PROGNOSE SCHWEIZ

Konjunkturprognose

Prognose Schweiz

Im 4. Quartal 2024 wuchs das BIP der Schweiz solide. Der
Dienstleistungssektor wuchs breit abgestitzt.”® Im In-
dustriesektor konzentrierte sich das Wachstum auf die
chemisch-pharmazeutische Industrie, wahrend das Ub-
rige verarbeitende Gewerbe im Wesentlichen stagnierte.
Teile der Schweizer Industrie befinden sich nach wie vor
in einer herausfordernden Lage. Unternehmensumfra-
gen bezlglich der Erwartungen in den kommenden Mo-
naten lassen nicht erwarten, dass eine substanzielle Be-
schleunigung der Dynamik unmittelbar bevorsteht. Im
Dienstleistungssektor ist die Stimmungslage im Allgemei-
nen ginstiger. Demgegeniber hat sich die Konsumen-
tenstimmung jingst wieder etwas eingetribt. In der Ge-
samtsicht, basierend etwa auf Sammelindikatoren wie
der Konjunkturstimmung Schweiz,® hat sich die Stim-
mung in den vergangenen Monaten seitwdrts entwickelt.
Angesichts der verfligbaren Daten, u. a. jenen zum Aus-
senhandel und zu den Detailhandelsumsatzen, ist fir das
laufende 1. Quartal mit einem moderaten Wirtschafts-
wachstum zu rechnen.

Auch international sind die Signale durchwachsen. Das
Wachstum der Weltwirtschaft ist zuletzt etwas hinter
den Erwartungen zurickgeblieben, dies bei einer anhal-
tenden Heterogenitat zwischen den grossen Wirtschafts-
raumen. Wahrend die USA erneut substanziell wachsen
konnten, wuchs der Euroraum nur verhalten; in Deutsch-
lang ging das BIP leicht zuriick. Gemdss aktuellen Daten
dirfte die Wirtschaft im Euroraum nur verhalten ins Jahr
gestartet sein; in den USA ist mit einer Abschwachung
des Wachstums im 1. Quartal zu rechnen. Zudem durfte
sich die sektorale Zweiteilung (Industriesektor schwacher
als Dienstleistungssektor) vorerst fortsetzen.

Die internationale handels- und wirtschaftspolitische Un-
sicherheit pragt die weiteren Aussichten fur die Welt-
wirtschaft und damit auch fur die Schweizer Konjunktur.
Fir die vorliegende Prognose wird die Annahme getrof-
fen, dass ein eskalierender internationaler Handelskrieg

ausbleibt und dass in den USA sowie in den anderen gros-
sen Wirtschaftsrdumen keine Importzélle eingefihrt
werden zusatzlich zu jenen, die zum Zeitpunkt der Prog-
noseerstellung beschlossen bzw. in Kraft waren.3! Gleich-
wohl ist mit gewissen bremsenden Effekten der interna-
tionalen Handelspolitik zu rechnen. Die Unsicherheit er-
schwert Investitionsentscheide und bremst die Konjunk-
tur. Dazu tragt nicht zuletzt die hohe Kadenz an handels-
politischen Ankindigungen und Entscheiden der US-Re-
gierung bei.

Unter dieser Voraussetzung geht die Expertengruppe da-
von aus, dass die Weltwirtschaft in den kommenden
Quartalen etwas langsamer wachst als in der Prognose
von Dezember 2024 unterstellt. Sowohl fir die USA als
auch fur Deutschland und den Euroraum insgesamt ist
fir die nachsten Quartale mit einem geringeren Wachs-
tum zu rechnen. Im Falle Chinas stehen eingetriibte Aus-
sichten einem Basiseffekt aufgrund des recht starken
Wachstums im 4. Quartal 2024 gegenlber. Aufgrund
dieser gegenlaufigen Entwicklungen bleibt die Erwartung
fir das Wirtschaftswachstum Chinas im Gesamt-
jahr 2025 unverandert.

