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Wie konjunkturell abhdngig ist die Schweiz vom Ausland?

Die Schweiz gilt gemeinhin als Pa-
radebeispiel fiir eine kleine offe-
ne Volkswirtschaft. Dies manifes-
tiert sich in einer bedeutenden
Rolle des Aussenhandels: Die Ex-
porte wie auch die Importe der
Schweiz iibersteigen mittlerweile
50% des Bruttoinlandprodukts
und beeinflussen die schweizeri-
sche Konjunktur stark. In den
Jahren 2008 und 2009 erlebte die
Schweiz in wenigen Quartalen den
grossten BIP-Einbruch seit Jahr-
zehnten. Die grosse Rezession im
Zuge der Finanzkrise offenbarte
einmal mehr, dass konjunkturelle
Schwankungen in der iibrigen
Welt starke Auswirkungen auf die
Wirtschaftsentwicklung der
Schweiz haben kénnen. In jiings-
ter Zeit (2011, 2012) hinterlies-
sen vor allem die Schulden- und
Wirtschaftsprobleme diverser
Euroldnder Bremsspuren bei den
Schweizer Exporten, wahrend von
Asien starke Wachstumsimpulse

ausgingen.

Die Auswirkungen der Finanzkrise von 2008/09 auf die Schweizer Exportwirtschaft blieben relativ begrenzt. Dazu tru-
gen neben der geografischen Diversifizierung der gute Branchenmix der Schweizer Wirtschaft mit einigen strukturell

starken und wenig konjunktursensitiven Branchen wie Pharma sowie Uhren und Bijouterie bei.

Wie wichtig ist das Ausland fiir eine klei-
ne offene Volkswirtschaft wie die Schweiz?
Wie hat sich dabei die Rolle von Europa und
Asien tber die Zeit gewandelt? Diese Fragen
werden im Folgenden anhand einer empiri-
schen Modellschitzung sowie der Aussen-
handelszahlen der Schweiz ausgeleuchtet.
In einem ersten Schritt wird aufgezeigt, wie
stark das BIP der Schweiz von der auslin-
dischen Wirtschaftsentwicklung abhingt. In
einem weiteren Schritt wird auf spezifische
Verkniipfungen mit Europa und Asien sowie
deren Entwicklung tiber die Zeit eingegan-
gen. Dabei wird klar, dass die Schweizer
Exporte sowohl in ihrer regionalen Diversifi-
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zierung wie auch in ihrer Branchendiversifi-
zierung starke Anderungen durchlaufen. Re-
gionale Unterschiede in der Entwicklung der
Exporte scheinen sich — zumindest teilweise
— durch die regional verschiedene Branchen-
zusammensetzung der Exporte zu erkldren.

Ubertragung von Schwankungen und
externen Schocks

Ubertragungen  von  konjunkturellen
Schwankungen iiber Lindergrenzen hinweg
geschehen einerseits tiber die Realwirtschaft
und andererseits iiber den Finanzsektor.
Die direkten Effekte tiber den Aussenhan-
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Grafik 1 del liegen dabei auf der Hand: Die weltweit

Nachfrageentwicklung nach Weltregionen im Vergleich zum Schweizer BIP, 2000-2012
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Anmerkung: Siehe auch Kasten 2.

Kasten 1

Daten und Methoden

Fiir die Schweiz werden Daten zum saisonbe-
reinigten (SA) realen Bruttoinlandprodukt (BIP),
zur Inflation basierend auf dem Konsumenten-
preisindex, zu den Importen und Exporten (je-
weils SA), zur Arbeitslosenquote (SA) sowie zum
Interbank 3-Monats-Zinssatz verwendet. Das Aus-
land wird anhand der Weltnachfrage abgebildet
(siehe Kasten 2). Wie die Weltnachfrage ist auch
der nominale Wechselkurs ein gewichteter Index.
In einer weiteren Variante des Modells wird an-
stelle des gesamten BIP das BIP abziiglich Aus-
senhandel (BIP - Exporte + Importe) verwendet.
Fiir die Analyse im Schatzmodell werden fiir den
Zinssatz und die Arbeitslosenquote die Verande-
rungsraten hinzugezogen. Bei den restlichen Da-
tenreihen wird die Wachstumsrate benutzt. Beim
geschatzten Modell handelt es sich um ein VAR
(Vektorautoregression), welches durch die Rest-
riktion des exogenen Auslandes in ein Seemingly
Unrelated Regression Model (SUR) umgewandelt
wird.? Es sei X; die ausldndische Variable und Y;
der Vektor mitinlandischen Variablen, dann ist
die Schatzgleichung gegeben durch:

