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Medienmitteilung BIP-Prognose flr die Schweiz

Viel Larm um Nichts? - Die wirtschaftlichen Konsequen-
zen des BREXIT fur die Schweiz

Basel, 12.07.2016 - Der bisherigen, von BAKBASEL Anfang Juni veroffentlichten,
Prognose fiir die Schweizer Wirtschaft lag die Annahme zugrunde, dass ein BREXIT
vermieden werden kann. Grossbritannien hat sich nun jedoch entschieden, die EU zu
verlassen. Um dem Rechnung zu tragen, hat BAKBASEL die Prognosen aktualisiert.
In der neuen Basisprognose geht BAKBASEL davon aus, dass die negativen Auswir-
kungen des BREXIT vor allem Grossbritannien betreffen. Aber auch an der Schwei-
zer Wirtschaft wird der BREXIT nicht spurlos vorbeigehen. Die zu erwartende kon-
junkturelle Eintriibung in Grossbritannien - und abgeschwacht auch in der librigen
EU - schlagt sich in einer verringerten Nachfrage nach Schweizer Exportprodukten
nieder. Zusatzlich ist der Franken wieder unter Aufwertungsdruck gekommen und
die Unsicherheit tiber die zukiinftige Entwicklung hat auch bei den Schweizer Unter-
nehmen noch weiter zugenommen. Insgesamt reduziert BAKBASEL die BIP-
Prognose fiir die Schweiz fiir 2017 und 2018 auf 1.5 bzw. 2.0 Prozent (bisher 1.7
bzw. 2.2 Prozent). Im laufenden Jahr sind hingegen noch keine splrbaren Folgen fur
die Schweizer Wirtschaft zu erwarten (BIP Prognose wie bisher +1.0%).

Es bleibt jedoch festzuhalten, dass zum gegenwartigen Zeitpunkt die Prognosen des
weiteren Verlaufs des BREXIT und der Form der zukiinftigen Zusammenarbeit UK-EU
mit hohen Unsicherheiten behaftet sind. Angesichts dieser unsicheren Ausgangsla-
ge ist das Denken in Szenarien wichtiger denn je! BAKBASEL hat daher neben dem
Basisszenario weitere mogliche Entwicklungen in Form von Szenarien skizziert.

Basisszenario: Annahmen fiir Grossbritannien und die EU

Im neuen Basisszenario geht BAKBASEL davon aus, dass Grossbritannien bis Ende
des laufenden Jahres den Antrag auf Artikel 50 des EU Vertrags stellt. Erst an-
schliessend beginnen die zweijahrigen Verhandlungen mit der EU tGber den BREXIT.
In diesem Fall wird Grossbritannien Ende 2018 offiziell aus der EU ausscheiden.

Zwar darf formal erst nach dem offiziellen Austritt Gber ein neues Handelsabkommen
verhandelt werden. Wir gehen fUr unsere Prognose jedoch davon aus, dass zumin-
dest informell bereits in den anstehenden BREXIT- Verhandlungen Uber das zukunfti-
ge wirtschaftliche Verhaltnis gesprochen wird. Dies tragt zu einem zugigeren Abbau
der Unsicherheit bei und erlaubt auch Ubergangslésungen ab 2019 bis zur formalen
Inkraftsetzung neuer Handelsabkommen. Das Hauptziel von Grossbritannien in den
Verhandlungen wird dabei sein, auch weiterhin einen moglichst unbeschrankten Zu-
gang zum wichtigen EU-Markt zu erhalten. Zudem ist damit zu rechnen, dass Gross-
britannien die Zuwanderung aus der EU zukUnftig einschranken wird. Die Position der
EU in den Verhandlungen ist dagegen noch schwer abzuschatzen. Auf der einen Seite
hat die EU kein Interesse daran, Grossbritannien grosszigig entgegenzukommen, da

