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Exkurs: Wie stark ist die Schweizer Konjunktur gegeniiber der chinesischen Wirtschaft exponiert?

Seit einigen Monaten mehren sich die Anzeichen einer Ver-
langsamung der wirtschaftlichen Entwicklung in China
(s. auch Seite 22). Insbesondere nehmen die Probleme im
chinesischen Immobilienmarkt weiter zu und strahlen auf
die restliche Binnenwirtschaft aus. Da China seit vielen Jah-
ren als Stitze der Weltwirtschaft und als treibende Kraft
des globalen Wirtschaftswachstums gilt, konnte ein Wirt-
schaftsabschwung in China sowohl international wie auch
in der Schweiz negative Auswirkungen haben. Im Folgen-
den werden verschiedene Facetten der Exponiertheit der
Schweizer Wirtschaft gegeniber der chinesischen Wirt-
schaft analysiert.

Fir den Schweizer Exportsektor ist China ein wichtiger Ab-
satzmarkt; ein Freihandelsabkommen zwischen den bei-
den Landern trat 2014 in Kraft.?> Im Jahr 2022 tatigte die
Schweiz Warenexporte?® im Wert von 15,9 Milliarden
Schweizer Franken nach China (Tabelle 6). Damit war China
im Jahr 2022 der finftgrosste Handelspartner der Schweiz
mit einem Anteil von 6 % aller Warenexporte. Wichtiger
waren nur die USA (18 %), Deutschland (16 %), Italien (7 %)
und Frankreich (6 %). Darlber hinaus sind die Schweizer
Warenexporte nach China in den letzten 25 Jahren jahrlich
um Uber 11 % gestiegen und somit deutlich starker als jene
in den Euroraum (4 %) oder in die USA (7 %) (Abbildung
47).

Abbildung 47: Warenexporte, wichtigste Handelspartner
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Nach Produkten betrachtet, exportiert die Schweiz vor al-
lem Erzeugnisse der chemisch-pharmazeutischen Industrie
(Anteil von 41 % im Jahr 2022), Prazisionsinstrumente, Uh-
ren und Bijouterie (32 %) sowie Maschinen, Apparate und
Elektronik (18 %) nach China. In den letzten 20 Jahren fand

eine Verschiebung innerhalb dieser Rubriken statt: Wah-
rend der Anteil der Rubrik Maschinen, Apparate und Elekt-
ronik von ca. 60 % auf 18 % gesunken ist, hat sich jener der
Rubrik Prazisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie sowie
der chemisch-pharmazeutischen Produkte mehr als ver-
doppelt (Abbildung 48). Diese Verschiebung in der Ex-
portstruktur fand gegenliber dem Rest der Welt weniger
ausgepragt statt: Im Jahr 2022 hatten die Rubriken Che-
mie-Pharma und Prézisionsinstrumente, Uhren und Bijou-
terie einen Anteil an den Gesamtexporten von 49 % res-
pektive 20 %; Maschinen, Apparate und Elektronik mach-
ten 12 % aus.

Innerhalb der Rubrik Maschinen, Apparate, Elektronik ge-
hen 8 % der Exporte nach China. Bei den chemisch-phar-
mazeutischen Erzeugnissen betragt der Anteil lediglich
5 %, wahrend er bei der Rubrik Prazisionsinstrumente, Uh-
ren und Bijouterie bei iber 9 % liegt. Ahnlich wie in der Ge-
samtsicht ist China in diesen Bereichen ein wichtiger Ab-
satzmarkt, aber nicht der wichtigste. Die einzelnen Export-
bereiche durften unterschiedlich stark von Konjunktur-
schwankungen beeinflusst werden. In den vergangenen
Jahren waren die Exporte von chemisch-pharmazeutischen
Produkten gegeniiber Schwankungen der internationalen
Wirtschaftsentwicklung wenig exponiert.

Abbildung 48: Warenexporte nach China nach Rubriken
Anteil in %
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Allerdings sind die internationalen Handelsstrome stark
miteinander verflochten. Nachfrageriickgange in China
kdnnten die Schweizer Konjunktur daher nicht nur Gber
den direkten Handelskanal betreffen, sondern auch indi-
rekt Gber andere Handelspartner, die selbst stark mit China
vernetzt sind. So ist China auch fir die USA, die EU oder

2 https://www.seco.admin.ch/seco/de/home/Aussenwirtschaftspolitik Wirtschaftliche Zusammenarbeit/Wirtschaftsbeziehungen/Freihandelsabkom-

men/partner fha/partner weltweit/china.html.