1 Die Reihen wurden um die Autokorrelation bereinigt, um

Aussagen Uber die Signifikanz des Zusammenhanges
machen zu kdnnen.
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Dabei ist c der Vektor der Konstanten, L der
Lag-Operator sowie Z; ein Vektor von multivariat
normalverteilten Stortermen. Die Identifikation
des auslandischen Schocks wird bei dieser Anord-
nung der Variablen durch eine Cholesky-Dekom-
position erzielt. Danach wird eine Prognosefeh-
ler-Varianzzerlegung durchgefiihrt, um den Bei-
trag des auslandischen Schocks zu den Schwan-
kungen derinldndischen Variablen zu ermitteln.

a Tao Zha (1999) diskutiert diese Exogenitdtsannahme fiir eine
kleine offene Volkswirtschaft. Das hier gewahlte Vorgehen
folgt seinem Ansatz.
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zu boomenden Schweizer Exporten, wih-
rend die Krise 2008/09 die Exporte zu-
sammenbrechen liess. Neben konjunkturel-

jedoch
auch Wechselkursschwankungen die Nachfra-

len Schwankungen beeinflussen

ge nach Schweizer Produkten. Ein starker
Anstieg des Schweizer Frankens schmilert
die Wettbewerbsfihigkeit von Schweizer
Produkten im Ausland und wirkt sich so ne-
gativ auf die Exportentwicklung aus.

Uber Finanzvariablen — wie Zinsen oder
Wechselkurse — werden hingegen sogenannte
finanzielle oder monetire Schocks tibertra-
gen. Unter einem Schock verstehen Okono-
men eine plotzliche, unerwartete Anderung
von Variablen. Gerade in der jiingsten Ver-
gangenheit waren die Finanzmirkte ein
wichtiger Ubertragungskanal. Aber auch in
ruhigeren Zeiten haben etwa Zinsentscheide
ausldndischer Notenbanken Auswirkungen
auf Wechselkurse und das finanzielle Um-
feld, in dem sich die Unternehmen bewegen.

Langerfristig sind weitere Faktoren von
Bedeutung, wie beispielsweise internationale
Wanderungen der Erwerbsbevolkerung oder
von Unternehmen und Produktionsstitten.
Auch institutionelle Regelwerke — wie bei-
spielsweise die Regulierung der Finanzmark-
te, Fiskal- und Bildungspolitik oder dhnliche
Faktoren — sind in der langen Frist ebenfalls
iiber die Landesgrenzen hinweg von Bedeu-
tung. Der Fokus des vorliegenden Artikels
liegt hingegen auf konjunkturellen Aspekten,
also auf der kurzen und mittleren Frist.

Anhand o6konometrischer Methoden kann
der Einfluss der auslindischen Wirtschafts-
entwicklung auf die Schweizer Wirtschaft
abgeschitzt werden. Dabei werden die Be-
ziehungen zwischen der auslandischen Wirt-
schaftsleistung und den inlidndischen Daten-
reihen aufgrund der Vergangenheit bestimmt.
Die verwendeten Schitzmethoden sowie die
Daten werden im Kasten 1 besprochen.

Korrelation des Schweizer BIP mit
dem Ausland

Aus der Korrelation der vierteljahrlichen
Wachstumsraten ergibt sich ein erster An-
haltspunkt, inwiefern die Konjunkturent-
wicklung der Schweiz mit derjenigen der
Welt, Europas und Asiens im Einklang steht
(siche auch Grafik 1 fiir einen alternativen
Vergleich). Fir den Zeitraum von 1992 bis
2012 betrégt die Korrelation des BIP mit der
Nachfrage fiir die Welt 0,55 (siehe Kasten 2),
fiir Europa 0,48 und fiir Asien 0,34. Alle Kor-
relationskoeffizienten sind signifikant von
null verschieden.! Abgesehen davon besteht
kein weiterer Zusammenhang zwischen die-
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Grafik 2

Geografische Aufteilung der Schweizer Exporte, 1988-2012

Nominell, in Mio. CHF
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Kasten 2

