Schweizerische Eidgenossenschaft
Confédération suisse
Confederazione Svizzera
Confederaziun svizra

Barbara Schlaffer, EFV

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD

Eidgendssische Finanzverwaltung EFV
Internationale Finanzfragen und Wahrungspolitik

23. Dezember 2009

Konjunkturreport

Dezember 2009

1 Schweiz: Zurick zum
Wachstum

Nachdem das BIP vier Quartale in Folge
zuriickgegangen war, wuchs es im 3. Quar-
tal gegeniiber dem Vorquartal (vgl. Tabelle
1) wieder leicht. Die Erholung war breit
abgestutzt: Positive Impulse der Investitio-
nen, der Handelsbilanz und des privaten
Konsums kompensierten den negativen
Wachstumsbeitrag der Lageréanderungen.
(vgl. Grafik 1).

Tabelle 1: Wachstumsraten Schweiz
Kon- | Aus- | Bau | Ex-
BIP | sum | rust. porte

2008 1.Q. 06| 01| 23 1.6 1.4

2.Q. 02| 05| -1.0| -14 3.7

3.Q. -0.5( 03] -15| -0.2 -1.0

4. Q. -0.6| -0.1| -3.0| -0.6 -7.4

2009 1.Q. -0.9| 03| -0.9| 0.0 -5.4

2.Q. -0.3| 05| -2.0 12 -2.2

3. Q. 03| 06| 55| 0.7 2.6

Prozentuale Zunahme gegenuber Vorquartal,
nicht annualisiert

Produktionsseitig am starksten stieg die
Wertschopfung im Baugewerbe sowie in
der Landwirtschaft gegeniiber dem Vor-
quartal. Die durch Finanzmarktdienstleis-
tungen dominierte Rubrik konnte erstmals
nach sechs negativen Quartalen wieder
leicht zulegen. Auch die anderen Rubriken
der Produktion trugen positiv zum Wachs-
tum bei, abgesehen von der Industrie, die
weiterhin einen Rickgang der Wertschop-
fung verzeichnet. Im durch die Industrie
dominierten Sektor nahm die Wertschop-
fung das funfte Quartal in Folge weiter ab.

Das BIP-Niveau lag im 3. Quartal um 1.3%
unter dem Stand des Vorjahres.

Grafik 1. Wachstumsbeitradge zum BIP
3.0%

2.0% -
1.0% |
0.0% - -mll:IEbj.Dl
-1.0% -

-2.0% L]
-3.0%

08Q1 08Q2 08Q3 08Q4 09Q1 09Q2 09Q3
H Anlageinvestitionen B Lager
OO Aussenhandel M Privater Konsum

Datenquelle: seco

Im Zuge vorubergehend wieder nachlas-
sender positiver Impulse vom internationa-
len Konjunkturumfeld erwartet die Exper-
tengruppe des Bundes nur eine zdgerliche
Erholung von 0.7% BIP-Wachstum fir
2010, nach einer Rezession im Jahr 2009
(-1.6% BIP-Riickgang). Das im November
berechnete KOF-Konjunkturbarometer sig-
nalisiert ebenfalls, dass die Aufwartsdyna-
mik in den nachsten Monaten an Schwung
verlieren dirfte. Dass die Schweizer Wirt-
schaft die Rezession jedoch Uberwunden
hat, bestatigt der Einkaufsmanager-index,
der sich im November den vierten Monat
hintereinander Uber 50 Punkten befindet,
was auf eine anhaltende Expansion in der
Industrie hindeutet. Dabei geht die Erho-
lung in der Industrie von einem tiefen Ni-
veau aus. Erst 2011 durfte gemass der
Expertengruppe die Konjunktur spirbar an
Schwung gewinnen (BIP-Wachstum
+2.0%). Vor dem Hintergrund der 2010 nur
schleppend vorankommenden konjunktu-
rellen Erholung prognostiziert die Exper-
tengruppe einen Anstieg der Arbeitslosen-




quote auf einen Hoéchststand von gut 5%
bis Ende 2010, ehe sich im Verlauf von
2011 ein langsamer Riickgang einstellt.