Abbildung 38: BIP-Prognose, Sportevent-bereinigt
Real, saisonbereinigt, Veranderung zum Vorjahr in %
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Quellen: SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen

2% Redaktionsschluss Kapitel « Prognose Schweiz »: 10. Marz 2025. Weitere Informationen unter:www.seco.admin.ch/konjunkturprognosen.

30 www.seco.admin.ch/kss.
3110. Mérz 2025.
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Vor diesem Hintergrund revidiert die Expertengruppe
Konjunkturprognosen ihre Prognose fir das BIP-Wachs-
tum im Jahr 2025 leicht nach unten auf 1,4 % (Prognose
von Dezember: 1,5 %; Abbildung 38, Tabelle 6). Dieses
unterdurchschnittliche Wachstum3? wirde auf zwei
Jahre mit einer verhaltenen Konjunkturentwicklung fol-
gen.

Die verhaltene Entwicklung der Weltnachfrage und ins-
besondere der europdischen Wirtschaft dirfte die kon-
junkturexponierten Bereiche der Schweizer Exportwirt-
schaft auch im Jahr 2025 bremsen. Allerdings hat sich der
Schweizer Franken zuletzt etwas abgewertet, was die
preisliche Wettbewerbsfdhigkeit Schweizer Exporte ge-
genlber Ende 2024 steigert. Zudem durfte die Branchen-
struktur der Schweizer Wirtschaft zu einer Stabilisierung
beitragen. So gilt die bedeutende chemisch-pharmazeu-
tische Industrie als wenig exponiert gegentber Konjunk-
turschwankungen, und die fundamentalen Vorausset-
zungen fur ein weiteres Wachstum der Branche sind ge-
geben.

Abbildung 39: Weltnachfrage, Wachstumsbeitrage
BIP der wichtigsten Handelspartner der Schweiz, export-
gewichtet, real, saisonbereinigt, ggu. Vorjahr, in Prozent-
punkten; ab 2025: Annahmen
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Quellen: Statist. Amter, OECD, IWF, Expertengruppe Konjunkturprognosen

Im Jahr 2026 sollte sich insbesondere das europaische
Ausland allmahlich von der aktuellen Schwachephase er-
holen, wahrend sich das Wachstum der USA bei etwas
tieferen Raten normalisieren dirfte (Abbildung 39, Ta-
belle 7). Dann wirde die Weltnachfrage aus Sicht der
Schweiz nur noch leicht schwacher wachsen als im histo-
rischen Mittel. Im Zuge der weltwirtschaftlichen Norma-
lisierung sollten auch die konjunkturexponierten Berei-
che der Schweizer Exportwirtschaft an Dynamik gewin-
nen. Das Wirtschaftswachstum der Schweiz dirfte sich
moderat auf 1,6 % beschleunigen.

Im Inland dirften v. a. die Konsumausgaben das Wachs-
tum stitzen (Abbildung 40). Die Inflation dirfte 2025
jahresdurchschnittlich 0,3 % betragen (unveranderte

32 Die durchschnittliche Wachstumsrate des BIP der Schweiz ab 1980 liegt bei 1,8 %.
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Prognose). Fur 2026 ist aufgrund wegfallender Basisef-
fekte mit einer wieder etwas héheren Inflation von 0,6 %
zu rechnen (Prognose von Dezember: 0,7 %). Die glnsti-
gere Entwicklung der Inflation durfte, zusammen mit ge-
wissen Anstiegen der Beschaftigung, die Konsumnach-
frage der Haushalte stitzen. Auch die Bautatigkeit durfte
sich weiter erholen. So deuten die Baubewilligungen, ge-
messen am vorgesehenen finanziellen Volumen, auf eine
Steigerung der Bautatigkeit in den kommenden Quarta-
len. Zudem durften die Ausristungsinvestitionen im Zuge
der weltwirtschaftlichen Erholung und eines steigenden
Auslastungsgrads wieder etwas wachsen.

