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Aussichten fur Schweizer Konjunktur bleiben positiv

Konjunkturprognosen der Expertengruppe des Bundes — Frithjahr 20172

In der zweiten Jahreshélfte 2016 fiel das Wachstum der Schweizer Wirtschaft
enttauschend schwach aus. Die Vorlaufindikatoren zeigen im Frihjahr 2017 aber
klar nach oben, und von der Weltwirtschaft kommen positive Signale. Die Exper-
tengruppe des Bundes erwartet daher eine Beschleunigung des Wachstums des
Bruttoinlandproduktes (BIP) auf +1,6% im Jahr 2017 (bisher: +1,8%) und auf
+1,9% im Jahr 2018 (unveréndert), gestiutzt insbesondere durch die inlandische
Nachfrage. Von der wirtschaftlichen Erholung dirfte auch der Arbeitsmarkt pro-
fitieren. Die Expertengruppe prognostiziert wie bisher, dass die Arbeitslosen-
guote 2017 auf 3,2% und 2018 auf 3,1% zurtickgehen wird.

Internationale Konjunktur

Gegen Jahresende 2016 hat sich der Gang der Weltwirtschaft etwas beschleunigt. Die Welt-
industrieproduktion und der Welthandel haben an Dynamik gewonnen, und weltweite Stim-
mungsindikatoren, darunter etwa der globale Einkaufsmanagerindex (PMI) fir die Industrie,
deuten auf einen positiven Jahresauftakt 2017 hin.

In den USA fiel das Wirtschaftswachstum im 4. Quartal 2016 mit +0,5% zum Vorquartal solide
aus. Auch im Frihjahr 2017 signalisieren die Arbeitsmarktdaten und Vorlaufindikatoren einen
robusten Zustand der Konjunktur. Die US-Wirtschaft durfte tiber den gesamten Prognosehori-
zont etwas starker wachsen als 2016. Im Euroraum wurde mit +0,4% das Wachstumstempo
des Vorquartals beibehalten und insgesamt scheint der konjunkturelle Aufschwung gefestigt.
Zwar bleibt zwischen den Mitgliedsstaaten eine gewisse Heterogenitat bestehen, die Unter-
schiede in der Wachstumsdynamik einzelner Lander haben aber abgenommen. Die Experten-
gruppe geht daher weiterhin von einer Fortsetzung des moderaten Wachstums im Euroraum
aus. In Japan wuchs die Wirtschaft erneut Uber ihrem Potential. Diese Entwicklung dirfte sich
2017 und 2018 tendenziell wieder normalisieren.

Das BIP Chinas behielt im 4. Quartal 2016 die Dynamik der Vorquartale im Wesentlichen bei
und expandierte (gegenuber dem Vorjahresquartal) um 6,8%. Die Erwartung einer sanften
Landung scheint sich zu bestéatigen und dirfte sich 2017 und 2018 fortsetzen. Aufgrund der
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Konjunkturaufhellung in Russland sind die Aussichten flr die BRIC-Lander (Brasilien, Russ-
land, Indien, China) insgesamt ebenfalls ermutigend.

Insgesamt ist die internationale Entwicklung mit den bisherigen Erwartungen der Experten-
gruppe in Einklang. Fur das laufende und das kommende Jahr ist weiterhin mit einer Fortset-
zung der moderaten Expansion der Weltwirtschaft zu rechnen mit positiven Impulsen fir den
Schweizer Aussenhandel.

Konjunkturlage und -prognosen fir die Schweiz

Nach einer dynamischen ersten Jahreshalfte blieb das BIP-Wachstum der Schweiz in den
letzten zwei Quartalen mit Wachstumsraten von je +0,1% zum Vorquartal hinter den Erwar-
tungen zuriick. Im 4. Quartal driickte insbesondere der Industriesektor das BIP-Wachstum.
Die Erholung der Schweizer Wirtschaft nach dem Frankenschock Anfang 2015 hat damit vor-
laufig an Dynamik eingebiisst.

Die aktuellsten Daten deuten allerdings auf eine Wachstumsbeschleunigung in naher Zukunft
hin. So entwickelten sich die Warenexporte im Januar 2017 lberaus positiv. Dies insbeson-
dere bei den Chemie- und Pharmaprodukten, jenem Industriezweig, der im Schlussquatrtal
2016 besonders negativ Uberrascht hatte. Auch die Stimmungsindikatoren haben sich zu-
letzt weiter aufgehellt.

Fur das gesamte Jahr 2017 erwartet die Expertengruppe des Bundes ein BIP-Wachstum von
1,6%. Gegenlber der letzten Prognose (+1,8% fur 2017) entspricht dies einer leichten, tech-
nischen Korrektur nach unten, die sich aus dem schwunglosen Jahresende 2016 ergibt (Ba-
siseffekt). Trotzdem ist fur die kommenden Quartale von einer klaren Wachstumsbeschleuni-
gung auszugehen, welche die schwache Dynamik am Jahreswechsel 2016/2017 weitgehend
wettmacht. Im Jahr 2018 diirfte das BIP-Wachstum, wie bisher prognostiziert, bei 1,9% liegen.
Damit wirde sich die Erholung der Schweizer Wirtschaft in einem soliden jedoch nicht ausser-
ordentlich starken Tempo fortsetzen.

