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Aufwartstrend der Schweizer Wirtschaft setzt sich fort

BAK Economics, 08.03.2018 (Basel/Zurich) - Der Aufwartstrend der Schweizer
Wirtschaft halt an. Fiir das Gesamtjahr 2018 prognostiziert BAK unverandert ein
kraftiges Wirtschaftswachstum von 2.4 Prozent. Riickenwind kommt vom nach wie
vor freundlichen internationalen Konjunkturumfeld, welches den Schweizer Aussen-
handel in den kommenden Monaten weiter stiitzen wird. Aber auch die inlandische
Endnachfrage sorgt fiir Impulse, da die gute Stimmung der Unternehmen und der
Aufschwung auf dem Arbeitsmarkt fiir eine Beschleunigung der Ausrustungsinvesti-
tionen sowie des privaten Konsums sprechen. Im Jahr 2019 ist mit einer Normali-
sierung der konjunkturellen Entwicklung und einem Schweizer BIP-Wachstum von
1.7 Prozent zu rechnen.
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Trotz Bérsenturbulenzen bleibt das globale Umfeld freundlich

Auf den globalen Finanzmarkten kam es in den letzten Wochen zu einem Anstieg der
Volatilitat und deutlich sinkenden Kursen. Die Kursverluste sollten jedoch nicht als
Signal fUr einen sich ankindigenden Abschwung der Weltwirtschaft interpretiert wer-
den. Sie stellen bisher lediglich eine Korrektur nach den starken Kursanstiegen der
letzten Monate dar. In realwirtschaftlicher Hinsicht ist die Lage weiterhin gut: In der
Eurozone - dem mit Abstand wichtigsten Handelspartner der Schweiz - deuten aktu-
elle Konjunkturindikatoren wie z.B. die Einkaufsmanagerindizes darauf hin, dass sich
das starke Wachstum des Vorjahres 2018 nahezu ungebremst fortsetzen wird. In
den USA ist aufgrund des expansiven Fiskal- und Steuerpakets sogar eine Beschleu-
nigung der Konjunktur im laufenden Jahr zu erwarten. Allerdings steigt hierdurch die
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bereits hohe Verschuldung weiter an, was sich negativ auf das zukunftige Wachs-
tumspotenzial der US-Wirtschaft auswirken wird. In den BRIC-Staaten ist 2018 eben-
falls eine leicht dynamischere Entwicklung als im Vorjahr zu erwarten. Insgesamt wird
die robuste Nachfrage aus dem Ausland 2018 fir eine schwungvolle Entwicklung des
Schweizer Aussenhandels sorgen. Hinzu kommt, dass sich die schrittweise Abwer-
tung des Frankens im Jahresverlauf 2017 mit gewisser Verzdégerung nun ebenfalls
positiv auf die Schweizer Exportentwicklung auswirkt.

Auch die inlandische Nachfrage gewinnt 2018 an Schwung

Nicht nur vom globalen Umfeld kommen positive Impulse auf die Schweizer Wirt-
schaft, sondern auch die inlandische Nachfrage nimmt 2018 weiter an Fahrt auf. Der
private Konsum profitiert dabei insbesondere vom Aufschwung auf dem Arbeits-
markt. Angesichts des anziehenden Beschaftigungswachstums sollte sich der Ruck-
gang der Arbeitslosenzahlen auch in den kommenden Monaten fortsetzen. Bis zum
Jahresende rechnet BAK mit einer Arbeitslosenquote von nur noch 2.7 Prozent. Da-
mit ist der Tiefpunkt der Arbeitslosigkeit jedoch voraussichtlich erreicht, da es fur die
Unternehmen zunehmend schwieriger wird, die geeigneten Arbeitskrafte zu rekrutie-
ren.

Der Ausblick fur die Investitionstatigkeit ist insgesamt ebenfalls positiv. Angesichts
der steigenden Kapazitatsauslastung der Firmen steigt der Bedarf an Erweiterungs-
investitionen. Auch die weiterhin hervorragende Stimmung unter den Unternehmen
spricht fur robust steigende Ausriustungsinvestitionen. Bei den Bauinvestitionen ist
dagegen in den nachsten Jahren nur eine verhaltene Entwicklung wahrscheinlich, da
der Ruckenwind durch die Nachfragetreiber der letzten Jahre (Zuwanderung, gunstige
Finanzierungsbedingungen in Verbindung mit "Anlagenotstand", Nachholbedarf in
einigen Bausegmenten) allmahlich nachlasst. Zudem zeigt der Anstieg der Leer-
standsquote auf dem Wohnungsmarkt, dass die kraftige Angebotsausweitung der
letzten Jahre starker ausfiel als der effektive Nachfragebedarf.

