PROGNOSE SCHWEIZ

Konjunkturprognose

Prognose Schweiz

Im 4. Quartal hat sich die Schweizer Konjunktur wie er-
wartet abgeschwacht. Fur das Wachstum des Schweizer
BIP resultierte eine schwarze Null. Die Exporte gingen an-
gesichts eines eingetribten internationalen Umfelds zu-
rick. Die Binnennachfrage stiitzte dagegen weiter. Der
private Konsum stieg erneut an: Neben weiteren Aufhol-
effekten nach der Corona-Krise in den Bereichen Touris-
mus und Freizeit durfte sich die anhaltend gute Lage am
Arbeitsmarkt positiv ausgewirkt haben. Im 4. Quartal
stieg die Beschéftigung nochmals deutlich an, und die Ar-
beitslosigkeit erreichte im Februar mit 1,9 % den tiefsten
Stand seit dem Jahr 2001. Zudem ging die Teuerung bis
Dezember angesichts ricklaufiger Erdolpreise weiter zu-
rick. Im Jahresdurchschnitt 2022 fiel sie insgesamt etwas
tiefer aus, als von der Expertengruppe des Bundes im De-
zember erwartet worden war.

Gestltzt auf die aktuellen Daten zeichnet sich fir das lau-
fende 1. Quartal eine solide Entwicklung der Schweizer
Wirtschaft ab. So lag der Index der Wochentlichen Wirt-
schaftsaktivitat zuletzt bei gut 1 % Uber der Vorjahreswo-
che. Die Stimmungsumfragen haben sich in den vergan-
genen Monaten insgesamt verbessert, bleiben aber he-
terogen. Die Konsumentenstimmung hat sich im Januar
stark verbessert. Zudem kletterte der PMI der Dienstleis-
tungen im Januar wieder in den Wachstumsbereich. Der
PMI der Industrie ging dagegen spurbar zurick und
rutschte im Januar leicht unter die Wachstumsschwelle.
Dennoch deuten die PMI-Umfragen auf einen weiteren
Anstieg der Beschaftigung hin, ahnlich wie der KOF-Be-
schaftigungsindikator.

Der weitere Konjunkturverlauf hdangt wesentlich von der
weltwirtschaftlichen Entwicklung sowie von der Energie-
versorgungslage ab. Letztere hat sich seit Dezember
splrbar entspannt. Die europaischen Gasspeicher sind
nach dem milden Winter besser gefiillt als erwartet. Da-
mit einhergehend, sanken die Energiepreise im europai-
schen Grosshandel seit Dezember stark, auch wenn sie
weiterhin deutlich Gber historischen Niveaus liegen. Zu-
dem durfte die Aufhebung der Corona-Massnahmen in
China die internationale Konjunktur stltzen, zumindest
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in der kurzen Frist. Fir ihre Prognose geht die Experten-
gruppe wie bis anhin davon aus, dass auch im kommen-
den Winter eine ausgepragte Energiemangellage mit
breitflachigen Produktionsausfallen vermieden werden
kann.

Dagegen erweist sich die Inflation international als per-
sistenter als noch im Dezember erwartet. Damit einher-
gehend, dirfte die Geldpolitik restriktiver werden, was
im weiteren Prognoseverlauf die Nachfrage global brem-
sen wirde. In der Summe geht die Expertengruppe fir
die kommenden zwei Jahre von einer unterdurchschnitt-
lichen Entwicklung der Weltnachfrage aus (Abbildung 36,
Tabelle 6). Dies wirkt sich auch auf die exponierten Berei-
che des Schweizer Aussenhandels aus.

Abbildung 36: Weltnachfrage
BIP der wichtigsten Handelspartner der Schweiz, export-
gewichtet, real, saisonbereinigt, ggl. Vorjahr in %
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Auch in der Schweiz dirfte die Inflation etwas langsamer
zurlickgehen als noch im Dezember erwartet. Die Anhe-
bung der Stromtarife auf Januar erhohte die Inflation wie
erwartet um 0,5 Prozentpunkte. Hingegen sind andere
Preise starker gestiegen als erwartet (u. a. jene der ver-
arbeiteten Nahrungsmittel). In der Summe dirfte die In-
flation moderat auf 2,4 % im Jahr 2023 zurickgehen
(Prognose von Dezember: 2,2 %). Trotz der vorgesehe-
nen Erhohung der Mehrwertsteuer dirfte sie 2024 mit
1,5 % (unverdnderte Prognose) wieder in den Bereich der



Preisstabilitat zuriickkehren.? Insgesamt liegen die Infla-
tionsraten in der Schweiz Uber den gesamten Prognose-
zeitraum deutlich unter jenen in anderen Industrieldn-
dern. Damit kann auch von einer moderateren Reaktion
der Geldpolitik ausgegangen werden. Beides spricht da-
flr, dass die Schweiz im internationalen Vergleich etwas
besser durch die kommenden Quartale kommen kénnte.

