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1 Schweiz: Verlangsam-
ter Rickgang

Im 2. Quartal des laufenden Jahres ging
das BIP gegeniber dem Vorquartal um
0.3% (nicht annualisiert) zurtick. Der priva-
te Konsum und die Bauinvestitionen liefer-
ten positive Wachstumsbeitrage. Auch der
Warenverkehr trug nach zwei negativen
Quartalen wieder zum Wachstum bei (ver-
langsamter Rickgang der Exporte in Kom-
bination mit stark gesunkenen Importen).
Die Lagerhaltung hat sich hingegen mar-
kant zuriickgebildet (vgl. Grafik 1).

welche nunmehr seit sechs Quartalen an-
dauert, deutlich verlangsamt hat. Vergli-
chen mit dem entsprechenden Vorjahres-
qguartal fiel das reale BIP im 2. Quartal
2009 um 2.0%.

Tabelle: Wachstumsraten Schweiz

Kon- | Aus- | Bau |Ex-
BIP | sum | rist. porte

2008 1.Q. 0.5 01| 23 1.8 1.9

2.Q. 0.2 05| -1.2 -2.1 3.5

3.Q. -0.4 03| -1.2 01| -04
4. Q. -0.6 -0.1| -3.1 -04| -0.0
2009 1.Q. -0.9 03| -2.7 00| -6.7
2.Q. -0.3 0.6| -0.8 35| -1.9

Grafik 1: Wachstumsbeitrage zum BIP
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Produktionsseitig steigerte in erster Linie
das Baugewerbe seine Wertschopfung.
Auch der durch 6ffentliche Dienstleistungen
gepragte Sektor verzeichnete eine leichte
Wertschopfungszunahme. Im durch die
Industrie dominierten Sektor resultierte
hingegen zum vierten Mal in Folge ein
Wertschopfungsriuckgang. Auch der durch
Finanzmarktdienste gepragte Sektor
musste nochmals eine Einbusse hinneh-
men, wobei sich die negative Dynamik,

Prozentuale Zunahme gegenuber Vorperiode

Die jungsten vorlaufenden Indikatoren
weisen darauf hin, dass ein Ende des BIP-
Rickgangs in Sicht sein kénnte. Ende Au-
gust signalisierte das weiter ansteigende
KOF-Barometer, dass der Schrumpfungs-
prozess des Schweizer BIP Anfang 2010
ein Ende finden dirfte (vgl. Grafik 2). Ge-
mass den KOF-Umfragen vom Juli und
August erwarten die Umfrageteilnehmer
der Industrie fur die nahe Zukunft erstmals
seit Uber einem Jahr keine weitere
Schrumpfung des Bestellungseingangs.
Der Detailhandel, der Projektierungssektor
(Ingenieur- und Architekturbiiros) und die
Ubrigen Dienstleistungen rechnen mit einer
stabilen Nachfrage. Negative Erwartungen
hegen das Baugewerbe, Banken, Versiche-
rungen, Grosshandel und das Gastgewer-
be. Auch der Einkaufsmanagerindex ver-
zeichnete im August einen Anstieg und
erreichte erstmals seit einem Jahr wieder
die Wachstumszone.



Damit scheint sich die Schweizer Konjunk-
tur stabilisiert zu haben, wenn auch noch
auf einem niedrigen Niveau. Eine nachhal-
tige Erholung der Schweizer Konjunktur
hangt von einem dauerhaften globalen
Aufschwung ab. In den fortgeschrittenen
Industrielandern, die zu den wichtigsten
Handelspartnern der Schweiz gehoren,
unterstiitzen Konjunkturprogramme sowie
der Verlauf des Lagerzyklus die Konjunk-
tur. Der Stimulus der expansiven Fiskalpoli-
tik, die Verlangsamung des Abbaus und
der spéater einsetzende Wiederaufbau von
Lagern werden in den nachsten Quartalen
nachlassen. Fur eine Rickkehr zum nach-
haltigen Wachstumspfad wird also eine
robuste Erholung der noch fragilen privaten
Nachfrage unabdingbar sein. Die Unteraus-
lastung der Kapazitdten in der Industrie
und die steigende Arbeitslosigkeit durften
allerdings die private Nachfrage noch im
laufenden und im n&achsten Jahr bremsen.

