtschaftsriumen sind mehrheitlich moderat positive
Impulse fiir die Weltwirtschaft zu erwarten. Fiir die USA wird allgemein mit einer
Fortsetzung der (verhaltenen) Wirtschaftserholung gerechnet. Voraussetzung ist
allerdings, dass zwischen den politischen Parteien ein Budgetkompromiss gefunden
wird, um kurzfristig eine zu abrupte Fiskalkonsolidierung (,,fiscal cliff*) mit schadli-
chen Folgen fiir die Konjunktur zu verhindern. Die wachstumsstarken Schwellenlin-
der in Asien und anderen Weltregionen, in denen sich die Wachstumsraten 2012
ebenfalls merklich verlangsamten, diirften ihre Schwichephase bald wieder iiberwin-
den konnen. In China etwa deuten die jiingsten Indikatoren darauf hin, dass die
Talsohle erreicht ist und die Wirtschaft wieder festeren Tritt zu fassen beginnt.

Tabelle 3 enthilt die exogenen Annahmen, die der Konjunkturprognose der Experten-
gruppe des Bundes® von Dezember 2012 zugrunde liegen.

Tabelle 3: Exogene Annahmen fiir die Prognose (Dezember 2012)

2012 2013 2014

BIP
USA 2.2% 2.0% 2.5%
Euroraum -04% | -0.1% 1.2%
Deutschland 1.0% 0.9% 2.0%
Japan 1.7% 0.5% 1.5%
China 7.8% 8.0% 8.5%

Erdolpreis ($/Fass Brent) 1120 | 1100 115.0

Zinsen fiir Dreimonatsdepots (Libor) 0.1% 0.1% 0.2%
Rendite eidg. Obligationen (10 Jahre) 0.7% 0.7% 1.2%
34% | -14% | -1.1%
-07% | 0.2% 0.2%

Realer Wechselkursindex exportgewogen

Landesindexder Konsumentenpreise

Quellen: Internationale Organisationen, SNB, BFS, Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes

Die Expertengruppe des Bundes publiziert viermal pro Jahr (jedes Quartal) eine Prognose der konjunkturellen Entwicklung in der
Schweiz. Die aktuelle Prognose datiert vom 13. Dezember 2012.
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Konjunkturprognose

Prognose Schweiz

Kurzfristige Aussichten
durchzogen, aber keine
ausgeprigte Verschlechte-
rung in Sicht

Moderate Aussichten fiir
2013 (BIP +1,3%), Festi-
gung 2014 (BIP +2%)

Langsame Erholung der
Exporte, Binnenkonjunktur
diirfte voriibergehend an
Schwung verlieren

Auch in der Schweiz wurde die Konjunktur 2012 durch das schwichere weltwirt-
schaftliche Umfeld gebremst, und die Arbeitslosigkeit nimmt leicht zu. Das BIP-
Wachstum blieb indes klar im positiven Bereich (Prognose 2012 +1%). Die kurzfris-
tigen Konjunkturaussichten fiir die kommenden Monate sind durchzogen, Anzeichen
fiir eine ausgeprégtere Verschlechterung sind aber nach wie vor nicht auszumachen.

Der Einkaufsmanagerindex (PMI) fiir die Industrie ist im Monat November um 2,4
Punkte auf 48,5 Punkte angestiegen (Abbildung 33). Der Wert liegt weiterhin leicht
unter der Wachstumsschwelle von 50 Punkten, jedoch scheint die Talsohle erreicht zu
sein. Betrachtet man die Entwicklung seit dem Friihjahr, schwankt der PMI von
Monat zu Monat unterhalb der Wachstumsschwelle, zeigt jedoch keine beschleunigte
Talfahrt. Das multisektorale Konjunkturbarometer der KOF hat sich zuletzt seit
Herbst leicht eingetriibt, liegt allerdings noch auf hohem Niveau.

Abbildung 33: Schweiz, konjunkturelle Friithindikatoren
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Vorausgesetzt, dass die Schuldenkrise im Euroraum unter Kontrolle bleibt und die
Weltwirtschaft allméhlich festeren Tritt fasst, diirfte der schweizerische Konjunk-
turmotor in den nichsten beiden Jahren zusehends wieder an Fahrt gewinnen. Fiir das
Jahr 2013 rechnet die Expertengruppe mit einem moderaten BIP-Wachstum von
1,3%, womit die bisherige Prognose (1,4%) nahezu unverdndert beibehalten wird. Da
der wirtschaftliche Aufschwung sukzessive an Kraft gewinnen diirfte, wird fiir 2014
ein stdrkeres Wachstum von 2% erwartet.