Weltnachfrage

Die ausldndische Wirtschaftsentwicklung
(Weltnachfrage) wird anhand der gewichteten
BIP-Wachstumsraten der bedeutendsten Lan-
der abgebildet. Der Indikator fiir die Welt-
nachfrage ist daher ein Mittelwert der saison-
bereinigten BIP-Wachstumsraten (Quelle:
Datastream) der wichtigsten Handelspartner
der Schweiz, jeweils anhand der Exportantei-
le (Quelle: EZV) gewichtet. Die Gewichte an-
dern sich dabei iiber die Zeit, je nach Anteil
an den Schweizer Exporten der einzelnen
Lander. Beriicksichtigt wurden: Deutschland
(19,9%), USA (11,1%), Italien (7,2%), Frank-
reich (6,9%), Ver. Kdnigreich (5,0%), China
(3,8%), Hongkong (3,3%), Japan (3,1%),
Osterreich (2,8%), Spanien (2,7%), Indien
(1,3%), Singapur (1,6%), Kanada (1,6%),
Australien (1,3%), Brasilien (1,2%), Russland
(1,2%) und Schweden (0,8%). Die beriick-
sichtigten Lander reprasentieren insgesamt
rund 75% der schweizerischen Exporte. Die
Angaben in Klammern beziehen sich jeweils
auf das Jahr 2012.

Die europdische Nachfrage ist ein gewich-
teter Index, bestehend aus den Wachstums-
raten der fiir die Schweiz wichtigsten Absatz-
markte. Analog wird fiir die asiatische Nach-
frage vorgegangen.
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sen Serien; weder die globale noch die euro-
paische oder asiatische Nachfrage sind somit
nach- oder vorlaufende Indikatoren fiir das
schweizerische BIP. Aus diesen Korrelationen
ldsst sich also nur schliessen, dass die schwei-
zerische Wirtschaft zu einem beachtlichem
Teil im Gleichschritt mit der globalen und
der europdischen Wirtschaftsentwicklung
verlduft. Der Zusammenhang mit dem asia-
tischen Wirtschaftsverlauf ist hingegen weni-
ger ausgeprigt. Um zu ergriinden, welchen
kausalen Einfluss auslindische Faktoren auf
die Schwankungen verschiedener makrooko-
nomischer Serien der Schweiz haben, wird
im nichsten Abschnitt auf eine weitere 6ko-
nometrische Methode eingegangen.

Ergebnisse des 6konometrischen Modells

Das gewihlte Vorgehen basiert auf einem
multivariaten Ansatz, um den Zusammen-
hang zwischen den inlidndischen und ausldn-
dischen Daten abzubilden. Als Methode wird
ein Seemingly Unrelated Regression Model
verwendet (siehe Kasten I). Im Rahmen die-
ses Modells wird die Weltnachfrage als exo-
gene Variable behandelt. Inlédndische Schocks
— wie eine unerwartete Erhohung der Zinsen
oder der Arbeitslosigkeit in der Schweiz — ha-
ben somit keinen Effekt auf das auslindische
BIP. Das Modell ermgglicht es abzuschitzen,
wie viel der Schwankungen der inldndischen
Variablen durch auslindische Faktoren er-
klart wird. Die Varianz des Schweizer BIP
wird langfristig zu 55% durch ausldndische
Schocks erklirt.
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Anstelle des gesamten BIP konnen die
Inlandkomponenten und der Aussenhan-
del separat beriicksichtigt werden. Die In-
landkomponenten berechnen sich anhand
des BIP exklusive Aussenhandel. Die Schitz-
ergebnisse zeigen auf, dass die Inlandkom-
ponenten kurzfristig nur gering durch
auslindische Schocks beeinflusst werden.
Lingerfristig steigt der Einfluss der auslidndi-
schen Schocks auf die Inlandkomponenten
auf 15% und verbleibt somit im Vergleich
zum Anteil von 55% beim gesamten BIP auf
einem tiefen Niveau. Dieser deutliche Unter-
schied zwischen der Wirkung auf das gesam-
te Schweizer BIP und der Wirkung auf die
Inlandkomponenten alleine liefert einen
Hinweis darauf, dass der direkte Wirkungs-
kanal tiber den Aussenhandel mit Abstand
der wichtigste ist. Die Varianz der Exporte
wird dabei unmittelbar bereits zu 54% durch
auslandische Faktoren erklirt. Langfristig
steigt dieser Wert auf 56% an.? Zu den
Schwankungen der Arbeitslosenquote tragen
ausldndische Schocks langerfristig 37% bei.
Allerdings wird die Arbeitslosenquote in der
kurzen Frist nur geringfiigig (8%) durch
das Ausland beeinflusst. Der Aussenhandel
schldgt also via Exporte direkt auf das BIP
durch, was sich in der Folge langsam auch
auf die Binnenkonjunktur und den Arbeits-
markt auswirkt.