Grafik 2: Konjunkturbarometer der KOF
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Privater Konsum: Erstarkung im 2.
Quartal. Der private Konsum entwickelte
sich im 2. Quartal weiterhin positiv. Ein
Zuwachs konnte bei den Ausgaben flr
Wohnen und Energie, Mobel, Gesundheit
und Nachrichtenibermittlung verzeichnet
werden. Die Rubriken Nahrungsmittel und
Getranke, Bekleidung und Schuhe, sowie
Verkehr, nahmen hingegen ab.

Investitionen: Expansion der Bauinves-
titionen. Die Gesamtinvestitionen wuchsen
im 2. Quartal. Dies ist auf die kraftige Ex-
pansion der Bauinvestitionen zurickzufih-
ren. Die Ausrilistungsinvestitionen hingegen
erlitten einen weiteren, wenn auch abge-
schwéchten, Ruckgang, fur den vor allem
die stark konjunkturempfindliche Rubrik

Metall und Maschinen verantwortlich war.
Gemass den Ergebnissen der im August
durchgefuhrten KOF-Umfrage in der In-
dustrie ist der Wert des Sammelindikators
Geschéftsgang fur die Investitionsgiterin-
dustrie mit praktisch unvermindertem Tem-
po weiter gesunken. Insgesamt ging die
Produktion weiter deutlich zurtick, wahrend
beim Bestellungseingang und beim Auf-
tragsbestand der Tiefpunkt des Schrump-
fungsprozesses erreicht bzw. durchschrit-
ten worden ist. FUr die nahe Zukunft sind
die Unternehmen etwas zuversichtlicher
gestimmt. Was die Bauinvestitionen betrifft,
deuten die Angaben aus der jungsten
Quartalstatistik des Schweizerischen Bau-
meisterverbandes auf eine Kontraktion bei
der Wohnungsproduktion und dem Wirt-
schaftsbau in den nachsten Quartalen hin.
Laut dem Baumeisterverband floriert hin-
gegen der offentliche Tiefbau dank einer
grossen Anzahl an baureifen Grossprojek-
ten.

Aussenhandel: Stabilisierung. Nach zwei
Quartalen mit aussergewdhnlich starken
Ruckgéngen hat sich die Abwartsdynamik
der Warenexporte leicht verlangsamt. Die
Warenimporte hingegen sanken beschleu-
nigt. Ungefahr mit dem gleichen Rhythmus
wie im Vorquartal hat sich der Rickgang
der Dienstleistungsexporte fortgesetzt,
wahrend die Dienstleistungsimporte zu-
nahmen. Im Juli stiegen die realen Waren-
exporte im Vormonatsvergleich um 4.1%.
Die Warenimporte nahmen hingegen real
um 1.7% ab. Gemass der jiungsten KOF-
Umfrage erwarten die exportorientierten
Unternehmen fur die nahe Zukunft, dass
sich die Nachfrage auf niedrigem Niveau
stabilisiert, allenfalls sogar leicht zunimmt.
Die Produktion soll allerdings noch redu-
ziert werden.

Monetdare Rahmenbedingungen: Die
Kurz- und Langfristzinsen fielen im Laufe
des Sommers. Gegenluber dem Euro wer-
tete sich der Schweizerfranken leicht und
gegeniber dem Dollar stark auf.

Konsumentenpreise: Jahresteuerung im
August -0.8%. Die Jahresteuerung ohne
Erdélprodukte stieg hingegen um 0.6%.
Gegenlber dem Vormonat verzeichnete
der Landesindex wegen erneut hoéherer
Preise fur Erddlprodukte einen Anstieg um
0.1%.