Abbildung 40: Wachstumsbeitrage zur Binnennachfrage
Real, saisonbereinigt, Beitrage der inlandischen Verwendungs-
komponenten in Prozentpunkten, ab 2024: Prognosen
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Quellen: SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen

Am Arbeitsmarkt geht die nur moderate Konjunkturdy-
namik mit steigenden Arbeitslosenzahlen einher. Die Ar-
beitslosenquote ist im Februar starker angestiegen als
bislang erwartet. Im Jahresdurchschnitt 2025 sollte die
Arbeitslosenquote bei 2,8 % (Prognose von Dezember:
2,7 %) zu liegen kommen, gefolgt von 2,8 % im Jahr 2026
(Prognose von Dezember: 2,7 %). Das Beschaftigungs-
wachstum schwachte sich erwartungsgemass ab. Im wei-
teren Verlauf dirften zusdtzliche Beschéaftigungszu-
wachse stattfinden, aber etwas schwacher als bisher
prognostiziert.

Bei einer Prognose des nicht Sportevent-bereinigten BIP-
Wachstums mussen zusatzlich die grossen internationa-
len Sportevents berlcksichtigt werden, welche von Orga-
nisationen mit Sitz in der Schweiz durchgefihrt werden.
Diese Events finden Gblicherweise in den geraden Kalen-
derjahren statt und erhéhen dann das BIP-Wachstum der
Schweiz. In den ungeraden Kalenderjahren treten ent-
sprechende Gegeneffekte ein.

Basierend auf der historischen Entwicklung ist davon aus-
zugehen, dass 2025 das Wachstum des nicht Sportevent-
bereinigten BIP um 0,4 Prozentpunkte tiefer sein wird als
jenes des Sportevent-bereinigten (Abbildung 41). Im
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RISIKEN

Jahr 2026 finden die Fussball-Weltmeisterschaft (Fifa) in
den USA, Kanada und Mexiko sowie die Olympischen
Winterspiele (I10C) in Mailand statt. In der Prognose wird
davon ausgegangen, dass diese Ereignisse einen Wachs-
tumsbeitrag von 0,4 Prozentpunkten haben.

Risiken

Die Unsicherheit im Zusammenhang mit der internationa-
len Wirtschafts- und Handelspolitik und ihren makrotko-
nomischen Auswirkungen ist ausserordentlich gross. Die
vorliegende Prognose basiert auf der Annahme, dass ein
eskalierender globaler Handelskrieg ausbleibt. Es sind je-
doch auch weitaus extremere Entwicklungen denkbar.
Eine Abschwachung der internationalen Wirtschaftsent-
wicklung in einem handelspolitischen Negativszenario
hatte erhebliche Auswirkungen auf den Schweizer Aus-
senhandel und auf die hiesige Konjunktur.33

Umgekehrt kdnnten sich die Weltnachfrage und die Kon-
junktur in Europa gunstiger entwickeln als aktuell erwar-
tet, etwa im Zuge eines umfangreichen Fiskalstimulus, wie
er derzeit in Deutschland anvisiert wird. In einem solchen
Positivszenario wirde die Nachfrage nach Schweizer Ex-
porten steigen und das Wirtschaftswachstum in der
Schweiz héher ausfallen.

Abbildung 41: Sportevent-Effekt

Differenz zwischen dem BIP-Wachstum (nicht Sportevent-
bereinigt) und dem Wachstum des Sportevent-bereinigten
BIP, in Prozentpunkten; ab 2025: Prognosen
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Quellen: SECO, Expertengruppe Konjunkturprognosen

