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Medienmitteilung BIP-Prognose flr die Schweiz

Angespannte Konjunkturlage 2016

Basel, 08.03.2016 - Gemass der neuen Prognose von BAKBASEL bleibt der Expan-
sionspfad der Schweizer Wirtschaft sowohl 2016 als auch 2017 verhalten. Seit Jah-
resbeginn hat sich insbesondere das aussenwirtschaftliche Umfeld spiirbar einge-
triibt. Der bislang unterstellte Aufschwung in den Industriestaaten verzogert sich,
weshalb im laufenden Jahr nachfrageseitig nur mit wenig Riuckenwind fiir den
Schweizer Exportsektor zu rechnen ist. Die ausbleibenden Nachfrageimpulse ver-
starken nochmals die Investitionszuriickhaltung der Unternehmen, welche sich auf-
grund der Belastung durch den weiterhin starken Franken bereits im zweiten Halb-
jahr 2015 immer deutlicher gezeigt hat. Hinzu kommt, dass eine baldige Einigung
zwischen der Schweiz und der EU bezliglich der Umsetzung der Masseneinwande-
rungsinitiative zunehmend unwahrscheinlich erscheint. BAKBASEL geht zwar nicht
davon aus, dass es zu einer Aufkiindigung der Bilateralen Vertrage kommt, gleich-
wohl wird die Unsicherheit bis weit in das Jahr 2017 hoch bleiben und die Investiti-
onstatigkeit hemmen.

Eine wichtige Wachstumsstiitze bleibt der private Konsum. Allerdings ist aufgrund
der steigenden Arbeitslosenzahlen und einer moderateren Arbeitsmarktzuwande-
rung auch hier eine Abschwachung der Dynamik zu erwarten. Insgesamt prognosti-
ziert BAKBASEL flir 2016 ein reales BIP-Wachstum von 0.8 Prozent (2015: +0.9%).
Im Jahr 2017 durften die derzeit ausgepragten globalen Belastungsfaktoren (China,
BREXIT, Olpreise, Deflationsgefahr) an Bedeutung verlieren. Im Zuge dieses Norma-
lisierungsprozesses ist mit einer Beschleunigung der globalen Konjunktur zu rech-
nen. BAKBASEL erwartet fiir 2017 eine wieder etwas kraftigere Expansion der
Schweizer Wirtschaft (+1.5%), das Potenzialwachstum wird jedoch weiterhin nicht
erreicht.

Globales Umfeld hat sich seit Jahresbeginn eingetriibt

Durch die Eintribung des aussenwirtschaftlichen Umfeldes haben sich auch die Per-
spektiven der Schweizer Wirtschaft verschlechtert. In der Dezember-Prognose war
BAKBASEL davon ausgegangen, dass es 2016 zu einer breit abgestitzten Belebung
der Konjunktur in den grossen Industriestaaten kommt, welche die Schwache vieler
Schwellenldnder mehr als ausgleicht. Diese Hoffnung scheint sich jedoch nicht zu
erfullen. Denn wahrend der private Konsum nicht zuletzt dank der niedrigen Energie-
preise sowohl in den USA als auch in der Eurozone weiterhin robust expandiert, hal-
ten sich die Unternehmen trotz der expansiven Geldpolitik weiter mit Investitionen
zurUck. Die Folge ist eine Stagnation der Industrie in vielen Regionen der Welt.

Ein wichtiger Grund flr die derzeitige Zurtickhaltung der Unternehmen in den Indust-
riestaaten ist die Verunsicherung Uber die hartnackige Schwachephase in den
Schwellenlandern, was sich auch in der sehr verhaltenen Entwicklung des Welthan-
dels widerspiegelt. Zudem hat sich das Gefahrenpotenzial in den Schwellenlandern in
den letzten Monaten weiter erhdht - so waren etwa die Sorgen Uber eine mogliche
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harte Landung in China der Hauptausloser flr die kraftigen Bérsenturbulenzen zu
Jahresbeginn. BAKBASEL geht zwar nicht von einem Crash der chinesischen Wirt-
schaft aus, eine Abschwachung des Wachstums in Richtung 6 Prozent ist jedoch zu
erwarten. Alles in allem durfte die Nachfrage nach Schweizer Gutern und Dienstleis-
tungen 2016 somit weniger stark wachsen als im Jahr 2015. Fur 2017 rechnet BAK-
BASEL im Basisszenario wieder mit dynamischeren Nachfrageimpulsen aus dem Aus-
land, da unterstellt wird, dass die derzeitigen wirtschaftlichen Unsicherheitsfaktoren
(China, BREXIT, Olpreise, Deflationsgefahr) allmahlich an Gewicht verlieren und sich
daher das globale Umfeld wieder aufhellt. Das Risikopotenzial fiir negative Uberra-
schungen bleibt jedoch ungewdhnlich hoch.

