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KONJUNKTUR

Prognose

Euro-Krise drickt aufs Wachstum

Die Verschuldungskrise in Europa wird noch zwei bis drei Jahre andauern, der Franken bleibt
Uberbewertet, und das Umfeld fir die Schweizer Wirtschaft prasentiert sich nach wie vor schwierig:
Economiesuisse rechnet fur 2013 deshalb lediglich mit einem mageren Wachstum. Rudolf Minsch

Die aktuelle Situation der Wirtschaft hat
zwei Gesichter: Auf der einen Seite be-
lasten die Euro-Krise und die schwache
Nachfrage in traditionellen Exportmark-
ten die Exportindustrie. Auf der ande-
ren Seite ist die konjunkturelle Lage im
Schweizer Binnensektor als Ganzes nach
wie vor robust. Die Linie verlauft aber
keineswegs trennscharf zwischen Ex-
portindustrie und Binnensektor.

In der Exportindustrie weisen die che-
misch-pharmazeutische Industrie und
die Uhrenindustrie noch ansprechende
bis gute Wachstumsraten auf, einzelne
Unternehmen sind aber auch in diesen
Branchen gezwungen, Effizienzsteige-
rungsmassnahmen zu realisieren. Dem-
gegenliber belastet die Euro-Krise Ex-
portbranchen wie die MEM-Industrie
oder die Textil-, Kunststoff- und Papier-
industrie stark. Wenngleich sich die kon-
junkturelle Lage im Binnensektor als
Ganzes deutlich besser darstellt, sind
auch hier einige Branchen mit erhebli-
chen Schwierigkeiten konfrontiert. Un-
ternehmen in der Kommunikation, Wer-
bung oder Telekommunikation haben

mit stagnierenden bis riicklaufigen Ver-
kaufen zu kdampfen. Hingegen verfligen
die Bauindustrie, der Detailhandel und
Dienstleister wie Versicherungen tber
eine robuste Nachfrage.

Nationalbank als Stiitze

In der zweiten Jahreshalfte haben sich
die negativen Meldungen sowohl aus
dem Binnen- als auch dem Exportsek-
tor verstarkt. Fakt ist aber, dass sich die
Schweizer Wirtschaft angesichts des
schwierigen makro6konomischen Um-
felds bemerkenswert gut schlagt. Die
Steigerung der Produktivitat, das Uber-
prifen der Wertschopfungsketten und
die Neuorientierung der Geschaftsakti-
vitaten sind aber notwendig, umin der
Schweiz langdfristig erfolgreich zu sein.
Es finden deshalb laufend strukturelle
Anpassungen statt, damit die Wettbe-
werbsfahigkeit erhalten bleibt.

Ein wichtiger Grund fiir die relativ po-
sitive wirtschaftliche Entwicklung ist
die Einfuhrung der Wechselkursunter-
grenze durch die Schweizerische Nati-
onalbank (SNB). Dadurch konnte ein Ab-

Die Uhrenindustrie gehért zu den Schweizer Exportbranchen, die nach wie vor
iiber gute Wachstumsperspektiven verfiigen.

sturz der Exportwirtschaft verhindert
werden. Im Ausland haben einige Stim-
men die Schweiz deswegen als «Wah-
rungsmanipulator» bezeichnet. Da der
Franken nach wie vor klar Gberbewer-
tet ist, kann davon aber keine Rede sein.
Economiesuisse schatzt die Kaufkraft-
paritat zum Euro derzeit auf 1.34 Fran-
ken — mit einer Bandbreite von 1.27 bis
1.42. Mit dem aktuellen Kurs ist der Fran-
ken gegeniiber dem Euro demnach um
Uber zehn Prozent Giberbewertet.

Europa im Krisenmodus

Die Euro-Krise hdangt wie ein Damokles-
schwert Uber der Erholung in Europa.
Die Unsicherheit darliber, wie lange sie
noch andauern wird, Iahmt die Investiti-
onsbereitschaft der Unternehmen. Zwar
hat sich die Gefahr eines Auseinander-
brechens der Eurozone erheblich ver-
ringert, ein Austritt Griechenlands ist
aber nach wie vor méglich. Economie-
suisse rechnet nicht mit einer schnellen
Problemldsung, sondern geht davon aus,
dass die Euro-Krise noch weitere zwei
bis drei Jahre anhalt. Entsprechend pes-
simistisch sind die Wachstumsaussich-
ten fur die Eurozone, die auch 2013 in
der Rezession verharren diirfte.

Fur die kleine, international ausgerich-
tete Schweizer Volkswirtschaft wird die
Entwicklung der neuen Wachstums-
markte immer wichtiger. Die Wirtschaft
erwartet zwar eine Abschwachung des
chinesischen Wachstums, jedoch kein
«hard landing». Die Verschiebung der
weltwirtschaftlichen Gewichte nach Asi-
en geht also weiter. Dies auch deswe-
gen, weil von den USA weiterhin keine
starken Impulse zu erwarten sind.

Die Prognose von Economiesuisse
rechnet mit einem Andauern der Trends,
die schon 2012 die wirtschaftliche Ent-
wicklung dominierten. Dazu gehort,
dass die SNB die aktuelle Geldpolitik mit
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dem Festhalten an der Wechselkurs-
untergrenze von 1.20 Franken fortfihrt.
Wegen des schwierigen weltwirtschaft-
lichen Umfelds bleibt die Schweizer
Wirtschaft gefordert. Erstens schwacht
sich die Nachfrage nach Schweizer Pro-
dukten und Dienstleistungen in Europa
weiter ab, und die Weltwirtschaft ver-
liert an Schwung. Zweitens kdmpfen die
Exportunternehmen nach wie vor mit
dem starken Franken. Und drittens halt
der Fachkraftemangel in der Schweiz
an, der das Wachstum und die Flexi-
bilitat gut aufgestellter Unternehmen
bremst.