% |m vorliegenden Exkurs wird der Warenhandel unter Ausschluss der Wertsachen und des Transithandels kommentiert. Grund fiir den Ausschluss der
Wertsachen ist, dass sie aufgrund der grossen Volumina und starker Schwankungen die konjunkturelle Interpretation erschweren. Mehr Details zum
Schweizer Aussenhandel mit Wertsachen finden sich im Exkurs « Die wichtigsten Handelspartner der Schweiz » der « Konjunkturtendenzen Winter
2019/2020 » unter: https://www.seco.admin.ch/seco/de/home/Publikationen Dienstleistungen/Publikationen und Formulare/konjunkturten-

denz/spezialthema/exkurs wichtigste handelspartner.html.
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Japan von grosser Bedeutung. Indirekt hdangen schatzungs-
weise 8 % der Warenexporte der Schweiz von China ab,
dies vor allem wegen der grossen Bedeutung Chinas als Ex-
portmarkt fur die EU, die wiederum von grosser Bedeutung
fiir den Schweizer Exportsektor ist.?” Insgesamt hdngen
Uberschlagsmassig ca. 14 % der Schweizer Warenexporte
direkt oder indirekt von der Nachfrage in China ab. Die Be-
deutung Chinas als Absatzmarkt kann von Unternehmen zu
Unternehmen naturlich stark variieren.

Die Schweizer Wirtschaft ist nicht nur exportseitig mit der
chinesischen verflochten. Im Zuge der internationalen
geopolitischen Spannungen riicken auch Abhangigkeiten
betreffend chinesische Vorleistungen in den Fokus.?® Der
Anteil der Warenimporte aus China lag 2022 bei 9 %; damit
liegt China auf Platz 3, nach Deutschland (27 %) und Italien
(9 %), d. h. noch vor Frankreich (9 %) und den USA (6 %).
Aus einer Sonderumfrage der KOF vom Frihjahr ging her-
vor, dass 7 % der befragten Unternehmen stark oder sehr
stark von chinesischen Vorleistungen abhéangig sind, mehr
als ein Achtel gab eine mittlere Abhdngigkeit an.?° Beson-
ders hoch war dabei der Anteil kritischer Vorleistungen aus
China in der Elektroindustrie. Doch auch in der Pharma-
und Chemiebranche wurde die Abhdngigkeit als mittel-
hoch oder héher eingeschatzt.

Weniger ausgepragt, aber noch immer gewichtig ist die
Verflechtung mit der chinesischen Wirtschaft im Dienst-
leistungshandel (Tabelle 6). Im Jahr 2022 exportierte die
Schweiz Dienstleistungen im Wert von 5,4 Milliarden
Schweizer Franken nach China. Der Grossteil davon waren
Transportdienste (36 %), Lizenzgebihren (20 %), Telekom-
munikations-, Computer- und Informationsdienste (13 %)
sowie Tourismus (9 %). Mit einem Anteil von 4 % am Total
der Dienstleistungsexporte war China im Jahr 2022 der
flnftgrosste Exportmarkt der Schweiz im Bereich der
Dienste. Wichtiger sind nur die USA (18 %), Deutschland
(12 %), das Vereinigte Konigreich (9 %) und Frankreich
(6 %).

Finanzkanile spielen eine wichtige Rolle bei der Ubertra-
gung von internationalen Schocks. Trotz der Grosse seiner
Wirtschaft und seines inlandischen Finanzsystems ist China
nicht sehr stark in das globale Finanzsystem integriert. Die
Auslandforderungen Schweizer Banken gegeniber China
(Kredite an Schuldner in China) betrugen im 1. Quar-
tal 2023 Uber 32 Milliarden Schweizer Franken, was gut
3 % aller Auslandforderungen entspricht (Abbildung 49).
Aufgrund der ausgepragten internationalen Vernetzung

INTERNATIONALES UND MONETARES UMFELD

des Schweizer Bankensystems sind auch in diesem Fall in-
direkte Effekte denkbar.?® Uberschlagsmassig ist die
Schweiz indirekt mit weiteren 29 Milliarden Schweizer
Franken gegeniiber der chinesischen Wirtschaft exponiert,
dies insbesondere aufgrund der grossen Vernetzung der
Schweiz mit den USA und dem Vereinigten Konigreich, wel-
che wiederum Forderungen gegeniber Schuldnern in
China aufweisen. Insgesamt betreffen 6 % bzw. rund
60 Milliarden Franken aller Auslandforderungen der
Schweiz direkt oder indirekt China.

Abbildung 49: Auslandforderungen gegeniber China
Anteil an allen Auslandforderungen, in %
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Eine Wirtschaftsabkihlung in China kann sich auch tber
die Notierungen an Finanz- und Rohwarenmarkten auf die
Weltwirtschaft auswirken. Auf der einen Seite waren gros-
sere Bewegungen an den globalen Aktienmarkten denk-
bar, nicht zuletzt deshalb, da auch viele bérsennotierte Fir-
men weltweit ein grosses Exposure gegenlber China ha-
ben. Auf der anderen Seite hat die chinesische Wirtschaft
aufgrund ihrer Grosse einen direkten Einfluss auf die welt-
weiten Rohwarenpreise, die bei einer Konjunkturabschwa-
chung in China stark zuriickgehen kdnnten. Dies kdnnte die
Einnahmen der Erdol exportierenden Lander schmalern,
wirde sich in vielen Industrieldndern aber als inflations-
mindernd und als stitzend auswirken.