Der Aussenhandel im Fokus

Seit Mitte der 1990er-Jahre nimmt der
Aussenhandel fiir die Schweizer Konjunktur
eine immer herausragendere Stellung ein.
Betrugen die Gesamtexporte 1995 noch ca.
35% des BIP, belaufen sie sich seit 2006 auf
deutlich tber 50%. Aus der letzten Zahl
darf jedoch nicht geschlossen werden, dass
iiber die Hilfte des Schweizer BIP durch
Exporte entsteht (siche Kasten 3). Anhand
der Daten der Oberzolldirektion kann eine
vertiefte deskriptive Analyse der Waren-
exporte unternommen werden. Diese wird
sowohl tiber die zeitliche wie auch tiber die
regionale und die sektorale Dimension
durchgefiihrt.

Die
Schweiz im Herzen Europas macht unser

geografische Positionierung der
Land vom europiischen Kontinent beson-
ders abhingig. Beinahe 60% der Warenex-
porte’ wurden 2012 in europiische Linder
ausgefiihrt. Somit wird klar, dass eine mog-
licherweise noch lange andauernde struk-
turelle Krise in Europa die Schweizer Wirt-
schaft tber den Aussenhandel direkt in
Mitleidenschaft ziehen wird.

Bereits 2008/2009 waren es die Exporte
nach Europa (-14%), welche mit Abstand
am meisten zum starken Einbruch der
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Grafik 3

Geografische Aufteilung der Schweizer Exporte innerhalb Europas, 1988-2012
Nominell, in Mio. CHF
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Grafik 4

Exporte verschiedener Branchen nach Europa, 1988-2012
Nominell, in Mio. CHF
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Es wdre zu erwarten, dass das gewichtete Mittel der Pro-
gnosefehlervarianz der Exporte sowie Importe und der
Binnenwirtschaft demjenigen des ganzen BIP ent-
spricht. Dies trifft jedoch nicht zu, da die Summe der Va-
rianz der Komponenten (Binnennachfrage, Exporte und
Importe) nicht der Varianz des Aggregats (BIP) ent-
spricht.

Aus den Daten der Oberzolldirektion kdnnen die Exporte
nach Rubriken sowie Lander aufgeteilt werden. Fiir die
Dienstleistungsexporte, welche im Wesentlichen aus Li-
zenzen und Patenten, Transithandelsexporten, Finanz-
dienstleistungen, Verkehrs- und Tourismusdienstleis-
tungen bestehen, liegen weniger detaillierte Daten vor.
Die Gesamtexporte bestanden 2011 zu iiber zwei Dritteln
aus Warenexporten.

Quelle: SECO, 0ZD / Die Volkswirtschaft

4 Deflatoren zu den Exporten in einzelne Lander existieren keine. Das
Staatssekretariat fiir Wirtschaft (Seco) berechnet auf Quartalsebene
jedoch Deflatoren fiir rund 10 Rubriken der Warenexporte, anhand
derer regionale Deflatoren berechnet werden kénnen. Dabei muss
jedoch angenommen werden, dass regionale Preisdiskriminierungen
begrenzt und die Warenkdrbe einzelner Exportrubriken tiber die Lan-
dergrenzen hinweg dhnlich sind.
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schweizerischen Exporte beitrugen. Im Ver-
gleich dazu sanken die Schweizer Warenex-
porte in andere Weltregionen deutlich weni-
ger (zwischen —3% und —7%). Dies mag auf
den ersten Blick erstaunen, da der Ursprung
der Krise vom amerikanischen Kontinent
ausging und der Handel praktisch weltweit
kollabierte. Nichtsdestotrotz behaupteten
sich die Schweizer Exporte in alle iibrigen
Weltregionen (inklusive Nordamerika) ver-
gleichsweise gut, erreichten bereits in den
Folgequartalen wieder die Vorkrisenniveaus
und befanden sich 2012 auf Rekordhohe
(siehe Grafik 2).