In beiden Prognosejahren dirfte die Inlandnachfrage massgebliche Wachstumsimpulse lie-
fern. Nach einem durchwachsenen 2016 sollte sich der private Konsum vor dem Hintergrund
einer Erholung des Arbeitsmarktes und eines anhaltenden Bevdlkerungswachstums festigen.
Angesichts noch voller Auftragsbiicher im Hochbaugewerbe und offentlicher Grossbaupro-
jekte sollten die Bauinvestitionen in den kommenden Quartalen ebenfalls an Dynamik gewin-
nen. Die gestiegene Zuversicht der Schweizer Unternehmen lasst zudem erwarten, dass die
Ausristungsinvestitionen im Prognosezeitraum moderat expandieren werden.

Nach dem starken vergangenen Jahr beim Aussenhandel sollte 2017 und 2018 eine gewisse
Normalisierung hin zu moderateren Wachstumsraten stattfinden. Der Aussenhandel diirfte in
beiden Prognosejahren positiv zum BIP-Wachstum beitragen. Die freundlichen Aussichten fr
die Weltwirtschaft strahlen auch auf die Schweizer Exporte aus. Vorausgesetzt der Schweizer
Franken erfahrt keine weitere starke Aufwertung, kdnnte das Exportwachstum breiter abge-
stitzt sein als im vergangenen Jahr. Beispielsweise gibt sich die Maschinen-, Elektro- und
Metallindustrie zuversichtlich und kénnte von den anziehenden Wachstumsraten in den Ex-
portméarkten profitieren.

Am Arbeitsmarkt scheint sich die Trendwende nach der Konjunkturabschwachung von 2015
allmahlich zu vollziehen. Die Anzahl registrierter Arbeitsloser ist saison- und zufallsbereinigt
bereits seit dem September 2016 leicht riicklaufig. Zudem weisen Stimmungsindikatoren zum
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Arbeitsmarkt auf eine gestiegene Zuversicht hin. Im Zuge der konjunkturellen Erholung erwar-
tet die Expertengruppe daher eine Belebung des Arbeitsmarktes. Die Arbeitslosenquote sollte
graduell auf 3,2% im Jahresmittel 2017 und schliesslich auf 3,1% im Jahresmittel 2018 zurtick-
gehen. Gleichzeitig diurfte sich der Beschaftigungszuwachs, nach einer schwachen Entwick-
lung im vergangenen Jahr, auf 0,4% respektive 0,6% in den Jahren 2017 und 2018 beschleu-
nigen.

Unter anderem aufgrund der international deutlich angestiegenen Erdélpreise werden im Prog-
nosezeitraum auch fur die Schweiz wieder positive Teuerungsraten erwartet. Im Jahresdurch-
schnitt 2017 sollte die Teuerung bei +0,5% zu liegen kommen, 2018 bei 0,3%.

Konjunkturrisiken

Die grossten Risiken fir die internationale Wirtschaftsentwicklung gehen nach wie vor von der
politischen Unsicherheit aus. Insbesondere ist die Ausrichtung der US-amerikanischen Wirt-
schafts- und Handelspolitik bislang noch unklar. Von allfalligen protektionistischen Massnah-
men waren exportorientierte Lander stark betroffen. Andererseits kénnte das BIP-Wachstum
in den USA von fiskalpolitischen Impulsen profitieren, wobei sich die bereits eingeleitete geld-
politische Normalisierung wiederum bremsend auswirken konnte. Der Netto-Effekt fur die
Schweizer Wirtschaft ist zum jetzigen Zeitpunkt kaum abzuschatzen.

Auch die anstehenden Wahlen in Frankreich sowie latent bestehende Probleme des Banken-
sektors in Italien stellen internationale Risikofaktoren dar. Ferner bleiben die Modalitaten der
Umsetzung des Brexit-Entscheids unklar. Besonders betroffen ware die Schweizer Wirtschaft,
wenn aus diesen Unsicherheitsfaktoren ein weiterer Aufwertungsdruck auf den Franken resul-
tieren wirde. In einem solchen Szenario wirden die positiven Effekte der weltweiten Konjunk-
turerholung auf den Schweizer Aussenhandel teilweise wohl wieder zunichte gemacht.

Ein wichtiges inlandisches Risiko ist das Szenario einer weiteren Abschwachung der Baukon-
junktur. Nach einem sechs Jahre andauernden Boom kam das Baugewerbe 2015 in eine Kon-
solidierungsphase, die bis Ende 2016 angehalten hat. Angesichts der bereits steigenden Leer-
wohnungsziffern und der sich abschwéachenden Netto-Migration sowie aufgrund der Erwartung
eines ansteigenden Zinsniveaus im Prognosezeitraum kdnnte dieser Wirtschaftssektor weiter
in Mitleidenschaft gezogen werden.

Kontakt/Ruckfragen:
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