Dank der erzielten Nominallohnerhéhungen und der An-
passung der AHV- und IV-Renten auf Anfang 2023 durf-
ten die inflationsbedingten Kaufkraftverluste im laufen-
den Jahr begrenzt sein. Zudem dirfte die gute Arbeits-
marktlage zumindest in der kurzen Frist die Nachfrage
stltzen. Insgesamt erwartet die Expertengruppe, dass
die privaten Konsumausgaben in den kommenden Quar-
talen moderat steigen werden (Abbildung 38, Tabelle 5).

Die unterdurchschnittliche Entwicklung der Weltnach-
frage und die steigenden Zinsen dampfen die Investiti-
onstatigkeit in der Schweiz. Insbesondere durften sich
die Bauinvestitionen Uber den gesamten Prognosehori-
zont nur schwach entwickeln.

Im Wesentlichen bestatigt die Expertengruppe des Bun-
des ihre Konjunkturprognose von letztem Dezember, die
Gewichtung der Einflussfaktoren hat sich jedoch etwas
verschoben. Im Detail prasentiert sich derzeit die Ener-
gieversorgungslage besser als noch im Dezember erwar-
tet, was zusammen mit der guten Arbeitsmarktentwick-
lung die Konjunkturentwicklung v. a. am aktuellen Rand
positiv beeinflusst. Dagegen dirften der starkere Teue-
rungsdruck und die damit einhergehende internationale
geldpolitische Straffung die globale Konjunktur im lau-
fenden, aber auch im kommenden Jahr etwas starker
bremsen. Vor diesem Hintergrund prognostiziert die Ex-
pertengruppe flr das Jahr 2023 ein Wirtschaftswachs-
tum in der Schweiz von 1,1 % (Prognose von Dezember:
1,0 %; Abbildung 37). Damit wirde sich die Schweizer
Wirtschaft unterdurchschnittlich entwickeln, ohne aber
in eine Rezession zu geraten. Im weiteren Verlauf dirfte
sich die Energielage in Europa weiter normalisieren und
die Inflationsraten global allmahlich zurtickgehen. Damit
sollte eine gewisse Erholung der globalen Nachfrage ein-

Risiken

International sind Risiken im Zusammenhang mit der In-
flation und der damit verbundenen geldpolitischen Reak-
tion in den Vordergrund geriickt. Insbesondere kénnte
sich die Inflation als noch persistenter erweisen. Dies
wirde die globale Nachfrage weiter bremsen und eine
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setzen, die sich auch auf die Schweiz Gbertragt. Insge-
samt fallt die Erholung aber etwas langsamer aus als
noch im Dezember erwartet. Die Expertengruppe prog-
nostiziert fur das Gesamtjahr 2024 ein Wachstum der
Schweizer Wirtschaft von 1,5 % (Prognose von Dezem-
ber: 1,6 %). Mit etwas Verzogerung sollte sich die kon-
junkturelle Abkihlung auch am Arbeitsmarkt bemerkbar
machen und die Arbeitslosigkeit etwas zunehmen. Nach
2,0 % im Jahresdurchschnitt 2023 wilrde die Arbeitslo-
senquote 2024 auf 2,3 % ansteigen.

Abbildung 37: BIP-Prognose, Sportevent-bereinigt
Real, saisonbereinigt, Veranderung zum Vorjahr in %
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Abbildung 38: Wachstumsbeitrage, Sportevent-bereinigt
Real, saisonbereinigt, Beitrdge der Komponenten in Prozent-
punkten, 2023 und 2024: Prognosen
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restriktivere Geldpolitik nétig machen. Damit wirden sich
bestehende Risiken im Zusammenhang mit der global
stark angewachsenen Verschuldung sowie Risiken von
Korrekturen an den Immobilien- und Finanzmarkten ver-
scharfen. Darlber hinaus ist angesichts der simultanen

23 Als Folge der Abstimmung vom 25. September 2022 wird der Mehrwertsteuer-Normalsatz auf 8,1 % angehoben, der Sondersatz fur Beherbergungen
steigt auf 3,8 %, und fir den reduzierten Satz werden neu 2,6 % gelten. Geplant ist ein Inkrafttreten per 01.01.2024. vgl. https://www.estv.ad-

min.ch/estv/de/home/mehrwertsteuer/mwst-steuersaetze.html.
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RISIKEN

Zinserhdhungen in vielen Ldndern denkbar, dass sich die
geldpolitische Straffung international starker auf die Real-
wirtschaft Ubertragt als aktuell angenommen.