1 Artikel 50 regelt das Ausscheiden eines Mitgliedsstaates aus der EU.
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ansonsten die Gefahr besteht, dass vielleicht auch andere Lander beginnen, mit ei-
nem Austritt aus der EU zu liebaugeln. Insbesondere die Personenfreizlgigkeit ist ein
Pfeiler der EU und ein Entgegenkommen in diesem Punkt kdnnte rasch auch in ande-
ren Landern Begehrlichkeiten wecken. Auf der anderen Seite wird die EU aber auch
nicht riskieren wollen, dass es in Grossbritannien zu einer schweren Wirtschaftskrise
kommt, da Grossbritannien einer der wichtigsten Handelspartner der EU ist. Eine
schwere Krise in Grossbritannien warde nicht nur die Nachfrage nach europaischen
Gutern reduzieren, sondern konnte auch zu heftigen Finanzmarktturbulenzen fuhren.
Insgesamt gehen wir daher im Basisszenario davon aus, dass in den Verhandlungen
ein Kompromiss gefunden wird, mit dem beide Seiten leben kénnen. Dies bedeutet,
dass sich der Zugang Grossbritanniens zum EU-Markt gegentber dem Status Quo
zwar verschlechtern durfte, es jedoch nicht zu einem massiven Anstieg der Z46lle und
der nichttarifaren Handelshemmnisse kommt. Ausserdem durfte dieser Kompromiss
mit einer Reduzierung der Zuwanderung nach UK aus der EU verbunden sein, ohne
diese jedoch vollstandig zu unterbinden.

Auch wenn wir davon ausgehen, dass ein Kompromiss zwischen der EU und Grossbri-
tannien gefunden wird, heisst dies nicht, dass es keine negativen Folgen geben wird.
Die einige Zeit anhaltende politische Unsicherheit wird vor allem die Investitionsbe-
reitschaft der Unternehmen in Grossbritannien dampfen und es ist mit Standortver-
lagerungen in die EU zu rechnen (siehe z.B. Vodafone). Zudem wird der Absturz des
Pfunds die Inflation in Grossbritannien ankurbeln und die Kaufkraft der privaten
Haushalte schmalern. Somit dlrfte auch der private Konsum in den nachsten Jahren
schwacher expandieren. Dennoch rechnet BAKBASEL nicht mit einer Rezession in
Grossbritannien (UK BIP Wachstum 2016 wie bisher +1.8%, 2017: +1.1% anstatt:
+2.3%; 2018: +1.4% anstatt wie bisher +2.2%). Zum einen durfte die Notenbank mit
expansiven Massnahmen die Konjunktur stutzen, zum anderen schmalert das
schwache Pfund zwar die Kaufkraft der Konsumenten, steigert jedoch die Wettbe-
werbsfahigkeit der Unternehmen. Die langfristigen Folgen fur Grossbritannien hangen
stark von der neu auszuhandelnden wirtschaftlichen Beziehung zu der EU ab. Bei
einer liberalen wirtschaftsfreundlichen Umsetzung sind geringe negative Langfristef-
fekte zu erwarten. Ein Erstarken von protektionistischen Massnahmen wirde dage-
gen auch langfristig das britische Potenzialwachstum schmalern. Hinzu kommt, dass
auch die zu erwartende Einschrankung der Arbeitnehmerfreiziigigkeit ab 2019 nega-
tive Folgen fur das britische Wirtschaftswachstum haben wird, was sich allerdings bei
einer pro Kopf Betrachtung relativiert.

In der EU ist mit wesentlich weniger negativen Konsequenzen durch den BREXIT zu
rechnen. Angesichts der Unsicherheit ist jedoch auch hier eine leicht abgeschwachte
Dynamik bei den Unternehmensinvestitionen zu erwarten. Zudem wird die schwache-
re Nachfrage aus Grossbritannien das Exportwachstum etwas schméalern. Insgesamt
geht BAKBASEL fur 2017 und 2018 von einem jeweils um 0.2 Prozentpunkte niedri-
geren BIP-Wachstum in der EU aus (2017: +1.6%, 2018: +1.5%). 2016 dlrften sich
die negativen Effekte des BREXIT noch nicht im Wachstumsausweis der EU wider-
spiegeln.