Privater Konsum: Solide. Die Expansion
der privaten Konsumausgaben setzte sich
trotz steigender Arbeitslosigkeit im 3. Quar-
tal fort. Dabei wurden vor allem fir Ge-
sundheit, Nachrichtenibermittlung, Finanz-
dienstleistungen und Versicherungen gros-
sere Ausgaben getatigt als im letzten Quar-
tal. Hingegen waren die Konsumausgaben
insbesondere in den Segmenten Beklei-
dung und Schuhe sowie Wohnen und
Energie rlcklaufig. Die realen, saisonbe-
reinigten Detailhandelsumsatze stiegen im
Oktober um 1.3% im Vergleich zum Vor-
jahr.

Investitionen: Wachstum. Nachdem die
Ausristungsinvestitionen finf Mal in
Folge zuriickgegangen waren, wuchsen sie
im 3. Quartal wieder. Zu diesem Anstieg
trug eine besonders ausgepragte Zunahme
der Investitionen im Bereich Fahrzeugbau
bei. Aber auch die konjunkturempfindliche
Rubrik Metallerzeugnisse und Maschinen
verzeichnete eine Zunahme. Das Wachs-
tum der Bauinvestitionen setzte sich im 3.
Quartal abgeschwacht fort.

Aussenhandel: Belebung. Nach einer
einjahrigen markanten Talfahrt konnten die
Exporte im 3. Quartal gegentber dem Vor-
quartal wieder zulegen. Dabei stiegen die
Ausfuhren von Warenexporten starker an
als die Dienstleistungen. Im November
wuchsen die Exporte und die Importe real
und saisonbereinigt im Vormonatsver-
gleich. Gemass der KOF-Umfrage vom
November erwarten die exportorientierten
Gesellschaften eine Erholung der Nachfra-
ge. Dennoch durften Produktionsmengen
und Personalbestand noch etwas reduziert
werden.

Monetare Rahmenbedingungen: Im De-
zember blieben die Kurzfristzinsen stabil;
die Langfristzinsen bewegten sich seit-
warts. Der Schweizerfranken gewann ge-
genluber dem Euro an Terrain, wertete sich
hingegen gegenuber dem US-Dollar ab.

Konsumentenpreise: Jahresteuerung im
November 0.0%. Somit ist die Jahresteue-
rung wieder stabil, nach einem Rickgang
wahrend 8 Monaten in Folge. Gegenulber
dem Vormonat stieg der Landesindex um

0.2%. Die Zunahme ist hauptsachlich auf
hohere Preise fur Treibstoffe zurltickzufiih-
ren.

Arbeitsmarkt: Saisonbedingter Anstieg
der Arbeitslosenquote. Die Zahl der
Arbeitslosen nahm im November
gegeniber dem Vormonat saisonbedingt
um 5’812 auf 163'950 Personen zu. Die
Arbeitslosenquote stieg damit um 0.2 PP
auf 4.2%. Die Zahl der Stellensuchenden
betrug 226’116, d.h. 8'144 Personen mehr
als im Oktober. Die Zahl der offenen
Stellen verringerte sich um 211 auf 12'936.

2 International

USA:. Graduelle Erholung. Das BIP-
Wachstum vom 3. Quartal wurde um 0.6
PP auf 2.2% (annualisiert) nochmals nach
unten revidiert. Die privaten Konsumaus-
gaben und Ausristungs- und Softwarein-
vestitionen waren tiefer als erwartet und die
Lagerinvestitionen schrumpften schneller
als angenommen. Nichtsdestotrotz weisen
die seit 8 Monaten aufwérts gerichteten
vorauslaufenden Indikatoren des Confe-
rence Board immer deutlicher auf eine
graduelle Erholung im Jahr 2010 hin. Ins-
besondere haben sich die Indikatoren zu
Finanzierungsbedingungen,  Arbeitsmarkt
und Baubewilligungen verbessert. Im No-
vember fiel die Arbeitslosenquote um 0.2
PP auf 10.0% und nach langer Talfahrt
ging die Beschaftigung nur geringflgig zu-
rick (vgl. Grafik 2).