Insgesamt dominieren aktuell die konjunkturellen Ab-
wadrtsrisiken gegenliber den Aufwartspotenzialen. Geopo-
litische Risiken bestehen weiterhin, insbesondere im Zu-
sammenhang mit den bewaffneten Konflikten im Nahen
Osten und in der Ukraine. Das Risiko von Korrekturen an
den Finanzmarkten dirfte erhoht bleiben. Zuséatzlich
konnte sich die Inflation international als persistenter er-
weisen und sich damit die geldpolitische Lockerung in den
grossen Wahrungsraumen langsamer vollziehen als der-
zeit antizipiert. Dann wirden sich bestehende Risiken im
Zusammenhang mit der globalen Verschuldung, Bilanzri-
siken bei Finanzinstitutionen sowie Risiken an den Immo-
bilien- und Finanzmarkten verscharfen. Bei einer Materi-
alisierung verschiedener Risiken wdre mit Aufwertungs-
druck auf den Schweizer Franken zu rechnen.

3 Vgl. die ergdnzenden Szenarien des SECO im Kapitel « Konjunkturprognose » der « Konjunkturtendenzen Frithjahr 2025 ».
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Ohne gegenteilige Angabe Veranderungen in %, Beitrdge in Prozentpunkten,

Tabelle 6: Konjunkturprognosen Schweiz, Marz 20253

BIP und Komponenten: real, saisonbereinigt

KONJUNKTURPROGNOSE

2023 2024 2025~ 2026~
Bruttoinlandprodukt (BIP) und Komponenten, Sportevent-bereinigt™
BIP 1.2 09 14 (15 16 (1.7)
Privater Konsum 1.5 18 16 (16) 14 (1.4)
Staatskonsum 1.7 19 17 (1.2) 07 (04)
Bauinvestitionen 2.7 24 23 (23) 18 (1.8)
Ausrlstungsinvestitionen 1.4 -26 08 (1.0) 25 (2.7)
Warenexporte 2.8 0.1 31 (44) 33 (4.0
Dienstleistungsexporte -0.6 26 25 (38) 32 (32
Warenimporte 0.9 27 28 (33) 29 (32)
Dienstleistungsimporte 9.1 53 35 (43) 40 (4.3)
Beitrige zum BIP-Wachstum, Sportevent-bereinigt™
Inlandische Endnachfrage 1.0 09 13 (13 14 (1.4
Aussenhandel -0.9 -14 01 (06) 02 (04)
Arbeitsmarkt und Preise
Vollzeitdquivalente Beschaftigung 21 1.3 08 (1.0) 09 (1.0)
Arbeitslosenquote in % 2.0 24 28 (27) 28 (27)
Landesindex der Konsumentenpreise 21 1.1 03 (03) 06 (0.7)
BIP, nicht Sportevent-bereinigt 0.7 1.3 10 (1.1) 20 (2.1)

' Prognosen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes vom 18.03.2025. Prognosen vom 17.12.2024
in Klammern.

™ Von Sportevent-Effekten betroffen sind: BIP, Dienstleistungsexporte, Dienstleistungsimporte, Aussenhandel.
Quellen: BFS, SECO

Tabelle 7: Internationale und monetéire Rahmenbedingungen, Mirz 2025%
Ohne gegenteilige Angabe Verdnderungen in %, BIP und Weltnachfrage: real, saisonbereinigt

2023 2024 2025~ 2026 *
BIP international
Vereinigte Staaten 29 2.8 2.1 (2.3) 2.0 (2.0)
Euroraum 0.5 0.8 0.9 (1.2) 1.2 (1.5)
Deutschland -0.1 -0.2 0.3 (0.8) 0.9 (1.2)
Vereinigtes Kdnigreich 0.4 09 1.1 (1.4) 1.4 (1.5)
Japan 15 0.1 1.3 (1.1) 0.8 (0.8)
Bric-Lander 5.7 52 4.5 4.4) 4.3 (4.4)
China 52 5.0 4.4 (4.4) 43 (4.3)
Weltnachfrage 1.6 1.6 15 (1.8) 1.7 (1.8)
Erdélpreis in USD pro Fass Brent 82.5 805 739 (719) 70.0 (70.0)
Schweiz
Saron in % 1.5 1.3 0.3 (0.3) 0.3 (0.3)
Rendite 10-jahrige Staatsanleihen in % 1.1 0.6 0.5 (0.5) 0.7 (0.7)
Realer Wechselkursindex 3.5 1.0 -186 (0.5) 0.0 (0.0)