Eine zentrale Annahme flr diese glimpfliche Entwicklung in der EU lautet jedoch,

dass der BREXIT nicht zu weiteren Volksabstimmungen tber die Zugehdrigkeit zur EU
fUhrt und es nicht zu Ansteckungseffekten und weiteren EU-Austritten kommt. Eben-
falls wird angenommen, dass die Turbulenzen an den Finanzmarkten vorribergehen-



der Natur sind und es nicht zu langer anhaltenden Verwerfung und einer neuen Ver-
trauenskrise kommt. Somit durfte es nach den anfanglichen Kursverlusten an den
Borsen in den kommenden Monaten zu einer Stabilisierung an den Finanzmarkten
kommen, wie es auch bereits teilweise in den Tagen nach dem BREXIT zu beobach-
ten war. Insbesondere wird auch unterstellt, dass der BREXIT nicht zu einem starken
Anstieg der Anleiherenditen in sideuropaischen Landern fuhrt.

Auswirkungen auf die Schweizer Wirtschaft

Im Basisszenario entsprechen die Folgen des BREXIT fur die Schweiz in etwa den
Folgen fur die EU. Wahrend 2016 noch kaum Effekte zu beobachten sein werden, ist
2017 und 2018 mit einem etwas schwacheren Aufschwung der Schweizer Wirtschaft
zu rechnen als noch Anfang Juni erwartet. Auch in der Schweiz ist angesichts der
gegenwartigen Unsicherheit vor allem von einer schwacheren Entwicklung der Unter-
nehmensinvestitionen auszugehen. BAKBASEL prognostiziert fir 2017 einen Anstieg
der Ausrustungsinvestitionen um 0.8 Prozent (bisher +1.4%) und fur 2018 um

6.4 Prozent (bisher +7.5%). Kurzfristig wenig profitieren durfte die Schweiz von mog-
lichen Unternehmensverlagerung aus Grossbritannien, da diese - wenn es Uber-
haupt zu Verlagerungen grosseren Ausmasses kommt - vorranging Ziele innerhalb
der EU suchen werden.

Hinzu kommt, dass die Verhandlungen mit der EU Uber die Umsetzung der Massen-
einwanderungsinitiative durch den BREXIT erschwert werden. Zum einen kdnnten
sich die Verhandlungen mit der Schweiz verzégern, da die Verhandlungen mit Gross-
britannien fur die EU eine hdéhere Prioritdt haben. Zum anderen durfte die EU sowohl
in den Verhandlungen mit Grossbritannien als auch mit der Schweiz einen harten
Kurs verfolgen, um die Anreize fur EU-Austritte von weiteren Landern zu reduzieren.
Dennoch geht BAKBASEL im Basisszenario weiterhin davon aus, dass letztendlich ein
Kompromiss zwischen EU und der Schweiz gefunden wird und es nicht zu einer Kiin-
digung der Bilateralen Vertrage kommt.

Auch der Schweizer Aussenhandel wird den BREXIT zu splren bekommen. Sowohl
die EU insgesamt wie auch Grossbritannien separat sind wichtige Handelspartner der
Schweiz. Eine schwachere Nachfrage aus diesen Handelspartnern durfte vor allem
die Nachfrage nach Investitionsgutern schmalern, eine der wichtigeren Schweizer
Exportbranchen. Hinzu kommt, dass die Unsicherheit Gber den BREXIT die Attraktivi-
tat des Schweizer Frankens als sicherer Hafen wieder erhdht. Verstarkt wird dies
noch dadurch, dass eben die Wahrungen dieser beiden wichtigen Handelspartner,
das Pfund wie der EURO, unter Abwertungsdruck stehen. Zwar erwartet BAKBASEL,
dass die SNB mithilfe von Devisenmarktinterventionen eine Aufwertung des Frankens
gegenulber dem Euro Uber das jetzige Niveau von 1.08 CHF/Euro hinaus verhindern
kann. Doch durfte der Jahresdurchschnittskurs des Franken sowohl 2016

(1.09 CHF/Euro) als auch 2017 (1.11 CHF/Euro) etwas tiefer liegen als es noch An-
fang Juni erwartet worden war, mit entsprechend leicht negativen Effekten auf den
Schweizer Exportsektor. Insgesamt wird daher fiir 2017 neu ein Exportwachstum von
3.4 Prozent prognostiziert (bisher: +3.8%), fur 2018 wird von einer Expansion um