Die Branchenentwicklung diirfte weiterhin heterogen verlaufen, allerdings spricht
einiges dafiir, dass sich die bislang ausgeprigten Unterschiede zwischen Inland- und
Exportsektoren etwas verringern werden. Bei den Exporten scheint die Talsohle
durchschritten und 2013 und 2014 diirften allmihlich wieder hohere Wachstumsraten
erreicht werden. Demgegeniiber konnte die Binnenkonjunktur voriibergehend etwas
an Fahrt verlieren. So ist fiir den privaten Konsum angesichts der im Vergleich zu
2012 weniger giinstigen Einkommens- und Beschiftigungsaussichten von einer leicht
verlangsamten Expansion auszugehen. Die Unternehmensinvestitionen werden durch
die schwichere Kapazititsauslastung, insbesondere im Industriesektor, gebremst
werden. Die Bauwirtschaft diirfte angesichts tiefer Zinsen und wachsender Bevolke-
rung insbesondere im Hochbau weiterhin Zuwichse verzeichnen.
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Arbeitslosigkeit diirfte 2013
noch weiter steigen und
sich 2014 stabilisieren

Konjunkturprognose

Die Aussichten fiir den Arbeitsmarkt haben sich etwas eingetriibt. Zwar nahm die
Beschiftigung bis zum Herbst noch deutlich zu, jedoch deuten jiingste Umfragen
vermehrt auf eine nachlassende Einstellungsneigung bei vielen Firmen sowohl in der
Industrie als auch im Dienstleistungssektor hin. Das Beschiftigungswachstum konnte
somit in den kommenden Quartalen voriibergehend zum Erliegen kommen, ehe sich
die Konjunktur wieder stirker belebt. Der leichte Anstieg der Arbeitslosigkeit, der
Anfang 2012 einsetzte, diirfte sich 2013 noch weiter fortsetzen und 2014 ausklingen.
Im Jahresdurchschnitt rechnet die Expertengruppe mit Arbeitslosenquoten von 2,9%
fiir 2012 sowie jeweils 3,3% fiir 2013 und 2014.

Tabelle 4: Konjunkturprognose Schweiz (Dezember 2012)

Ausgewihlte Prognoseergebnisse zur schweizerischen Wirtschaft
Vergleich der Prognosen vom Dezember 2012 und September 2012
Verinderung zum Vorjahr in %, Quoten
2012 2013 2014
Dez. 12 Sept. 12 Dez. 12 Sept. 12 Dez. 12

BIP 1.0% 1.0% 1.3% 1.4% 2.0%
Konsumausgaben:

Private Haushalte und POoE 2.1% 2.1% 1.3% 1.2% 1.6%

Staat 2.0% 2.3% 1.7% 1.4% 1.5%
Bauinvestitionen -2.2% -0.5% 2.0% 1.5% 1.0%
Ausriistungsinvestitionen 2.5% 1.5% -1.0% -0.5% 3.0%
Exporte 0.7% 0.5% 2.3% 2.3% 4.0%
Importe 2.8% 2.9% 2.0% 1.5% 3.7%
Beschiiftigung (Vollzeitdquivalente) 1.6% 1.3% 0.8% 0.3% 0.8%
Arbeitslosenquote 2.9% 2.9% 3.3% 3.3% 3.3%
Landesindex der Konsumentenpreise -0.7% -0.5% 0.2% 0.5% 0.2%

Quelle: Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes

Risiken

Noch nicht bewiltigte
Euro-Schuldenkrise und
US-Fiskalbudget als poten-
zielle Gefahrenherde

Weltwirtschaftliches
Aufwirtspotenzial im Falle
abklingender Verunsiche-
rung

Weiterhin sind die internationalen Konjunkturaussichten mit einigen Unsicherheiten
behaftet. Zwar ist das Risiko fiir eine Eskalation der Schuldenkrise im Euroraum
durch die erfolgreichen Einddmmungsmassnahmen der letzten Monate gesunken,
bewiltigt ist die Krise jedoch noch lidngst nicht. Nicht auszuschliessen ist etwa, dass
in den Euro-Krisenldndern angesichts der schlechten Wirtschaftslage und sozialer
Spannungen die Strukturreformen langsamer vorankommen als erhofft und die Ver-
unsicherung an den Finanzmirkten zuriickkehrt. Ein weiteres Risiko betrifft die
unklare Budgetsituation in den USA: Das Scheitern einer Kompromisslésung (,.fiscal
cliff*) wiirde — durch automatisch in Kraft tretende Ausgabenkiirzungen und Steuer-
erhohungen — einen negativen Effekt auf das BIP-Wachstum der USA haben und je
nach Ausmass auf die Weltwirtschaft ausstrahlen. Schliesslich ist die erwartete
Wiederbelebung des Wachstums in den Schwellenldndern derzeit noch mit Unsicher-
heit behaftet.

Neben diesen negativen Risiken gibt es jedoch auch Aufwirtspotenzial fiir die inter-
nationale Konjunktur. So mehren sich in jiingster Zeit die Anzeichen, dass amerikani-
sche Unternehmen Investitionen aufschieben, bis Klarheit beziiglich den Budgetbe-
schliissen besteht. Ein Uberwinden der US-Budgetproblematik, aber auch eine anhal-
tende Beruhigung im Euroraum, konnte somit zu Nachholeffekten bei den Investitio-
nen fiihren und die internationale Konjunktur stirken.
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