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1 Schweiz

Die jungsten Turbulenzen auf den US-
Finanzmarkten sorgen flr eine verbreitete
Unsicherheit Uber die Konjunkturentwick-
lung. Weil unsere Volkswirtschaft in den
globalen Finanzmarkten und dem Welt-
handel stark integriert ist, hat die Krise, die
im August 2007 in den USA begonnen hat,
auch Spuren in der Schweiz hinterlassen:
Insbesondere spiegelte im 1. Semester
2008 die rucklaufige Wertschopfung des
Finanzsektors die negativen Auswirkungen
der Krise wider. In wie weit sich die jungs-
ten Turbulenzen zusétzlich negativ auf den
Finanzsektor und die Konjunktur auswirken
werden, lasst sich zum heutigen Zeitpunkt
nicht voraussagen Dies wird auch durch
die abwartende Haltung der Notenbanken
in den USA wie in der Schweiz deutlich:
Diese Woche haben das Fed sowie die
SNB - die neben der Entwicklung der
Volkswirtschaft auch die Preisstabilitat im
Auge haben - weder eine Zinserhéhung
noch eine Zinssenkung vorgenommen.
Stattdessen verfolgen sie die Entwicklung
der Finanzmarkte und der Volkswirtschaft
aufmerksam, um falls nétig rasch handeln
zu kénnen.

Die jungsten verfligbaren Daten deuten
nicht darauf hin, dass die Krise im Bereich
der risikobehafteten Kredite zu einer Ver-
schlechterung der Kreditkonditionen in der
Schweiz gefihrt hat. Eine Umfrage der
Schweizerische Nationalbank vom Juli bei
20 Banken, die 85% des Kreditmarkts im
Inland abdecken, zeigt gerade das Gegen-
teil.

Im 2. Quartal 2008 ist der Geschaftsgang
in der Industrie positiv verlaufen. Die Pro-
duktion erhohte sich im Vergleich zum Vor-
jahresquartal um 6.1 Prozent, und der Um-
satz nahm um 8.9 Prozent zu. Sowohl die
Auftragseingange als auch die Auftragsbe-
stande expandierten deutlich. Gemass der
KOF-Umfrage in der Industrie vom August
rechnen die angefragten Unternehmen fur
die kommenden Monate mit einem weiter,
wenngleich verlangsamt, zunehmenden
Bestellungseingang und beabsichtigen ihre
Produktion auszuweiten, wenn auch in ver-
mindertem Tempo.

Privater Konsum: Robust. Trotz der Ein-
trbung der Konsumentenstimmung stie-
gen die Detailhandelsumsatze im Juli real
und arbeitstagbereinigt um 2.3% im Jah-
resvergleich. Die Resultate der im August
durchgefuhrten KOF-Umfrage zeigen eine
weiterhin robuste Geschéftslage im Detail-
handel. In naher Zukunft rechnet die Mehr-
heit der befragten Unternehmen mit gleich
bleibenden oder steigenden Umsatzen.

Investitionen: Abschwachung. Im August
ging die Einfuhr der Investitionsgiter deut-
lich zuriick, was auf eine schwache Ent-
wicklung der Investitionstatigkeit hindeutet.
Gemass der Konjunkturumfrage der KOF in
der Industrie zum Monat August ver-
schlechterte sich in der Investitionsguterin-
dustrie der Indikator Geschaftsgang weiter.
Lediglich der Indikator fur medizinische
Geréate konnte sich dieser Entwicklung ent-
ziehen und verbesserte sich. Fir die nahe
Zukunft bleiben die Investitionsgiterher-
steller zuversichtlich: Diese gunstigen Per-
spektiven sind hauptsachlich auf die positi-
ve Einschatzung der Hersteller von medizi-



nischen Geraten zurickzufihren. In der
Metallindustrie werden hingegen Stagnati-
onstendenzen beflirchtet.