Auch die Risiken einer Energiemangellage fir den kom-
menden Winter 2023/2024 bleiben trotz der aktuellen
Entspannung bestehen. Sollte es in Europa zu einer aus-
gepragten Energiemangellage mit Produktionsausfallen
auf breiter Basis und einem deutlichen Abschwung kom-
men, ware auch in der Schweiz mit einer Rezession bei
gleichzeitig hohem Preisdruck zu rechnen.
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Moglich ist aber auch eine glinstigere Entwicklung als in
der Konjunkturprognose unterstellt. Dies etwa, falls sich
die Energielage in den kommenden Quartalen weiter ent-
spannt und sich die Inflation schneller zurtickbildet als er-
wartet. In diesem Fall ware mit einer robusteren Nach-
frage im In- und Ausland zu rechnen. Zudem konnte die
chinesische Wirtschaft nach der Aufhebung der Corona-
Massnahmen starkere Aufholeffekte aufweisen und da-
mit die Weltwirtschaft kraftiger stimulieren.
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Tabelle 5: Konjunkturprognosen Schweiz, Marz 202324
Ohne gegenteilige Angabe Veranderungen in %, Beitrdge in Prozentpunkten,
BIP und Komponenten: real, saisonbereinigt

2021 2022 2023 * 2024 *
Bruttoinlandprodukt (BIP) und Komponenten, Sportevent-bereinigt™
BIP 3.9 21 1.1 (1.0) 15  (1.6)
Privater Konsum 1.7 4.0 1.5  (1.5) 12 (1.3)
Staatskonsum 3.5 -05 -06 (-2.1) -18 (-2.1)
Bauinvestitionen -3.0 43 -13 (-0.2) 0.2 (0.1)
Ausrustungsinvestitionen 8.1 1.1 1.7  (1.7) 1.3 (14)
Warenexporte 10.7 1.5 3.0 (3.0 49 (49)
Dienstleistungsexporte 8.0 10.5 47  (4.7) 3.5 (3.9)
Warenimporte 4.3 8.0 20 (2.0 3.3 (3.3)
Dienstleistungsimporte 43 24 6.5 (7.0) 45 (4.5)
Beitriige zum BIP-Wachstum, Sportevent-bereinigt™
Inldndische Endnachfrage 24 1.8 09 (0.8) 06 (0.7)
Aussenhandel 3.4 -0.3 0.3 (0.2) 0.9 (0.9
Arbeitsmarkt und Preise
Vollzeitaquivalente Beschaftigung 1.0 2.7 1.1 (0.7) 0.7 (0.7)
Arbeitslosenquote in % 3.0 2.2 20 (2.3) 23 (2.4
Landesindex der Konsumentenpreise 0.6 238 24  (2.2) 1.5  (1.5)
BIP, nicht Sportevent-bereinigt 4.2 21 0.8 (0.7) 1.8 (1.9)

: Prognosen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes vom 16.03.2023. Prognosen vom 13.12.2022 in

Klammern.

" Von Sportevent-Effekten betroffen sind: BIP, Dienstleistungsexporte, Dienstleistungsimporte, Aussenhandel.

Quellen: BFS, SECO

Tabelle 6: Internationale und monetire Rahmenbedingungen, Mérz 2023%
Ohne gegenteilige Angabe Veranderungen in %, BIP und Weltnachfrage: real, saisonbereinigt

2021 2022 2023 * 2024 *
BIP international
Vereinigte Staaten 5.9 21 1.2 (0.8) 1.2 (1.3)
Euroraum 53 3.5 0.7 (0.6) 1.3 (1.3)
Deutschland 26 1.9 0.1 (0.0) 1.2 (1.2)
Vereinigtes K&nigreich 7.6 4.0 -03  (-04) 1.0 (1.0)
Japan 2.2 1.0 1.2 (1.5) 1.1 (1.1)
Bric-Lander 7.9 33 45 (37) 45 (4.4)
China 8.4 3.0 52 (4.5) 4.6 (4.8)
Weltnachfrage 5.9 3.0 1.2 (0.9) 1.5 (1.6)
Erdolpreis in USD pro Fass Brent 707 1009 825 (843) 783 (79.1)
Schweiz
Saron in % -0.7 -02 1.6 (1.2) 1.9 (1.3)
Rendite 10-jahrige Staatsanleihen in % -0.3 0.8 1.6 (1.4) 1.7 (1.5)
Realer Wechselkursindex -2.6 -09 0.8 (0.3) 0.0 (0.0

" Annahmen der Expertengruppe Konjunkturprognosen des Bundes vom 16.03.2023. Annahmen vom 13.12.2022 in

Klammern.
Quellen: SECO, entsprechende statistische Institutionen

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