4.9 Prozent ausgegangen (bisher +5.2%).

Bei den restlichen verwendungsseitigen Komponenten (privater und offentlicher
Konsum, Bauinvestitionen) sind dagegen keine nennenswerten Auswirkungen durch
den BREXIT zu erwarten. BAKBASEL geht daher weiterhin davon aus, dass der private
Konsum eine wichtige Wachstumsstutze fir die Schweizer Wirtschaft bleibt. Zusam-



menfassend prognostiziert BAKBASEL im neuen Basisszenario ein Schweizer BIP-
Wachstum von 1.0 Prozent im Jahr 2016 (bislang +1.0%), von 1.5 Prozent im Jahr
2017 (bisher +1.7%) und von 2.0 Prozent im Jahr 2018 (bisher +2.2%). Vorausset-
zung hierfUr ist jedoch, dass es wie im Basisszenario unterstellt durch den BREXIT
weder zu langanhaltenden Unsicherheiten oder einem Handelskrieg zwischen der EU
und UK kommt, noch dass aus dem BREXIT gar eine Kettenreaktion mit EU-Austritten
weiterer Lander oder starken Finanzmarktturbulenzen resultiert.



BAKBASEL: Prognosen fiir die Schweizer Wirtschaft vom 12. Juli 2016

2014 2015 2016 2017 2018

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG?
Bruttoinlandsprodukt 1.9 0.9 1.0 1.5 2.0
Privater Konsum 1.3 1.1 1.2 1.2 1.7
Offentlicher Konsum 1.3 2.4 0.6 0.9 1.1
Bruttoanlageinvestitionen 2.1 1.5 1.6 0.9 4.4

Bauinvestitionen 3.3 -1.2 0.4 1.0 1.2

Ausristungsinvestitionen 1.3 3.4 2.3 0.8 6.4
Exporte 4.2 34 3.6 34 4.9
Importe 2.8 1.6 4.1 35 6.2
Konsumentenpreise 0.0 1.1 -0.4 0.3 0.8
ARBEITSMARKT
Zahl der Erwerbstéatigen2 1.8 1.5 0.9 0.5 0.9
Zahl der Arbeitslosen, in 1’0003 136.8 142.9 149.5 152.2 143.6
Arbeitslosenquote, in %3 3.0 3.2 3.3 3.4 3.2
FINANZMARKT
3-Monats-Euro Franken Zinsen, in %3 0.01 -0.76 -0.75 -0.75 -0.75
Rendite eidg. Obligationen, in %3 0.73 -0.06 -0.38 0.11 0.75
Wechselkurs CHF/EUR3 1.21 1.07 1.10 1.11 1.14
1Real, Veranderung p.a. in % 2Veranderung p.a. in % 3Jahresdurchschnitt, Arbeitslose im

Verhaltnis zu den Erwerbspersonen gemass Strukturerhebungsdaten (SE) der Jahre 2012, 2013 und 2014

Quelle: BAKBASEL

BAKBASEL: Prognosen fur ausgewahlte Lander und Wirtschaftsraume (Juli 2016)

BIP1 Privater Konsum? Investitionen Arbeitsl.-quote2 Inflation

2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
USA 2.0 2.3 2.8 2.6 1.9 33 4.8 4.6 1.5 2.4
Japan 0.1 0.3 0.0 11 -0.9 -0.3 3.0 2.9 -0.2 0.2
EU 27 1.7 1.6 2.0 1.5 2.7 2.3 8.7 8.4 0.4 1.7
Deutschland 1.7 1.7 1.8 15 3.7 3.4 4.0 3.9 0.6 21
Schweiz 1.0 15 1.2 1.2 1.6 0.9 33 3.4 -0.4 0.3
UK 1.8 11 2.4 1.0 -0.1 -0.7 2.0 2.4 0.7 1.9
1Real, Veréanderung p.a. in % 2in %

Quelle: BAKBASEL



Denken in Szenarien wichtiger denn je

Unsere Basisprognose geht von kurzfristigen, nicht allzu starken negativen realwirt-
schaftlichen Effekten des BREXIT aus, welche sich weitgehend auf das Vereinigte
Konigreich beschranken. Die Unsicherheit ist aber sehr hoch. Fur ein singulares Er-
eignis wie den EU-Austritt eines Landes fehlt es an historischen Leitplanken, sowohl
was die Verhandlungsstrategien als auch typische realwirtschaftliche Reaktionsmus-
ter betreffen.