Aussenhandel: Beschleunigung. Die
Warenexporte verzeichneten im August im
Vorjahresvergleich einen arbeitstagberei-
nigt realen Zuwachs von 4.4%, die Waren-
importe einen solchen von 6.2%. Die Be-
schleunigung der Exporte ist auf deutlich
hohere Exporte im Vorjahresvergleich in
die Transformationslander und in die Ent-
wicklungslander zuriickzufiihren. Die Aus-
fuhr in die Industrielander sank. Gemass
der KOF-Umfrage in der Industrie vom Au-
gust sind die exportorientierten Industrie-
firmen im Hinblick auf die Entwicklung in
den kommenden Monaten skeptisch. Es
werden ein leicht ricklaufiger Bestellungs-
eingang und eine etwas tiefere Produktion
befirchtet.

Monetare Rahmenbedingungen: Fallen-
de Langfristzinsen Die Langfristzinsen
folgen im September parallel zur Entwick-
lung im Ausland einem Trend nach unten.
Die Unsicherheiten auf den internationalen
Finanzmarkten erhdhen die Nachfrage fur
sichere Staatspapiere. Die Kurzfristen blie-
ben stabil. Bei hoher Volatilitat bewegte
sich der Schweizerfranken gegentber dem
Dollar seitwarts und erstarkte gegeniber
dem Euro.

Arbeitsmarkt: Saisonbedingte  Ver-
schlechterung. Die Zahl der Arbeitslosen
erhdhte sich im August gegeniber dem
Vormonat um 1'876 auf 94'039 Personen.
Die Arbeitslosenquote stieg damit von
2.3% im Juli auf 2.4% im August. Dieser
Anstieg der Arbeitslosenquote ist jahres-
zeitlich bedingt. Saisonbereinigt blieb die
Arbeitslosenquote unverandert. Die Zahl
der Stellensuchenden betrug 143’549, d.h.
249 Personen weniger als im Juli. Die Zahl
der gemeldeten offenen Stellen verringerte
sich um 786 auf 13'763.

2 International

USA: Die neusten Konjunkturindikato-
ren weisen nach wie vor auf eine Konjunk-
turabschwachung hin. Die Industrieproduk-
tion und -auslastung fielen im August leicht.
Die Einkaufsmanagerindices bewegten
sich in der Nahe von 50.0 Punkten, was auf

eine Stagnation hinweist. Der Einkaufsma-
nagerindex im Dienstleistungssektor erhéh-
te sich leicht und derjenige in der Industrie
gab leicht nach: Im Juli stiegen die Bestel-
lungseingadnge fur kurz- und langlebige
Guter leicht an. Hingegen stagnierten die
Detailhandelsumsatze im August. Dieses
Bild wird zunehmend von negativen Ent-
wicklungen auf den Immobilien- und Ar-
beitsmarkten eingetrubt. Im August war die
Anzahl der sich neu im Bau befindlichen
Wohneinheiten ricklaufig oder stagnierend
und diejenige der Wohnbaubewilligungen
gab nochmals deutlich nach. Die Arbeitslo-
senquote erhohte sich stark um 0.4 PP auf
6.1% und die Beschéftigung verzeichnete
nochmals einen Riickgang (vgl. Grafik). Die
anhaltende Talfahrt des H&usermarktes,
die deutliche Abschwéchung des Arbeits-
marktes und die jungsten Turbulenzen auf
den Finanzmarkten dirften die Konsumen-
ten- und Geschaftsstimmung belasten. Die
expansive Geldpolitik sollte hingegen der
Konjunktur positive Impulse verleihen. Zu-
dem wirkten die am 19.9 angekindigten
Massnahmen der US-Regierung beruhi-
gend auf die Finanzmarkte.

Grafik: Arbeitslosenquote und Beschéf-
tigungswachstum in den USA
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Zum Euro-Raum und zu Japan wird im
nachsten Report berichtet.




	1 Schweiz 
	2 International