Grafik 2: Beschéftigung (rot) und Ar-
beitslosenquote (blau)
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Auch die Konsumentenstimmung verbes-
serte sich im November leicht, weil die Er-
wartungen fur das kommende Halbjahr




etwas weniger pessimistisch als im Monat
zuvor ausfielen. Gemass den ersten Schét-
zungen stiegen die Einzelhandelsumséatze
im November im Vergleich zum Vormonat
und zum Vorjahr leicht an. Die Wohnbau-
bewilligungen stiegen im November im
Vergleich zum Vormonat markant an. Die
Einkauferindices deuten auf eine verlang-
samte, jedoch zum Teil doch anhaltende
Aufwartsdynamik hin. Der Einkaufsmana-
ger-Index in der Industrie ging im Novem-
ber zurlick, blieb jedoch {ber der 50-
Punkte-Marke, was auf eine Verlangsa-
mung der Expansion hindeutet. Der Ein-
kaufsmanagerindex im Dienstleistungssek-
tor ging ebenfalls zurick, fiel sogar unter
die 50-Punkte-Marke und weist damit auf
eine leichte Kontraktion hin (vgl. Grafik 3).
In diesem Sektor wurde die Produktion
leicht reduziert und der Auftragsbestand
wuchs weniger schnell als im Monat zuvor.
Insbesondere im Lebensmittelbereich wur-
de die Kreditknappheit bemangelt.

Grafik 3: Einkaufsmanager-Indices in
den USA
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rie durften die Ausristungsinvestitionen in
naher Zukunft dampfen. Die anhaltend
schwierige Lage auf dem Arbeitsmarkt (die
Arbeitslosenquote ist noch hoch, trotz des
jungsten Rickgangs) und die schwache
Einkommensentwicklung wirden ohne den
fiskalischen Stimulus die Konsumausgaben
bremsen.

Euro-Raum: Abschwachung der Indust-
rie. Im Oktober schrumpfte die Industrie-
produktion im Euro-Raum im Vergleich
zum Vormonat. In Frankreich ging sie um
0.9%, in Deutschland um 1.8% zurtick. Im
November blieben jedoch die Einkaufsma-
nager-Indices Uber der 50-Punkte-Marke
stabil und deuten damit auf eine massige
Expansion im Euro-Raum hin (vgl. Grafik
4). Die Indikatoren fur das Geschaftsklima
und fur die gesamtwirtschaftliche Einschat-
zung setzten ihre Erholung im November
fort.

Die Arbeitslosenquote und die Detailhan-
delsumsétze blieben im Oktober stabil.

Japan: Exporte wichtigste Stitze. Das
BIP-Wachstum vom 3. Quartal wurde um
0.9 PP auf 0.3% (nicht annualisiert) sehr
stark nach unten revidiert. In erster Linie
war der kommerzielle Wohnbau schwécher
als angenommen. Die wichtigste Stutze
waren die Exporte. Die Ergebnisse der
.Tankan“-Umfrage der japanischen Noten-
bank vom 4. Quartal deuten darauf hin,
dass im Vorjahresvergleich die Unterneh-
men bis Ende des laufenden Geschaftsjah-
res markant tiefere Kapitalinvestitionen
tatigen durften. Die Umfrage widerspiegelt
jedoch eine weniger pessimistische Stim-
mung als im September. Tiefe Gewinne
und Auslastung der Kapazitaten der Indust-

Grafik 4: Einkaufsmanager-Indices im
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