Arbeitsmarkt: Anstieg der Arbeitslosen-
quote. Die Zahl der Arbeitslosen erhéhte
sich im August gegeniiber dem Vormonat
um 5467 auf 150’831 Personen. Die Ar-
beitslosenquote stieg damit um 0.1PP auf
3.8%. Im Juni waren 58'749 Personen von
Kurzarbeit betroffen, 1'165 Personen weni-
ger als im Vormonat. Die Zahl der Stellen-
suchenden betrug 208’568, d.h. 4'431 Per-
sonen mehr als im Juli. Die Zahl der ge-
meldeten offenen Stellen verringerte sich
um 1’017 auf 13'353.

2 International

USA: Erholung. Die neusten Konjunktur-
indikatoren deuten mehrheitlich auf eine
Erholung hin. Mit einem Anstieg von 0.5%
im Juli nahm die Industrieproduktion wieder
zu; auch die Kapazitatsauslastung stieg
gegeniber dem Vormonat leicht an. Den-
noch ist mit 68.5% die Auslastung nach wie
vor tief, was die Investitionen im Industrie-
sektor dampfen durfte. Der Einkaufsmana-
gerindex in der Industrie stieg im August
markant auf 52.9 Punkte, was auf eine Ex-
pansion der Aktivitaten in der Industrie hin-
weist. Die Abwrackpramie (,Cash for Clun-
kers®) half mit. Zudem berichteten weitere
Branchen Uber einen leichten Anstieg der
Nachfrage. Auch im Dienstleistungssektor
verbesserte sich der Index spurbar und
deutet nur noch auf eine leichte Stagnation
der Aktivitaten hin (vgl. Grafik 3).

Grafik 3: Einkaufsmanagerindices in
den USA
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verlangsamten Ruckgang der Beschafti-
gung. Dennoch stieg die Arbeitslosenquote
um 0.3 PP auf 9.7%. Die hohe Arbeitslo-
sigkeit sowie die restriktivere Kreditvergabe
durften den privaten Konsum weiterhin
bremsen.

Euro-Raum: Deutliche Verbesserung.
Auch im Euro-Raum stieg der Einkaufsma-
nager-Sammelindex im August wieder Uber
50 Punkte und signalisiert damit die erste
Expansion seit Mai 2008. Die Erholung des
Indikators des Klimas in der Industrie sowie
des Gesamtindexes der Konsumenten- und
Geschaftsstimmung setzte sich im August
fort. Beide Indices befinden sich jedoch
nach wie vor auf einem tiefen Niveau. Die
Kapazitatsauslastung in der Industrie fiel im
Juli auf 69.5%, was die Investitionen in
diesem Sektor dampfen durfte. Die Arbeits-
losenquote stieg im Juli nochmals um 0.1
PP auf 9.5% und belastet damit zuneh-
mend den privaten Konsum.

Japan: Wachstum. Nach 4 Quartalen an-
haltendem Rickgang ergab die zweite
Schatzung des japanischen BIP fir das 2.
Quartal einen Anstieg von 0.6% (Vorquar-
talsvergleich, nicht annualisiert). Zu diesem
Ergebnis trug in erster Linie der Aussen-
handel bei. Die Exporte wurden durch die
Nachfrage aus dem asiatischen Raum un-
terstiitzt. Uber 60% der gesamten Exporte
Japans entfallen auf asiatische Lander (vgl.
Grafik 4). Auch die privaten Konsumaus-
gaben und die o6ffentlichen Investitionen
stiegen an. Gebremst haben vor allem die
privaten Investitionen.

Grafik 4: Anteil japanische Exporte nach
Asien
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Die Konsumentenstimmung erholte sich im
August leicht. Die neuesten Daten bezlg-
lich des Arbeitsmarkts, der der Konjunktur-
entwicklung hinterher hinkt, zeigen einen
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