Angesichts des Chaos in der Politik und des ,,Unvorbereitet-Seins® beider Seiten (UK
und EU) sind aus heutiger Sicht zahlreiche verschiedene Strange fur die weitere Ent-
wicklung fast gleich plausibel. Viele dieser alternativen Entwicklungsstrange bringen
wesentlich weniger glnstige wirtschaftliche Aussichten mit sich. Dies zeigt sich bei-
spielsweise auch in den vor der Abstimmung gedusserten Beflrchtungen zu BIP-
Verlusten von mehreren Prozentpunkten oder in der aktuellen Angst von einer tiefen
Rezession in Grossbritannien.

Auch wenn das Basisszenario die Entwicklung mit der h6chsten einzelnen Eintritts-
wahrscheinlichkeit widergibt, weisen eine Reihe von alternativen Entwicklungsstran-
gen fast gleich hohe Eintrittswahrscheinlichkeiten auf. Das Denken in Szenarien ist
somit wichtiger denn je. Nach Einschatzung von BAKBASEL kdnnten vor allem die in
den Tabellen auf den beiden folgenden Seiten zusammengetragenen Entwicklungs-
strange zu einem wirtschaftlich weniger ginstigen Ausgang fuhren.

Neben einer allgemeinen Beschreibung der Szenarien und Einordnung der potenziel-
len Ruckwirkung auf die Schweiz enthalten die Tabellen in einer Watchlist auch Indi-
katoren, deren Verschlechterung eine erhdhte Wahrscheinlichkeit fur das Eintreten
des jeweiligen Szenarios signalisiert.

Dank seiner 6konometrischen Modelle ist BAKBASEL in der Lage, entsprechende
Szenarien Uber die Auswirkungen des BREXIT flr die weitere wirtschaftliche Entwick-
lung in Grossbritannien, der Eurozone und der Schweiz auch zu quantifizieren. Ein
Beispiel ist am Ende der Mitteilung anhand des Szenarios einer deutlich starkeren
Ansteckung der EU und héherem Druck auf den Franken dargestellt.
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Charakterisierung alternative UK Szenarien (l)

Watchlist Indikatoren

Fristigkeit

Negative Riuckwirkung CH

Einbruch Unternehmensinvestitionen UK:

Das neue Basisszenario geht nach dem BREXIT bereits von
einer deutlich gedampften Investitionstatigkeit im UK aus. Die
drohende Beeintrachtigung des Standortvorteils freier EU
Marktzugang konnte jedoch die Investitionsentscheide in erheb-
lich héherem Masse negativ tangieren als unterstellt (vor allem
bei auslandischen Direktinvestitionen). Wie massiv und kurz-
fristig die Investitionstatigkeit einbrechen kann, machte das
Jahr 2009 deutlich, als die britischen Ausrlistungsinvestitionen
um rund 20 Prozent zurlickgingen (aktuelle Prognose nach
Brexit: 2016: +1.7%; 2017: -3.1%).

Britisches Pfund

Arbeitslosen- und Beschaftigtenzahlen UK

Direktinvestitionen UK

Ausrustungsinvestitionen UK

Kurz- bis mittelfristig

Gering, zwar geht Exportbe-
darf flr Investitionsgiter
seitens UK zurtck, allerdings
vor allem aufgrund von Um-
verteilungen von Firmensit-
zen und Produktionsstatten
zwischen dem UK und der
EU

Immobilienkrise UK mit starker RlUckwirkung auf Finanzmarkte:
Die negativen Rickwirkungen eines Investitionseinbruchs war-
den deutlich verstéarkt, falls sie eine Immobilienkrise ausldsen.
Gerade fur London besteht nach dem Bauboom der jungeren
Vergangenheit und den angekundigten Geschaftsauflosungen
das Risiko stark steigender Uberkapazitaten. Die bereits erfolg-
te Schliessung einiger Immobilienfonds mit Anlagehorizont UK
ist nicht nur ein ernstzunehmendes Warnsignal fur den briti-
schen Immobilienmarkt, sondern auch flr die globalen Finanz-
markte an sich. Es besteht die Gefahr, dass Ausfalle bei briti-
schen Immobilienanlagevehikeln fur Verluste im globalen Fi-
nanzsystem sorgen und dadurch eine Kettenreaktion auslésen.