" Annahmen der Expertengruppe Konjunkturpregnosen des Bundes vom 18.03.2025. Annahmen vom 17.12.2024 in
Klammern.
Quellen: SECO, entsprechende statistische Institutionen

34 Warenexporte und -importe sowie Wachstumsbeitrag des Aussenhandels: ohne Wertsachen.
35 Bric-Lander: Gewichtetes Aggregat des BIP zu Kaufkraftparitaten (IWF) von Brasilien, Russland, Indien, China.
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SZENARIEN

Szenarien

Fur die Konjunkturprognose der Expertengruppe des
Bundes von Marz wurde — wie oben erldutert — die An-
nahme getroffen, dass ein eskalierender globaler Han-
delskrieg ausbleibt (Basisszenario). Die Unsicherheit in
diesem Zusammenhang ist aber gross. Seitens der US-Re-
gierung wurde verschiedentlich die Einfihrung weiterer
Zolle in Aussicht gestellt;*® betroffene Handelspartner
kiindigten Gegenmassnahmen an.?” Vor diesem Hinter-
grund ist eine protektionistische Eskalationsspirale nicht
auszuschliessen, was weitreichende Folgen flr die Welt-
wirtschaft und die Schweiz haben kdnnte.

Umgekehrt kdnnte sich die Weltnachfrage aus Sicht der
Schweiz giinstiger entwickeln als fiir die Prognose unter-
stellt. Insbesondere wurde zum Zeitpunkt der Progno-
seerstellung in Deutschland ein umfangreiches Ausga-
benpaket fur Infrastrukturprojekte diskutiert sowie eine
Vergrosserung der fiskalischen Spielraume fir Verteidi-
gungsausgaben sowie fir Ausgaben auf Ebene der Bun-
deslander.®® Weitere Uberlegungen zur Erhéhung der
Verteidigungsausgaben finden auf gesamteuropaischer
Ebene und in einzelnen anderen Lindern statt.>® Ein Fis-
kalimpuls in der angedachten Grdssenordnung hatte das
Potenzial, die Nachfrage erheblich zu steigern.

Angesichts der grossen Unsicherheit erganzt das SECO
die Prognose der Expertengruppe um ein Negativ- und
ein Positivszenario, welche jeweils die Risiken im Zusam-
menhang mit der internationalen Handelspolitik bzw. die
konjunkturellen Aufwértspotenziale aufgrund eines sol-
chen Fiskalimpulses illustrieren.

Im aktuellen Negativszenario wird unterstellt, dass ab
dem 2. Quartal 2025 in den USA weitreichende, genera-
lisierte Importzélle gelten sowie entsprechende Zélle der
Handelspartnerlander gegeniiber den USA.*° In einem
solchen Szenario ware mit erheblichen makrodkonomi-
schen Effekten auf die USA sowie auf ihre wichtigsten
Handelspartner zu rechnen.*! Die USA wiirden in eine Re-
zession fallen; gleichzeitig wirde die dortige Inflation

aufgrund der eingeflihrten Z6lle temporar deutlich an-
steigen, auch wenn eine gewisse Aufwertung des US-Dol-
lars dem Preisauftrieb etwas entgegenwirkt, sodass das
Fed die Zinsen anfangs erhohen wiirde, was die US-Wirt-
schaft weiter bremst. Im Euroraum ware mit einer Stag-
nation zu rechnen (Tabelle 8). Aufgrund der internatio-
nalen Nachfrageabschwachung durfte der Erdolpreis
deutlich sinken. Deswegen wiirde im Euroraum der Infla-
tionsdruck zuriickgehen, trotz Zéllen auf Importe aus den
USA. Die EZB wirde den Senkungszyklus zigig fortfih-
ren, um die Wirtschaft zu stltzen.