Weitere Lockerung der Geldpolitik im Euroraum wahrscheinlich

Angesichts der verhaltenen Konjunktur und der im Februar negativen Preisverande-
rungen in der Eurozone ist damit zu rechnen, dass die EZB an ihrer nachsten Sitzung
am 10. Marz eine weitere Ausweitung der expansiven geldpolitischen Massnahmen
verkUindet. Zu erwarten sind dabei mehrere Massnahmen, am wahrscheinlichsten
erscheint eine Ausweitung des Umfangs des Quantitative Easing (Erhdhung der mo-
natlichen Einkaufe von 60 auf 80 Mrd. Euro) und eine weitere Senkung der bereits
negativen Einlagezinsen um 0.2 Prozentpunkte auf -0.5 Prozent.

Franken bleibt 2016 bei 1.10 CHF/Euro

Die nochmalige Ausweitung der expansiven Geldpolitik im Euroraum durfte jedoch
bereits in den Euro Franken Kursen eingepreist sein. Es ist daher nicht damit zu
rechnen, dass die SNB die Negativzinsen ebenfalls weiter verscharfen wird. Gelegent-
liche Interventionen auf dem Devisenmarkt sollten ausreichen, um eine weitere Auf-
wertung des Frankens zu verhindern. Allerdings ist innerhalb dieses Szenarios bis
2017 hinein auch keine nennenswerte Abwertung gegenuber dem Euro zu erwarten.

BAKBASEL prognostiziert, dass der Franken im Jahresverlauf 2016 und im ersten
Halbjahr recht nahe an der Marke von 1.10 CHF/Euro verharren wird. Erst fir die
zweite Halfte 2017 ist von einer leichten Abwertung gegentber dem Euro in Richtung
1.13 CHF/Euro auszugehen. Somit bleibt der Franken Eurokurs noch einige Zeit eine
Hurde fur die Schweizer Exporteure. Wechselkursseitige Entlastung kommt jedoch
weiter vom USD, welcher 2016 rund 6 Prozent gegentber dem Franken aufwertet.

Geringe Dynamik 2016 in der Schweiz, z6gerliche Erholung 2017

In der ersten Jahreshalfte 2016 dirfte das Wachstum der Schweizer Wirtschaft wei-
terhin sehr verhalten ausfallen. Der starke Franken erhalt den Margendruck aufrecht
und zwingt viele Unternehmen zu Sparmassnahmen. Hiervon ist insbesondere die
Investitionstatigkeit negativ betroffen, besonders ausgepragt zeigt sich dies in der
zunehmenden Verlagerung von Unternehmensteilen ins Ausland. Hinzu kommt die
wohl bis weit in das Jahr 2017 anhaltende Unsicherheit Uber die bilateralen Konse-
quenzen nach Umsetzung der Masseneinwanderungsinitiative. BAKBASEL prognosti-
ziert daher fur 2016 nur eine Stagnation der Ausristungsinvestitionen. Im 2017 durf-
ten die AusrUstungsinvestitionen trotz der der anziehenden globalen Nachfrage nur
um vergleichsweise bescheidene 2.2 Prozent expandieren.

Bei den Bauinvestitionen ist nach dem Rickgang 2015 (-1.2%) allmahlich mit einer
Stabilisierung zu rechnen. Da jedoch die Auswirkungen der Zweitwohnungsinitiative
weiterhin den Wohnungsbau im Alpenraum bremsen und auch in den anderen
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der verscharften Kreditbedingungen der Banken nicht mehr ganz so kraftig expan-
diert, durften die Bauinvestitionen 2016 nochmals leicht sinken (-0.7%). Fir 2017 ist
nach der Bodenbildung 2016 mit wieder steigenden Bauinvestitionen zu rechnen
(+1.3%).

Vom Aussenhandel ist wegen der anhaltenden Frankenstarke und der schwachen
globalen Konjunktur vorerst ebenfalls wenig Ruckenwind zu erwarten. Fir 2016
prognostiziert BAKBASEL eine bescheidene Expansion der Ausfuhren um 1.6 Prozent
und auch 2017 bleibt die Exportdynamik mit 3.6 Prozent hinter der dann erwarteten
globalen Nachfragedynamik zurlck.

