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2020: Fragiles Wachstum in unsicherem
Umfeld

Das Wirtschaftswachstum in der Schweiz schwacht sich weiter ab.
economiesuisse erwartet im laufenden Jahr eine Zunahme des
Bruttoinlandprodukts (BIP) um 0,9 Prozent. Das Wachstum wird 2020 mit 1,2
Prozent zwar dhnlich hoch ausfallen, doch wird die Entwicklung durch anstehende
Sportgrossereignisse positiv verfarbt. Das Beschaftigungswachstum verlangsamt
sich deutlich und die durchschnittliche Arbeitslosenquote steigt leicht auf 2,5
Prozent an.

Die Weltwirtschaft wachst mit angezogener Handbremse, das
Welthandelsvolumen stagniert. Der Handelskonflikt zwischen den USA und China,
die ungeklarte Brexit-Frage, Instabilitat im Nahen Osten und ungeloste
Strukturprobleme etlicher Lander schiiren Unsicherheit. Die Wahrscheinlichkeit
von Worst-Case-Szenarien (eine weitere Eskalation im Handelskonflikt, oder ein
harter Brexit) hat zwar abgenommen, dennoch halten sich viele Unternehmen bei
langfristigen Investitionen zuriick. Wahrend die Wachstumsraten in den USA noch
ansehnlich sind, fallt die wirtschaftliche Entwicklung in Europa flau aus. Gerade
das fur die Schweizer Exportwirtschaft so wichtige Deutschland wachst kaum, die
Industrie befindet sich gar in einer Rezession. Noch schlechter ist die Situation in
Italien, das wirtschaftlich stagniert. Doch innerhalb Europas gibt es grosse
Unterschiede: So entwickelt sich derzeit Frankreich vergleichsweise erfreulich,
weil hier Unternehmen aufgrund der Steuersenkungen und der
Arbeitsmarktreform wieder etwas mehr investieren und der Privatkonsum
ansteigt. Auch Spanien oder Portugal wachsen Gberdurchschnittlich. Insgesamt
belief sich das Wirtschaftswachstum in der Eurozone im zweiten und dritten
Quartal 2019 aber auf lediglich 0,2 Prozent und fiel damit klar schwéacher aus als
in der Schweiz. In China hinterlésst der Handelskonflikt mit den USA mittlerweile
deutliche Spuren, auch wenn das Wachstum mit sechs Prozent immer noch
beachtlich ist. Insgesamt wachst die Weltwirtschaft nur noch mit rund drei
Prozent in diesem Jahr.

Das unsichere Investitionsklima hat Auswirkungen auf die Schweizer
Exportindustrie. Die stark im Investitionsgiitermarkt tatige Schweizer Maschinen-,
Elektro- und Metallindustrie sieht sich mit einem deutlichen Riickgang der
Nachfrage konfrontiert. Auch die Textilindustrie befindet sich 2019 in einem
schwierigen Jahr. Demgegentiiber gibt es auch erfreuliche Entwicklungen. So sind
die Uhren-, die Medizinaltechnik- und die chemisch-pharmazeutische Industrie
nach wie vor auf Wachstumskurs. Auch bei den Dienstleistungsexporten ist die



Heterogenitat hoch. So entwickeln sich der Tourismus und die
Versicherungswirtschaft positiv, fir die Bankenindustrie wird das Jahr 2019 aber
unter anderem aufgrund der Negativzinsen als ein schwieriges in die Annalen
eingehen.