Normalisierung der konjunkturellen Entwicklung im Jahr 2019

Nach dem robusten Weltwirtschaftswachstum 2018 ist im Folgejahr eine leichte Ab-
schwachung der globalen Dynamik zu erwarten. In einigen Landern der Eurozone
(z.B. Deutschland) werden nach mehreren Jahren mit Wachstumsraten Uber dem
Potenzial zunehmend Kapazitédtsengpasse erreicht, welche das Wachstum 2019
bremsen werden. Auch in den USA ist der Konjunkturzyklus bereits weit fortgeschrit-
ten und im kommenden Jahr ist unter anderem aufgrund der weiteren Straffung der
Geldpolitik von einem leicht geringeren Wachstum auszugehen.

Das etwas weniger dynamische globale Umfeld wird sich auch in der Schweiz be-
merkbar machen. Zudem sind von der Wechselkursfront keine grosseren positiven
Impulse mehr zu erwarten. Das Expansionstempo der Schweizer Exporte und Ausrus-
tungsinvestitionen sollte daher im nachsten Jahr wieder etwas langsamer ausfallen.

Anstieg des Protektionismus sorgt fiir Unsicherheit

Ein Risikofaktor fir die globale Konjunktur sind die jlingsten protektionistischen An-
kundigungen der USA (wie z.B. geplante Strafzdlle auf Stahl und Aluminium). Eskaliert
die Lage nicht weiter und kommt es nicht zu einem dauerhaften Welthandelskrieg,
wovon wir trotz der von der EU und China angedrohten Gegenmassnahmen im Ba-
sisszenario ausgehen, wird sich der negative Effekt auf das Weltwirtschaftswachstum
in engen Grenzen halten.



Falls die Politik der USA jedoch wider Erwarten den Auftakt zu einer eskalierenden
globalen Protektionismus-Spirale darstellt, waren die Auswirkungen auf den Welt-
handel und das Weltwirtschaftswachstum erheblich. Ein massiver Anstieg der Zolle
wurde die Unsicherheit weltweit erhdhen, den Inflationsdruck aufgrund der steigen-
den Importpreise in die Hohe treiben und voraussichtlich zu kraftigen Turbulenzen
auf den globalen Finanzmarkten fihren. Ein Anstieg der globalen Unsicherheit wirde
zudem auch den Aufwertungsdruck auf den Franken wieder erhohen.

Mehr Informationen Uber unsere Prognosen und Szenarien finden Sie unter
BAK Prognosen. Fir eine Diskussion der aktuellen Risiken siehe auch BAK Risk
Monitor.
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BAK Prognosen fir die Schweizer Wirtschaft vom 08. Marz 2018

2015 2016 2017 2018 2019
VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG
Bruttoinlandsprodukt 1.2 1.4 1.0 2.4 1.7
Privater Konsum 1.8 1.5 1.2 1.6 1.7
Offentlicher Konsum 1.2 1.6 0.9 1.3 1.2
Bruttoanlageinvestitionen 2.2 3.1 3.0 3.2 2.3
Bauinvestitionen 1.6 0.9 1.9 0.7 0.7
Ausrustungsinvestitionen 2.6 4.5 3.8 4.7 3.3
Exporte 23 6.8 2.7 4.8 33
Importe 3.2 4.7 2.2 4.8 4.0
Konsumentenpreise? -1.1 -0.4 0.5 0.7 0.9
ARBEITSMARKT
Zahl der Beschaftigten in Vollzeitaquivalenten2 0.7 0.0 0.4 0.9 0.9
Zahl der Arbeitslosen, in 1’0003 142.8 149.3 143.1 126.8 122.5
Arbeitslosenquote, in %3 3.2 3.3 3.2 2.8 2.7
FINANZMARKT
3-Monats-Euro Franken Zinsen, in %3 -0.75 -0.75 -0.73 -0.74 -0.64
Rendite eidg. Obligationen, in %3 -0.07 -0.35 -0.08 0.29 0.68
Wechselkurs CHF/EUR3 1.07 1.09 1.11 1.18 1.18
1Real, Veranderung p.a. in % 2Veranderung p.a. in % 3Jahresdurchschnitt
BAK Prognosen fur ausgewahlte Lander und Wirtschaftsraume (Marz 2018)
BIP1 Privater Konsum?1 Investitionen Arbeitsl.-quote2 Inflation
2017 2018 2017 2018 | 2017 2018 2017 2018 | 2017 2018
USA 2.3 2.9 2.7 2.7 33 4.9 4.4 3.8 21 25
Japan 1.6 1.6 1.0 1.0 25 25 2.8 2.7 0.5 1.0
EU 27 25 2.3 2.0 1.7 35 3.7 7.6 7.1 1.7 1.7
Deutschland 25 2.4 2.2 1.8 4.2 4.4 3.8 35 1.7 1.8
Schweiz 1.0 2.4 1.2 1.6 3.0 3.2 3.2 2.8 0.5 0.7

1Real, Veranderung p.a. in % 2 Veranderung p.a. in %, 3 Jahresdurchschnitt

Quelle: BAK Economics