Demgegeniiber entwickelten sich die Wa-
renexporte in Richtung Europa seit 2009
schwach. Als Folge davon haben sich die Ex-
portanteile Europas zugunsten stirker wach-
sender Weltregionen zuriickgebildet, so dass
die regionale (oder zumindest kontinentale)
Diversifizierung der Schweizer Exporte zuge-
nommen hat. So haben die Anteile Nord-
amerikas sowie Asiens an den Gesamtexpor-
ten von rund 8% (Nordamerika) und 15%
(Asien) im Jahr 1990 auf rund 13% resp.
23% im Jahr 2012 zugenommen.

Europa: Konjunktursensitive Schweizer
Exporte und schwaches Wachstum

Hinter der erwihnten schwachen Ent-
wicklung der Exporte mit Destination Euro-
pa verbirgt sich ebenfalls eine heterogene re-
gionale Entwicklung. Betrachtet man die
stidlichen Lander Europas Griechenland, Ita-
lien, Portugal, Spanien und Zypern, so lasst
sich gar eine seit 4 Jahren anhaltende Ab-
wirtstendenz feststellen (siehe Grafik 3).
Demgegeniiber nahmen die Exporte in alle
iibrigen Lander Europas nominell leicht und
real* deutlich zu.

Die reale Exportentwicklung in die iibri-
gen europdischen Linder fillt deutlich
positiver aus, da viele Schweizer Unterneh-
men unter anderem aufgrund der ungiinsti-
gen Wechselkursentwicklung Preissenkun-
gen vornehmen mussten (eine konstante
nominelle Entwicklung bei sinkenden Prei-
sen impliziert héhere Volumen). Allerdings
hat diese steigende reale Entwicklung den
Wermutstropfen, dass die Schweizer Expor-
teure wahrscheinlich Margen- und Ertrags-
einbussen in Kauf nehmen mussten.

Desaggregiert — d.h. nach Warenrubriken
betrachtet — wird klar, dass die Exporte nach
Europa von den Sektoren Maschinen und
Metalle sowie Pharma (sieche Grafik 4) domi-
niert werden. Die Krise von 2008/2009 war
in der Pharmaindustrie nur leicht zu spiiren.
In den letzten Jahren ist aber auch in dieser
Rubrik eine Konsolidierung auf sehr hohem
Niveau im Gange. Demgegeniiber vermochte
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Grafik 5

Exporte verschiedener Branchen nach Asien, 1988-2012

Nominell, in Mio. CHF
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Kasten 3

Wird jeder zweite Franken im Ausland
verdient?

Im Jahr 2011 betrugen die Gesamtexporte
der Schweiz mit nominal rund 300 Mrd. Fran-
ken mehr als 50% des BIP (nominal 587 Mrd.
Fr.). Dies ist ein Hinweis auf die starke Ver-
flechtung der Handelsstrome der Schweiz mit
dem Ausland. Allerdings ware es falsch, dar-
aus zu schliessen, dass mehr als die Halfte
der Schweizer Wertschépfung (BIP) durch die
Exporte entstiinde. Denn um den Beitrag der
Exporte zur Gesamtwertschopfung zu berech-
nen, miissen die Importe (deren Wertschop-
fung im Ausland anfdllt), welche reexportiert
werden, von den Exporten abgezogen wer-
den. Die schweizerischen Gesamtimporte be-
liefen sich 2011 nominal auf rund 237 Mrd.
Franken. Fiir die Hohe der Reexporte liegen
gemass Oberzolldirektion fiir die Schweiz kei-
ne Daten vor. Fiir Deutschland schatzte das
Statistische Bundesamtim Jahre 2002 den
Importanteil der Exporte auf ca. 40%.? Unter
der Annahme, dass rund 40% der Schweizer
Importe wieder in die Exporte fliessen, wiirde
der Wertschopfungsanteil der Exporte rund
ein Drittel des BIP betragen.

a Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie
(2011): Fakten zum deutschen Aussenhandel 2011, S.
2, www.bmwi.de/BMWi/Redaktion/PDF/F/fakten-zum-
deutschen-aussenhandel-2011..
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Quelle: SECO, 0ZD / Die Volkswirtschaft

die sehr konjunktursensible Rubrik Maschi-
nen und Metalle den Einbruch von
2008/2009 bis heute nicht wettzumachen.
Auch die chemische Industrie sowie Uhren
und Bijouterie wuchsen eher verhalten; Ex-
porte von Prizisionsinstrumenten nahmen
in den letzten Jahren leicht ab. Nach Siideu-
ropa werden kaum Maschinen sowie Prizisi-
onsinstrumente exportiert (Anteile von rund
5%). Mit Ausnahme von Uhren und Bijoute-
rie befinden sich alle Exportkategorien mit
Destination Siideuropa seit 2009 entweder
auf Stagnations- oder auf Abwirtskurs.