In diesem Szenario ware die Schweizer Wirtschaft Gber
zwei Kanale betroffen: den globalen Nachfrageriickgang
und zusatzlich die Zolle der USA auf Schweizer Waren.
Hingegen wird angenommen, dass keine weiteren Lan-
der zusatzliche Zolle auf Schweizer Produkte erheben
und dass die Schweiz keine neuen Importzolle einfihrt.

In diesem Szenario dirfte das Wirtschaftswachstum der
Schweiz 2025 bei 1,1 % zu liegen kommen, 0,3 Prozent-
punkte unter der Prognose der Expertengruppe (Abbil-
dung 42). Im Jahr 2026 lage das Wachstum bei 0,8 %,
d. h., es wirde sich gegeniber der Prognose halbieren.
Demnach wirde in der Schweiz in diesem Szenario eine
Rezession vermieden, doch die konjunkturelle Schwa-
chephase der vergangenen zwei Jahre wirde sich fort-
setzen bzw. nochmals akzentuieren. Dann durfte die Ar-
beitslosenquote im Jahresdurchschnitt 2026 auf 3,0 %
ansteigen. Die Teuerung wirde 2026 insbesondere auf-
grund der tieferen Erdolpreise leicht geringer ausfallen
als in der Konjunkturprognose (Tabelle 8).

Es besteht allerdings auch das Risiko, dass sich die Wirt-
schaft noch schwacher entwickelt als in diesem Szenario.
Dies u. a., falls die Schweiz zusétzlich von Zollen anderer
Handelspartner (insb. der EU) betroffen ware oder falls
sich der Schweizer Franken stark aufwerten wirde. Auch

36 Vgl. z. B. https://www.piie.com/blogs/realtime-economics/2025/trumps-trade-war-timeline-20-date-guide.

37 vgl. z.B. die Reaktion der EU auf die Metallzdlle: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement 25 752 und https://ec.eu-
ropa.eu/commission/presscorner/detail/en/ganda 25 750.

38 Diskutiert werden: eine zusatzliche Schuldenaufnahme auf Bundesebene (« Sondervermdégen ») von bis zu 500 Milliarden Euro fur Infrastrukturprojekte
in den nachsten zehn Jahren; eine Anpassung der Schuldenbremse, sodass Verteidigungsausgaben Uber 1 % des BIP nicht mehr zu berlcksichtigen waren;
ein struktureller Verschuldungsspielraum von 0,35 % des BIP auf Ebene der Lander. Vgl. https://dserver.bundestag.de/btd/20/150/2015096.pdf.

39 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/statement 25 673.

40 Generalisierte Zolle der USA gegenUlber den anderen Landern in Hohe von 25 %; Zolle der USA gegentber China in Hohe von 60 %. Diese Annahme basiert
auf Aussagen des aktuellen US-Présidenten, vgl. z. B. https://www.whitehouse.gov/remarks/2025/02/remarks-by-president-trump-before-cabinet-mee-
ting/, https://www.federalregister.gov/documents/2025/02/19/2025-02872/reciprocal-trade-and-tariffs oder https://www.cnbc.com/2024/09/11/har-
ris-vs-trump-on-china-debate-highlights-on-trade-and-tariffs.html.

41 Fir die USA wurden verschiedene Simulationen zu den Auswirkungen zusatzlicher Zoélle veroffentlicht, vgl. z. B. die Zusammenstellung unter
https://taxfoundation.org/blog/trump-tariffs-impact-economy/.
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eine allfdllige erhebliche Verlagerung von Produktions-
stétten in andere Wirtschaftsrdume ist in diesem Szena-
rio nicht modelliert.