Ein weiterer wichtiger Aspekt sind die gegenseitigen Di-
rektinvestitionen. Chinesische Direktinvestitionen in der
Schweiz waren in den letzten Jahren relativ stabil und be-
liefen sich 2021 auf knapp 18 Milliarden Franken (Abbil-
dung 50). Dies entspricht etwa 2 % aller Direktinvestitio-
nen in der Schweiz. Somit lag China noch deutlich hinter
den USA (42 %) und der EU (28 %), aber auch hinter dem
Vereinigten Konigreich (4 %) und Japan (3 %). In Bezug auf
die Anzahl Beschéftigte von auslandischen Unternehmen

27 Daftir werden die Handelsanteile der jeweiligen Partnerldnder mit China mit dem Handelsanteil der Schweiz mit dem jeweiligen Partnerland multipli-
ziert. So gingen 2022 z. B. 7,5 % der Warenexporte der USA nach China. Gleichzeitig gingen 18,3 % aller Schweizer Warenexporte in die USA. Der damit
einhergehende indirekte Beitrag der chinesischen Wirtschaft an die Schweizer Exporte betragt dadurch 1,4 %.

28 Der Bundesrat wird im Rahmen eines Spezialkapitels im nachsten Lagebericht zur Schweizer Volkswirtschaft eine Analyse der Handelsabhangigkeiten

der Schweiz Uber alle Sektoren und Handelspartner hinweg prasentieren.

29 https://kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/kof-bulletin/kof-bulletin/2023/06/wie-abhaengig-ist-die-schweizer-industrie-von-china.html.

30 Diese werden analog zu den indirekten Effekten des Warenhandels auf Basis der Auslandverbindlichkeiten der jeweiligen Lander berechnet.
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in der Schweiz bleibt China — mit ca. 10 000 Beschéftigten
im Jahr 2021 — ebenfalls noch sehr weit hinter Deutschland
(125 000), den USA (104 000) oder Frankreich (77 000) zu-
rick. Die gesamtwirtschaftliche Auswirkung eines Ausfalls
eines Teils der chinesischen Direktinvestitionen in der
Schweiz dirfte also eher bescheiden ausfallen.

Abbildung 50: Direktinvestitionen Chinas in der Schweiz
Direktinvestitionen in Mrd. CHF, Anzahl Beschaftigte chinesi-
scher Unternehmen in der Schweiz
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Auch die schweizerischen Direktinvestitionen in China sind
begrenzt: Im Jahr 2021 beliefen sie sich auf gut 25 Milliar-
den Franken (Abbildung 51). Anteilsmassig bleibt China mit
2 % ebenfalls weit hinter der EU (40 %), den USA (22 %)
oder dem Vereinigten Konigreich (5 %) zuriick. Schweizer
Konzerne beschaftigten im Jahr 2021 rund 163 000 Perso-
nen in China. Dies entspricht einem Anteil von Uber 7 % der

Tabelle 6: Schweizer Aussenhandel mit China im Jahr 2022

ohne Wertsachen, Anteile ggl. allen Landern, Total: Waren und Dienste

Angestellten von allen im Ausland ansassigen Tochterun-
ternehmen.

Abbildung 51: Schweizer Direktinvestitionen in China
Direktinvestitionen in Mrd. CHF und Anzahl Beschéftigte von
Schweizer Unternehmen in China
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Quellen: SNB, BFS

China ist eine der grossten Volkswirtschaften der Welt.
Sollte sie einen ausgepragten Abschwung erleben, ware
mit grossen globalen Auswirkungen zu rechnen, in Abhan-
gigkeit des Ausmasses und der Dauer des Abschwungs in
China. Die direkte Exponiertheit der Schweizer Konjunktur
gegenlber Chinas Wirtschaft ist, zumindest gemessen am
Anteil Chinas an der globalen Wirtschaftsleistung, be-
grenzt. Allerdings ware die Schweiz auch indirekt, Gber
eine schwdchere Entwicklung anderer Handelspartner, be-
troffen.

Autoren: Stefan Neuwirth und Vincent Pochon

Exporte Mio. CHF Anteil Importe Mio. CHF Anteil Saldo Handelsvolumen Anteil
Waren 15905 6%  Waren 20375 9%  Waren -4 470  Waren 36 280 6%
Dienste 5456 4%  Dienste 3631 2%  Dienste 1825 Dienste 9 087 2%
Total 21 361 5% Total 24 006 6% Total -2 645 Total 45 367 6%
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Quellen: BAZG, SNB
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