Asien: Starke Pharma-, Uhren- und
Bijouterieexporte

Ganz im Gegensatz zur Entwicklung
Europas steht jene Asiens. Wihrend viele
europdische Linder mit hohen Schulden,
stagnierender Wirtschaftsleistung und hoher
Arbeitslosigkeit kdmpfen, hat sich in den
letzten Jahren keine Weltregion so dyna-
misch entwickelt wie Asien. Davon konnten
aber nicht alle Exporteure im gleichen Aus-
mass profitieren. Besonders ausgeprigt ist
der Anstieg der Uhren- und Bijouterieexpor-
te. Wihrend diese Branchen noch zu den
grossten Verlierer der Finanz- und Wirt-
schaftskrise 2008/2009 gehorten (siche Gra-
fik 5), kam es ab Mitte 2009 zu einem spekta-
kuldren Aufschwung. In nur drei Jahren
verdoppelten sich die Exporte nach Asien.
In keiner Weltregion haben die Uhrenexpor-
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te annihrend das gleiche Gewicht wie in Asi-
en mit 35%. In Europa sind es nur etwa 8%
und im weltweiten Durchschnitt 15%.

Neben den Uhren- und Bijouterieexpor-
ten trugen wihrend der Finanz- und Wirt-
schaftskrise die MEM-Exporte am stirksten
zu den Umsatzeinbussen bei. Zwar erfuhren
diese ab Mitte 2009 eine dhnlich starke Erho-
lung wie die Uhrenindustrie; diese endete
aber im 2010 abrupt und ging in einen neu-
erlichen Abschwung tiber. Mittlerweile be-
finden sich die MEM-Exporte wieder auf
demselben Niveau wie 2009. Die dritte be-
deutende Exportrubrik Pharma zeigt ein
dhnlich fulminantes Wachstum wie in Euro-
pa und wurde durch die Krisenjahre kaum
beriihrt. Auch die Exporte an Prizisionsinst-
rumenten zeigten sich robust und trugen zur
Stabilisierung bei.

Vergleicht man Asien mit anderen Weltre-
gionen so fillt auf, dass die Pharmaprodukte
zwar zu den wichtigsten Exportgiitern geho-
ren und das Wachstum sehr dynamisch war.
Allerdings hat jene Rubrik nicht dieselbe he-
rausragende Stellung wie z.B. in Europa. Dies
hat mit gewissen Besonderheiten des Mark-
tes China/Hongkong zu tun.

Differenzierung: China/Hongkong und
Rest Asiens

Mit jihrlichen BIP-Wachstumsraten von
durchschnittlich rund 10% im letzten Jahr-
zehnt stieg China/Hongkong fiir die Schweiz
zum wichtigsten Absatzmarkt im asiatischen
Raum auf. Der Produktemix nach China un-
terscheidet sich zum Teil aber betrichtlich
von anderen Landern, was wohl grosstenteils
mit dem Entwicklungsgrad Chinas erklart
werden kann. So sind die Pro-Kopf-Einkom-
men der breiten Bevolkerung noch immer
relativ tief. Mit einem Anteil von 12% an den
Gesamtexporten nach China/Hongkong ha-
ben die Pharmaprodukte deshalb nur ein
unterdurchschnittliches Gewicht. Ublicher-
weise steigt die Nachfrage mit steigendem
Pro-Kopf-Einkommen an.