Immobilienfonds mit Anlagehorizont UK

UK Immobilienpreise

Globale Bérsenentwicklung

Entwicklung Zinsen und Wechselkurse Save Haven Mark-

te

Kurz- bis mittelfristig

Mittel bis stark (je nach
Schwere Ansteckung Finanz-
system), neben der reinen
Exportnachfrage und negati-
ven Folgen fir den Schwei-
zer Finanzsektor resultieren
negative Effekte vor allem
Uber einen deutlich steigen-
den Druck auf Franken Aus-
senwert
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Charakterisierung alternative UK Szenarien (ll)

Watchlist Indikatoren

Fristigkeit

Negative Riuckwirkung CH

Deutlich schrumpfende Exportbasis UK:

Gemass dem Basisszenario fungieren die UK Exporte nach dem
BREXIT Uber die Abwertung des Pfundes als automatischer
Stabilisator und wachsen 2016 sogar leicht dynamischer, als es
ohne BREXIT der Fall ware. Die Exporte kdnnten jedoch von zwei
Seiten unter starken Druck geraten. Zum einen kénnten eine
starke Investitionszurlickhaltung und Firmenverlagerungen die
UK Exportbasis gefahrden. Uber die Exporte von Finanz-
Dienstleistungen kdnnten solche Effekte schon sehr kurzfristig
auftreten. Der zweite Aspekt ist die politische Komponente. Das
UK muss nicht nur mit der EU eine neue Grundlage flr kunftige
Handelsbeziehungen finden, sondern auch mit der ganzen
Ubrigen Welt (bisher ist diese Uber die EU Vertrage mit abge-
deckt). Ein Rlckfall auf allgemeine WTO Regeln ist fur die UK
Exportwirtschaft keine tragfahige Option. Die notwendigen Neu-
verhandlungsprozesse und -ergebnisse kdnnten sich jedoch als
deutlich langwieriger und weniger gunstig erweisen, als gegen-
wartig erwartet.

Britisches Pfund

Arbeitslosen- und Beschaftigtenzahlen UK
Direktinvestitionen UK
Ausrustungsinvestitionen UK

Verhandlungen neue Freihandelsabkommen

Mittel- bis langfristig bei
Guterexporten

Kurz- bis langfristig bei
Dienstleistungsexporten

Gering




Charakterisierung alternative Szenarien hohere Gefahren | Watchlist Indikatoren Fristigkeit Negative Riickwirkung CH
fiir die EU
Kurzfristig hohe Unsicherheit und Investitionszurlickhaltung in | EU Aktienmarke Kurzfristig Mittelstark, spurbar geringe-

der EU:

Das BREXIT Basisszenario geht nur von geringen negativen
Rickwirkungen auf die EU aus. Negativ - wenn auch nicht in
starkem Ausmass - ist vor allem der Exportkanal in das UK auf-
grund der weniger dynamischen britischen Wirtschaft tangiert.
Die zum Teil kraftigen negativen Reaktionen der EU Bérsen und
ricklaufigen Stimmungsindizes zeigen jedoch, dass nach dem
BREXIT auch die Zuversicht in die EU abgenommen hat. Die
Investitionstatigkeit in der EU kdnnte kurzfristig von der gestie-
genen Unsicherheit starker negativ beeintrachtigt werden als
erwartet; verzogert sich zusatzlich der Verhandlungsprozess,
wird dies noch verstarkt.

EU PMIs

Eurokurs gegenuber USD, CHF und Yen

re Wirtschaftsdynamik in EU
drickt auf die Nachfrage
nach Schweizer Exporten.
Hinzu kommt nochmals
deutlich héherer Aufwer-
tungsdruck und starkerer
CHF als im Basisszenario
(FUr Quantifizierung siehe
Beispiel am Ende der Medi-
enmitteilung)

BREXIT stdsst EU in politische Krise bis hin zu Austrittsspirale:
Sollte der BREXIT die EU in eine politische Krise mit starkem
Zulauf EU kritischer Parteien und weiteren Referenden Uber
Austritte fiihren, waren die nachsten Jahre zumindest von gros-
ser Unsicherheit und allgemeiner Investitionszurickhaltung
gepragt. Sollte die EU gar auseinander brechen, wirde es mit
Sicherheit zu starken realwirtschaftlichen Verwerfungen und
Turbulenzen an den globalen Finanzmarkten kommen.