Die Schweizer Wirtschaft wachst auch 2020, aber
schwach

Der Konsum in den USA wird im nachsten Jahr weiter ansteigen und aufstrebende
Lander wie China werden weiterhin wachsen. Eine globale Rezession ist also
wenig wahrscheinlich. Die Aussichten fiir die Schweizer Exportindustrie sind aber
wenig euphorisch. Eigentliche Wachstumsimpulse aus dem Ausland fehlen
weitgehend. Viele Unternehmen kdampfen mit den schwierigen Bedingungen auf
den internationalen Markten. Je starker eine Industrie auf Europa ausgerichtet ist,
desto verhaltener sind die Aussichten. Dies trifft etwa auf die Maschinen-, Elektro-
und Metallindustrie zu. Immerhin sollte der Talboden erreicht sein und 2020 eine
Stabilisierung auf dem Niveau des laufenden Jahres resultieren. Fir viele
Unternehmen ist die Kombination aus einer schwachen internationalen Nachfrage
und einem starken Franken eine schwere Hypothek. Der Frankenkurs kdnnte 2020
wieder starker in den Fokus geraten, denn bei sinkendem Auftragsbestand hatte
eine starke Frankenaufwertung gravierende Konsequenzen.

Die chemisch-pharmazeutische Industrie profitiert weiterhin vom Langfristtrend
Gesundheit und wird dazu beitragen, dass die Exportzahlen der Schweiz 2020 in
der Summe zulegen. Auch die Medtech-Industrie wachst, doch der mdogliche
Verlust des diskriminierungsfreien Zugangs zum europaischen Markt dampft die
Wachstumsaussichten fiir 2020. Die Uhrenindustrie ist verhalten optimistisch und
auch die Textilindustrie sollte 2020 wieder wachsen. Die Aussichten fir die
Exportindustrie sind parallel zur weltwirtschaftlichen Entwicklung wenig
dynamisch, aber insgesamt im positiven Bereich.

Auch bei den Dienstleistungen sind die Branchenunterschiede gross. Die Zukunft
fiir den Finanzplatz sieht etwas besser aus, sollte doch die Bankenindustrie 2020
nicht weiter schrumpfen. Das anhaltende Tiefstzinsumfeld aber belastet und
verstarkt den durch technologische Innovationen getriebenen strukturellen
Wandel. Die Hotellerie und etwas weniger die Gastronomie sind fiirs kommende
Jahr relativ zuversichtlich, auch wenn das Wachstum tiefer als 2019 ausfallen
dirfte.

Stabile Binnenwirtschaft, Abkiihlung im Hochbau

Die Binnenwirtschaft wachst wenig, ist aber bei grosseren Unterschieden
zwischen den Branchen insgesamt stabil. Der Handel und der Verkehr (Luftfahrt,
Schiene) werden ihre Wertschopfung leicht erhéhen konnen. Der starke
Elektrifizierungstrend bei Autos wird hingegen die Neuwagenverkaufe reduzieren,
da viele mit einer Neuanschaffung zuwarten. Klar Giberdurchschnittlich wachsen
die mehrheitlich der Binnenwirtschaft zuzuordnende Informations- und
Kommunikationstechnik, die Beratung und das Gesundheitswesen. Die
Versicherungswirtschaft entwickelt sich in etwa parallel zur allgemeinen
Wirtschaftslage. Im Bau gehen die Wachstumsimpulse 2020 vom Tiefbau aus. Im
Hochbau sorgen die steigenden Leerstandsziffern und der Umstand, dass einige
Grossprojekte noch in der Bewilligungsphase stecken, fiir eine gewisse



Abkiihlung. Das hohe Wertschopfungsniveau wird der Bau aber insgesamt halten
konnen. Weiterhin in einem strukturellen Wandel begriffen sind die
Telekommunikationsindustrie und die Medien- und Druckindustrie.

economiesuisse erwartet fir 2020 ein Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts
von 1,2 Prozent, gegeniiber einem Wachstum von 0,9 Prozent in diesem Jahr. Die
sportlichen Grossereignisse im ndchsten Jahr (Fussball-Europameisterschaft,
Olympische Sommerspiele) kaschieren allerdings, dass das Wachstum 2020
eigentlich schwacher ausfallen wird als 2019. Das fragile gesamtwirtschaftliche
Wachstum sorgt dafiir, dass das Beschaftigungswachstum abflaut und die
Arbeitslosenquote 2020 auf 2,5 Prozent im Jahresdurchschnitt leicht ansteigen
diirfte. Auch werden Exportunternehmen vermehrt auf das Instrument der
Kurzarbeit zuriickgreifen.