Wie bereits erwihnt fielen die Exporte
nach Asien (—3%) wihrend der Finanz- und
Wirtschaftskrise 2009 weniger stark als in
anderen Weltregionen; dies trifft aber nur
bedingt auf China/Hongkong zu. Mit einer
negativen Entwicklung von -7% nahmen
diese nur unwesentlich weniger ab als die
Gesamtexporte (siche Grafik 6). Uberpro-
portional betroffen waren die Exporte der
Uhren/Bijouterie (-18,6%) und der Maschi-
nenindustrie (-21,7%), wobei sich die erste-
ren relativ rasch erholten. Einige Branchen —
wie z.B. die Pharmaindustrie — konnten aber
auch 2009 von einer hoheren Nachfrage aus
China/Hongkong profitieren. Schliesslich



35000

30000

25000

20000

15000

10000

5000

Grafik 6

Geografische Aufteilung der Schweizer Exporte innerhalb Asiens, 1988-2012
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kam es zu einem fulminanten Wachstum der
Pharma- und Bijouterie-Exporte nach China
kurz nach der Krise. Gemiss einer Studie
von Degen (2009) leistet sich ein sehr grosser
Anteil der wohlhabenden Konsumenten Lu-
xusgiiter. Dementsprechend stieg der Anteil
Chinas und Hongkongs an den Gesamtex-
porten zwischen 2009 und 2012 von 4,9%
auf fast 7% an. Seit Ende der Wirtschaftskri-
se 2009 kam fast die Hilfte (47%) des Ex-
portwachstums aus Asien; vor der Krise wa-
ren es nur 28%.

Obwohl die Schweizer Exporte nominal
nach China/Hongkong innert 10 Jahren
(2002-2012) um das Zweieinhalbfache ge-
stiegen sind, ist diese Entwicklung im inter-
nationalen Vergleich nicht aussergewohnlich.
In der gleichen Zeit haben auch die Exporte
der Eurozone nach China/Hongkong dhnlich
stark zugelegt. Seit 2010 stagnieren jedoch
die chinesischen Importe, und gleichzeitig
nehmen die Schweizer Exporte nach China
leicht ab.

Schlussfolgerungen

Eine kleine offene Volkswirtschaft wie die
Schweiz hingt stark von der auslindischen
Konjunkturentwicklung ab. Konjunktur-
schwankungen im Ausland beeinflussen da-
bei in erster Linie iiber den Exportkanal die
Schweizer Konjunktur; lingerfristig ist davon
auch die Binnenwirtschaft betroffen. Die An-
falligkeit der Exportindustrie auf externe

Schocks lisst sich dabei anhand von zwei
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Monatsthema

Dimensionen beschreiben: zum einen be-
ziiglich der geografischen, zum anderen be-
ziiglich der branchenspezifischen Diversifi-
zierung.

Fiir die Gesamtexporte sowie die meisten
Branchen ist Europa nach wie vor mit Ab-
stand der wichtigste Absatzmarkt. 2008/2009
war es denn auch diese Weltregion, von wel-
cher die negativsten Impulse auf die Gesamt-
exporte ausgingen. Hinter dieser Entwick-
grosse
Unterschiede in der regionalen Diversifizie-

lung stecken aber durchaus
rung einzelner Branchen.

Der Umstand, dass die Warenexporte
nach Nordamerika und Asien vergleichswei-
se weniger konjunktursensitive (Pharma)
respektive dynamischere (Uhren & Bijoute-
rie) Branchen umfassen als jene nach Euro-
pa, erklirt denn auch, warum die Schweizer
Exporte mit Destination Europa am stirks-
ten eingebrochen sind. Pharma und Chemie
sowie Uhren und Prizisionsinstrumente
machen von den Gesamtexporten nach
Nordamerika, Asien sowie der tibrigen Welt
rund 75% aus; in Europa hingegen sind
MEM und die iibrigen Rubriken ebenso be-
deutend (ca. 50%). Vor diesem Hintergrund
sollte anstelle einer gesamthaft schwachen
Exportdynamik in den europdischen Raum
eher von einer Krise der MEM-Exporte res-
pektive von einem Boom der Pharma- so-
wie Uhren- und Bijouterieexporte gespro-
chen werden, abgesehen von Exporten in
stideuropiische Linder.

Eine geografisch breite Diversifizierung
der Exporte bietet in erster Linie Absiche-
rung vor regional beschrinkten Konjunk-
turschwankungen wie beispielsweise der
Asienkrise von 1997. Im Falle einer weltwei-
ten Krise wie der grossen Finanzkrise von
2008/2009 hilft geografische Diversifizie-
rung allein nicht weiter, weil alle Regionen
negativ betroffen sind. Um Krisen abfedern
zu konnen, ist daher ein guter Branchenmix
mit einigen strukturell starken und kon-
junkturresistenten Sektoren - wie die
Pharmabranche fiir die Schweiz — von zent-
raler Bedeutung. 1