Insgesamt rechnet die Wirtschaft mit
einem relativ schwachen BIP-Wachstum
fiir 2013 von 0,6 Prozent, wobei sich die
Zweiteilung der Exportwirtschaft und
des Binnenmarkts fortsetzt. Das Wachs-
tum stammt zum einen von Binnen-
markt-Branchen wie Bau, Versiche-
rungen und Gesundheitswesen, zum
anderen von den Exportbranchen che-
misch-pharmazeutische Industrie und
Uhrenindustrie. Auch der Verkehr wird
2013 zulegen kénnen.

Demgegentiber ist die Liste der Bran-
chen, die 2013 ein schwieriges Jahr er-
warten, vor allem im Exportbereich lang.
Neben den klassischen Warenexport-
branchen trifft es auch die Banken-
dienstleistungen und den Tourismus,
die 2013 schrumpfen werden. Im Bin-
nenmarkt sind vor allem Dienstleistun-
gen fur Unternehmen gefordert, die zu-
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nehmend durch ausldndische Anbieter
konkurrenziert werden. Nachdem 2012
der Absatz von Automobilen in der
Schweiz stark zugenommen hat, ist fir
2013 mit einem Riickgang zu rechnen.
Zudem intensivieren Parallelimporteure
den Wettbewerb im Handel und redu-
zieren die Margen der Anbieter.

Etwas mehr Arbeitslose

Die Beschaftigung wachst zwar nach
wie vor, allerdings wird sich das Wachs-
tum klar abschwéchen. Die Nachfrage
nach Arbeitskraften — insbesondere fiir
Fachkrafte — bleibt aber robust. Es wird
jedoch zu Verschiebungen zwischen
den Branchen kommen. Zudem diirfte
die Zuwanderung zurtickgehen. Ent-
sprechend ist nicht mit einem starken
Anstieg der Arbeitslosenzahlen zu rech-
nen. Economiesuisse erwartet fuir 2013
eine durchschnittliche Arbeitslosen-
quote von 3,3 Prozent.

Die Zunahme der Konkurrenz auf
dem Hochpreismarkt Schweiz driickt
auf die Preise. Deutliche Preiserh6hun-
gen sind aus diesem Grund auch fir
die im Binnenmarkt tatigen Akteure
kaum mdglich. Mit Ausnahme des Im-
mobiliensektors, bei dem die Gefahr
einer Blasenbildung besteht, sind die
Preissteigerungen stark limitiert. Zudem
fuihrt die hohere Importkonkurrenz bei-
spielsweise im Detailhandel oder bei
den Fahrzeugen zu weiteren Preissen-
kungen. Insgesamt wird daher die In-
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flationsrate flir 2013 knapp im positiven
Bereich liegen.

Die unterschiedlichen Branchenaus-
sichten widerspiegeln sich auch auf der
BIP-Verwendungsseite. Der Konsum und
die Bauinvestitionen werden weiterhin
die konjunkturelle Stitze darstellen. Bei
beiden Komponenten weisen sowohl
die Privaten als auch die offentliche
Hand eine robuste Nachfrage auf. Der
private Konsum wachst allerdings nicht
mehr so stark wie 2012, weil sich die Un-
sicherheit UGber den Verlauf der Euro-
Krise negativ bemerkbar macht, die Re-
alléhne nur geringfligig steigen und sich
auch die Zuwanderung abschwéachen
wird. Die schwierige Lage auf den in-
ternationalen Markten fiihrt zu einem
zweiten Jahr mit einem negativen Vor-
zeichen bei den Exporten von Waren
und Dienstleistungen.

Mogliche Risiken

Die Konjunktur-Prognose basiert auf der
Einschatzung, dass sich die Euro-Krise
2013 nicht weiter akzentuiert, aber auch
nicht geldst wird. Da nach wie vor rund
56 Prozent der Schweizer Warenexporte
in die EU gehen, ist die Entwicklung un-
serer Nachbarn entscheidend fir die
Konjunktur in der Schweiz. Das grosste
Abwartsrisiko ware eine drastische Ver-
scharfung der Euro-Krise. Diese kdnnte
sich etwa mit einem Austritt Griechen-
lands aus der Eurozone einstellen. Auch
wenn die Gefahr einer Abwartsspirale
durch das Versprechen der Europai-
schen Zentralbank gesunken ist, sind
destabilisierende Entwicklungen - vor
allem durch Streiks und Kapitalab-
fluss — nach wie vor moglich.

Auch die Entwicklung in den Schwel-
lenldndern oder den USA konnte star-
ker nachgeben als erwartet. Ein weiteres
Abwartsrisiko ist die Eskalation des Nah-
ostkonflikts, bei dem die Weltwirtschaft
stark in Mitleidenschaft gezogen wiir-
de. Eine Aufwdrtstendenz kdnnte von
den USA ausgehen, wo die Krisenbewal-
tigung - vor allem im Finanzsektor -
schon weiter fortgeschritten ist.

Prof. Dr. Rudolf Minsch ist Chefokonom
von Economiesuisse. Der leicht gekiirzte
Beitrag ist in voller Lange abrufbar unter:
www.economiesuisse.ch
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