Teuerung nahe bei Null, Zinsanstieg in weiter Ferne

Die fragile gesamtwirtschaftliche Entwicklung erzeugt keinen inflationaren Druck.
Die Inflationsrate wird sogar noch weiter auf 0,3 Prozent sinken. Allerdings
bedingt eine solche Preisentwicklung, dass der Wechselkurs mehr oder weniger
konstant bleibt. Ein Zinsanstieg ist in weite Ferne gerlickt. Noch Ende 2018
erwarteten die Mitglieder von economiesuisse, dass ein Zinsanstieg in zwolf
Monaten, also Ende 2019, erfolgen wiirde. Diese Erwartungen haben sich
verflichtigt. Aufgrund der Geldpolitik der Europaischen Zentralbank geht man
davon aus, dass die Zinsen in der Schweiz in den ndchsten zwei Jahren nicht
ansteigen.

Konjunkturelle Abwartsrisiken bleiben gross,
Morgenrote nicht ausgeschlossen

Die Abwartsrisiken sind auch 2020 erheblich. Viele Staaten haben die Zeit der
ultraexpansiven Geldpolitik nicht genutzt, die strukturellen Probleme zu
beseitigen. Die Schulden haben im Gegenteil weltweit weiter zugenommen.
Staaten konnen sich dank der ultraexpansiven Geldpolitik der Notenbanken
glinstig verschulden. Damit geht einher, dass sich die Staatstatigkeiten weiter
ausdehnen. Es konnen aber auch Unternehmen im Markt verbleiben, die bei einem
normalen Zinsumfeld nicht Gberlebensfahig waren. Zudem nutzten weltweit viele
Unternehmen das giinstige Zinsumfeld dazu, Aktienriickkaufprogramme zu
lancieren. Die Bewertungen an den Finanzmarkten werden durch das billige Geld
befeuert. Die ultraexpansive Geldpolitik libertiincht somit die unterliegenden
strukturellen Probleme.

In einem solchen Umfeld kann ein singuldres Ereignis unter Umstanden einen
Dominoeffekt ausldsen. Ein Borsencrash beispielsweise kdnnte das Negativsignal
sein, welches wie beim Konkurs von Lehman Brothers im Jahr 2008 das Vertrauen
der Marktteilnehmer erschiittert und eine wirtschaftliche Abwartsbewegung
auslost. Auch eine plotzliche Eskalation der bereits angesprochenen
Handelskonflikte oder ein politischer Richtungswechsel in Italien inklusive EU-
Austritt konnten die Weltwirtschaft aus der Balance bringen. Immerhin ist es auch
moglich, dass ein singulares Ereignis die fragile Lage in die positive Richtung
beeinflusst. Wiirde etwa der Handelskonflikt beigelegt, wiirden Unternehmen
Vertrauen fassen und verstarkt investieren.



‘ Prognosen Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
Verdnderung gegeniiber Vorjahr (%)

2016 2017
Bruttoinlandprodukt, real 1.7 1.8
Privater Konsum 1.4 1.2
Offentlicher Konsum 1.4 1.2
Bauinvestitionen -0.2 15
Ausriistungsinvestitionen 4.3 4.6
Exporte (Total)’ 6.5 38
Importe (Total)' A A

' Ohne nicht monetéres Gold und Wertsachen
Prognosen Preise und Arbeitsmarkt

Inflationsrate -0.4 0.5
Arbeitslosenquote 33 3.2

Exogene Annahmen*

2019 2020
Wechselkurs CHF/Euro 1.1 1.10
Wechselkurs CHF/$ 1.00 1.00
Olpreisin $ 70 70
Wachstumsrate U.S. 2.2 1.8
Wachstumsrate Eurozone 1.2 1.0
Wachstumsrate China 6.1 5.8
Kurzfristige Zinsen -0.7 -0.7
Rendite Bundesobligationen -0.4 0.0

* Inputgrdssen fiir die Schatzung der Konjunkturprognosen