Im aktuellen Positivszenario entsprechen die Annahmen
zur internationalen Handelspolitik jenen der Konjunktur-
prognose (Grundszenario). Zusatzlich wird angenom-
men, dass die anvisierte Neuausrichtung der Fiskalpolitik
in Deutschland mit den entsprechenden Ausgabenpro-
grammen rasch ratifiziert und sehr zlgig umgesetzt
wird.*? Dann wiirden bereits in der kurzen Frist die Aus-
gaben fur den Infrastrukturausbau sowie fur Verteidi-
gung deutlich steigen. Bereits fur das Jahr 2025 wdre mit
gewissen volkswirtschaftlichen Effekten zu rechnen. Da-
mit ldge das Wachstum im Euroraum bereits im laufen-
den Jahr leicht hoher, im kommenden Jahr wiirde es sich
gegenliber dem Basisszenario um gut 1 Prozentpunkt er-
hohen. Da ein beachtlicher Teil der Ristungsglter impor-
tiert werden muss, wiirden auch andere Lander wie das
Vereinigte Konigreich und die USA von der hoheren
Nachfrage profitieren. Die hohere Nachfrage nach Gu-
tern sowie nach Fachkréften dirfte die Léhne und die In-
flation in Deutschland und im Euroraum erho6hen,
wodurch die EZB weniger Zinssenkungen durchfihren
wirde als im Basisszenario angenommen. Entsprechend
dirfte der Euro in diesem Szenario gegenliber dem Dol-
lar aufwerten.

Auch in der Schweiz wirde sich die hohere Nachfrage be-
merkbar machen. Im kommenden Jahr wére mit einem
um 0,4 Prozentpunkte héheren Wachstum zu rechnen.
Die Arbeitslosigkeit dirfte in diesem Szenario 2026 leicht
zuriickgehen (Abbildung 43, Tabelle 8). Wiirde der Fran-
ken aufgrund des hoheren Zinsniveaus im Euroraum zu-
satzlich abwerten, kdnnte das Wachstum sogar noch ho-
her ausfallen.

Umgekehrt ist es auch gut moglich, dass letztlich gerin-
gere Fiskalimpulse als aktuell diskutiert umgesetzt wer-
den oder dass die Umsetzung deutlich langsamer von-
stattengeht. Dann waren die stimulierenden Effekte auf
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die europdische und die Schweizer Wirtschaft im be-
trachteten Zeitraum deutlich geringer.

Denkbar ist auch, dass letztlich eine Kombination der bei-
den Szenarien eintritt: Eine aggressive Handelspolitik der
USA konnte die Bestrebungen der européischen Lander
hin zu mehr militarischer Autonomie sogar verstarken.

Abbildung 42: BIP-Prognose und Szenarien,

illustrative Verlaufe
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Abbildung 43: Prognose Arbeitslosenquote und
Szenarien, illustrative Verldufe
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42 In Anlehnung an Berechnungen von Claus Michelsen und Ferdinand Fichtner, vgl. https://www.handelsblatt.com/politik/konjunktur/schuldenpaket-oe-
konomen-halten-betraechtliche-wachstumswirkung-fuer-moeglich/100111715.html
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SZENARIEN

Tabelle 8: Konjunkturszenarien von Marz 2025
Ohne gegenteilige Angabe Veranderungen in %, BIP Euroraum, USA und Weltnachfrage: real, saisonbereinigt
BIP der Schweiz: real, saison- und Sportevent-bereinigt

Prognose Marz 2025 Negativszenario Positivszenario
2024 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Schweiz

BIP 0.9 14 1.6 1.1 0.8 14 2.0
Arbeitslosenquote in % 2.5 2.8 2.8 2.8 3.0 2.8 2.7
Konsumentenpreisindex 1.1 0.3 0.6 0.3 0.5 0.3 0.6

International
USA 2.8 2.1 2.0 0.9 -0.8 2.1 2.2
Euroraum 0.8 0.9 1.2 0.7 0.3 1.2 2.3
Weltnachfrage 1.6 1.5 1.7 1.1 0.3 1.7 2.4
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