Wahlergebnisse

Referenden

EU Politik

Mittel- bis langfristig

Stark, sowohl was die Ex-
portnachfrage seitens der EU
als auch den Aussenwert
des Frankens betrifft




Charakterisierung alternative Szenarien hohere Gefahren
fiir die Schweiz

Watchlist Indikatoren

Fristigkeit

Negative Riickwirkung CH

EU statuiert Exempel an Schweiz - Kundigung Bilaterale Ver-
trége:

Angesichts der beschriebenen politischen Gefahren ist es mog-
lich, dass die EU bezlglich der Verhandlungen zu den bilatera-
len Vertragen ein Exempel an der Schweiz statuiert - moglich-
erweise allein schon, um eine bessere Verhandlungsposition mit
dem Vereinigten Konigreich zu erreichen. Tatsachlich scheint
die entsprechende Kompromiss- und Gesprachsbereitschaft
gegenuber der Schweiz gegenwartig auf null gesunken. Aller-
dings liegt es innerhalb der Moglichkeiten der Schweiz, dies zu
verhindern, in dem z.B. auf eine autonome Umsetzung der Mas-
seneinwanderungsinitiative verzichtet wird

Verhandlungen Schweiz mit EU

Kurz- bis langfristig

Stark, vor allem Uber
Schweizer Aussenhandel mit
EU und einen massiven Ver-
lust an Standortattraktivitat
(Abwartsspirale bei Schwei-
zer Investitionen)
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Ergebnisse Szenario: «Kurzfristig hohe Unsicherheit und Investitionszurickhaltung
in der EU»

Das grundlegende Szenario Setup ist aus der Tabelle ,,Charakterisierung alternative
Szenarien héhere Gefahren fir EU“ in Zeile 1 ersichtlich.

Neben einer in Folge hdhere Unsicherheit allgemein schwacheren EU Wirtschafts-
und Nachfragedynamik wurde flir das Szenario angenommen, dass der CHF unter
verstarkten Aufwertungsdruck kommt. Konkret tendiert der Franken trotz Gegenmas-
snahmen der SNB im Verlauf des dritten Quartals 2016 in Richtung 1.05 CHF/Euro
und verharrt das gesamte Jahr 2017 auf diesem Niveau (aktuelle Basisprognose,
erstes Halbjahr 2017 1.10 CHF/Euro, zweites Halbjahr rund 1.12 CHF/Euro).

Der Aufwertungsdruck lasst 2018 etwas nach, mit rund 1.09 CHF/Euro gegen Jah-
resende bleibt der Franken aber auch hier deutlich starker als im aktuellen Basissze-
nario (g 2018 rund 1.14 CHF/Euro).

Schweizer BIP Entwicklung und Komponenten nach Szenarien

Reales Bruttoinlandsprodukt (% p.a.) Privater Konsum (real, % p.a.)

25% [ ]

-Brexit = Szenario EU und starker CHF 25% - Brexit ] Szenario EU und starker CHF

20% 17% 20% 1.7%

15% 15% 12% 1.2% 1.2%

10% 10%
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Investitionen (Bau+Ausristung, real, % p.a.)

W Basisprognose - Brexit W Alternativ Szenario schwache EU und starker CHF % mBasisprognose - Brexit - MAlternativ Szenario schwache EU und starker CHF
6% 4.9%

2016 2017 2018

Exporte (Glter und Dienstleistungen, real, % p.a.)
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Das Szenario hatte bereits im Verlauf des zweiten Halbjahres 2016 deutlich negative
Rackwirkungen auf das Schweizer Bruttoinlandsprodukt. Im Jahr 2017 wirde das
Schweizer BIP in Folge schwacher Exporte und rucklaufiger Investitionen nur noch um
0.5 Prozent expandieren. Obwohl sich die Rahmenbedingungen gemass dem Szena-
rio Setup im spateren Verlauf des Jahres 2017 annahmegemass wieder in Richtung
des Basisszenarios bewegen, liegt die BIP Expansion 2018 mit 1.7 Prozent immer
noch splrbar unterhalb unseres aktuellen Basisszenarios.
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