Ein Wachstumsstitze bleibt der private Konsum. Die tiefen Rohstoffpreise und der
starke Franken starken die reale Kaufkraft der privaten Haushalte. Allerdings durfte
die nominale Lohnentwicklung 2016 sehr verhalten ausfallen. Zudem wird die Dy-
namik des privaten Konsums durch die nicht mehr ganz so starke Nettozuwanderung
und den Anstieg der Arbeitslosigkeit gebremst. Fur den Jahresdurchschnitt 2016
prognostiziert BAKBASEL einen Anstieg der Arbeitslosenquote auf 3.6 Prozent (2015:
3.3%). Fur den Jahresdurchschnitt 2017 ist ein nochmals leicht hdheres Niveau von
3.7 Prozent zu erwarten. Insgesamt durfte der private Konsum 2016 um 0.9 Prozent
expandieren. Flur 2017 rechnet BAKBASEL mit einem Anstieg um 1.2 Prozent.

Alles in allem prognostiziert BAKBASEL fir 2016 eine Expansion der Schweizer Wirt-
schaft um 0.8 Prozent (bisher 1.1%), fur 2017 wird eine leichte Beschleunigung auf
1.5 Prozent erwartet (bisher 2.0%). Damit verlaufen die Expansionsraten 2016 und
2017 weiter unterhalb des Potenzialpfades von rund 1.7 Prozent. Ausserdem er-
reicht die Schweiz damit 2017 im dritten Jahr in Folge ein im Vergleich zum Euro-
raum schwéacheres Wachstumstempo.

Besser gibt sich der Ausblick fur 2018, wo die Schweizer Wirtschaft angetrieben von
aussenwirtschaftlichen Impulsen und einer deutlich verstarkten Investitionstatigkeit
wieder etwas kraftiger expandieren dirfte. Grundlegende Voraussetzung fur eine
verstarkte Investitionstatigkeit in den Wirtschaftsstandort Schweiz ist jedoch, dass
eine Losung gefunden wird, welche eine Beibehaltung der bilateralen Vertrage und
den gleichberechtigten Zugang zum EU Markt ermdglicht. Die Umsetzung der Mas-
seneinwanderungsinitiative (MEI) bleibt somit der grosste inldndische Unsicherheits-
faktor.
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BAKBASEL: Prognosen fiir die Schweizer Wirtschaft vom 08. Marz 2016

2014 2015 2016 2017 2018
VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG?
Bruttoinlandsprodukt 1.9 0.9 0.8 1.5 2.0
Privater Konsum 1.3 1.1 0.9 1.2 1.8
Offentlicher Konsum 13 1.7 0.6 1.0 1.3
Bruttoanlageinvestitionen 2.1 1.4 -0.3 1.8 4.9
Bauinvestitionen 3.3 -1.2 -0.7 1.3 1.2
Ausristungsinvestitionen 1.3 3.2 0.0 2.2 7.3
Exporte 4.2 3.3 1.6 3.6 4.8
Importe 2.8 1.8 1.6 4.0 7.7
Konsumentenpreise 0.0 1.1 -0.6 0.2 0.6
ARBEITSMARKT
Zahl der Erwerbstatigen? 1.8 1.6 0.3 0.5 0.9
Zahl der Arbeitslosen, in 1’0003 136.8 142.8 154.0 160.0 148.8
Arbeitslosenquote, in %3 3.2 3.3 3.6 3.7 3.4
FINANZMARKT
3-Monats-Euro Franken Zinsen, in %3 0.01 -0.76 -0.80 -0.75 -0.48
Rendite eidg. Obligationen, in %3 0.73 -0.06 -0.35 0.31 1.09
Wechselkurs CHF/EUR3 1.21 1.07 1.10 1.11 1.15
1Real, Veranderung p.a. in % 2Veranderung p.a. in % 3Jahresdurchschnitt

Quelle: BAKBASEL

BAKBASEL: Prognosen fir ausgewahlte Lander und Wirtschaftsraume (Marz 2016)

BIP* Privater Konsum?* Investitionent Arbeitsl.-quote2 Inflation

2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
USA 2.1 2.4 2.7 25 2.9 3.9 4.8 4.7 1.1 1.8
Japan 0.5 0.7 -0.2 1.0 0.7 1.2 3.1 3.0 0.0 2.4
EU 27 1.7 2.0 2.0 1.9 2.7 3.7 8.8 8.6 0.4 1.5
Deutschland 1.3 1.9 1.8 1.7 1.8 3.7 4.3 4.5 0.5 1.8
Schweiz 0.8 1.5 0.9 1.2 -0.3 1.8 3.6 3.7 -0.6 0.2
1Real, Veranderung p.a. in % 2in %

Quelle: BAKBASEL



