Franken und Arbeitsmarkt

brennpunkt

Ein lockeres Verhaltnis

Die Schweizer Wirtschaft ist in hohem Mass vom Ausland abh&angig. Dennoch
ist die Verbindung zwischen der Starke des Frankens und der Situation auf dem
Arbeitsmarkt lockerer als gemeinhin angenommen.

Text Christa Spoerle

«Dieses Jahr kam mir Rimini viel teurer vor
als beim letzten Besuch vor drei Jahren», sagt
nach dem Ferienende der eine. «Dafiir hat
meine Frau im Big Apple die Schndppchen-
freude gepackt», stohnt der andere. «Ja,
der feste Euro schmilert mein Franken-
portemonnaie in Europa, wihrend ihm der
schwichere US-Dollar in den USA gut tut,
weiss der dritte Kollege. «Ein schwécherer
Franken ist halt positiv fiir die Exporte und
den Arbeitsmarkt. Mit einem festen Franken
sinken die Exporte und es werden Arbeits-
plitze eingespart oder ins Ausland verla-
gert», sinniert er weiter.

Mit dieser Aussage wiirde er bei Oko-
nomen kaum auf spontane Zustimmung
stossen. Sie diskutieren lieber vielschichti-
ger. Die Konjunktur ist der wichtigste
Einflussfaktor fiir den Arbeitsmarkt, meint
Janwillem Acket, Chefokonom der Julius Bir
Gruppe. Alois Bischofberger hingegen, obers-
ter Prognostiker der Credit Suisse, stellt dif-
ferenzierter die unterschiedliche Auswir-
kung des Frankens aufeinzelne Branchen in
den Vordergrund (siehe Interviews auf den
Seiten 8-10). Einig sind sich die beiden auch
liber die Aussichten fiir den Arbeitsmarkt
nicht. Der eine sieht Gewitterwolken aufZzie-
hen, der andere bleibt zuversichtlich.

Schwacher Franken lockt
Touristen in die Schweiz

Dagegen tont die als tibervorsichtig bekann-
te Schweizerische Nationalbank (SNB) un-
gewohnt optimistisch. «2007 wird mit einer
Arbeitslosenrate von unter 3 Prozent die Voll-

beschiftigung erreicht seinv, erklirte Jean-
Pierre Roth, Direktoriumsprésident, in ei-
nem Referat in Genf Ende August. Das Kon-
junkturwetter sei nahezu wolkenlos und
das starke Wirtschaftswachstum von gut
2,5 Prozent im laufenden und 2 Prozent im
kommenden Jahr komme dem Arbeitsmarkt
zugute.

Dass Franken und Arbeitsmarkt tiber-
haupt in einem derart engen Verhdiltnis ge-
sehen werden, hingt mit der starken Aus-
landsabhéngigkeit der Schweiz zusammen.
Hier wird fast jeder zweite Franken im Ex-
port verdient. Grosster Hauptabnehmer
von Schweizer Produkten ist die EU mit
knapp zwei Dritteln. Knapp ein Fiinftel der
schweizerischen Ausfuhren kaufen Deut-
sche, 10 Prozent Amerikaner. Aus der EU
stammen vier Fiinftel der Einfuhren und
knapp 5 Prozent aus den USA. Deshalb rich-
tet sich auch das Augenmerk der Unterneh-
men auf die Entwicklung von Euro und
US-Dollar gegentiber dem Franken.

Die Schweizer Exportwirtschaft kann
sich bessere Absatzchancen ausrechnen,
wenn sie ihre Produkte im Ausland giinstig
verkaufen kann. Sie begriisst also eher einen
schwachen Franken. Steigt der Frankenkurs,
miissen sich die Exporteure nimlich fragen:
Kaufen meine Kunden noch meine Produk-
te, wenn sie dafiir mehr in ihren Landes-
wahrungen bezahlen miissen? Muss ich also
meine Preise in Franken senken, um die Kun-
den nicht zu vergraulen? Oder muss ich mit
einer kleineren Marge leben oder produkti-
ver, im Zweifelsfall also mit weniger Perso-
nen, arbeiten oder sogar Arbeitspldtze ins
kostengiinstigere Ausland verlagern?

Ist der Franken hingegen schwach, kosten
die exportierten Waren in fremden Wihrun-
gen weniger und die internationale Konkur-
renzfihigkeit der Schweizer Produkte steigt
tendenziell. Dann kénnen die Unternehmen
mit mehr Gewinn rechnen und ihren Ak-
tiondren mehr ausschiitten. Auch das Tou-
rismusland Schweiz wird mit einem schwa-
chen Franken fiir Besucher attraktiver.
«Dann fahre ich halt doch in die Schweiz
statt nach Osterreich oder Italien», denkt
sich der Skifahrer, der sein Euro-Budget in
Franken umrechnet.

Fester Franken sorgt fur
schoénen Zinsbonus

Allerdings sind tiefe Wechselkurse kein All-
heilmittel. Sie bedeuten nicht zwangsldufig
grossere Exportchancen. Im Vordergrund
stehen die Qualitét des einzelnen Produkts
und seine spezielle Nachfrage. Nur im Ideal-
fall kauft der Kunde ein Produkt, weil er ein-
fach kein anderes haben will. Doch auch
dann bestimmt die ausldndische Konjunk-
tur Giber Kauf oder Nichtkauf. Wenn der aus-
lindische Kunde weniger Absatzchancen fiir
seine Waren sieht, bestellt er weniger, egal
zuwelchem Preis. Auch der schwéchste Fran-
ken setzt die Aussage des Volkswirtschaftlers
Gunther Schmolders nicht ausser Kraft:
«Man kann die Pferde zur Trinke fiihren,
doch trinken miissen sie alleine.» Fatal wére,
wenn der Kunde schon bei der kleinsten Preis-
erhohung auf ein Produkt verzichtet, sich
also extrem preissensibel verhalten wiirde.
Doch macht uns eine Frankenschwéche
wirklich stark? Sichert sie unsere Jobs oder
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schafft sogar neue? Alles, was wir im Aus-
land kaufen, wird dann ndmlich teurer. Das
tangiert die Zulieferungen fiir die Industrie,
aber auch den Konsum der Arbeitnehmer. Ol
wird beispielsweise in US-Dollar gehandelt.
Steigt der Olpreis und das Verhiltnis Fran-
ken/Dollar bleibt unveridndert, steigt der
Preis ebenso deutlich wie auf den internatio-
nalen Mirkten. Festigt sich der Franken,
schldgt der internationale Preisanstieg nicht
voll auf unser Preisniveau durch. Machen
wir eine Milchmddchenrechnung, dann
kann man sagen, dass eine Abschwichung

des Frankens um 10 Prozent unseren Waren-
korb um 4 Prozent verteuert, weil unsere
Importquote bei 40 Prozent liegt. Mit einem
schwachen Franken sinkt also auch die in-

lindische Kaufkraft. Es werden nicht auto-
matisch mehr Stellen geschaffen.

Ein fester Franken heisst dagegen, Vor-
produkte aus dem Ausland kosten weniger
und wir diirfen mit geringerer Inflation und
tieferen Zinsen rechnen. Schweizer Unter-
nehmer konnten sich im Durchschnitt
der vergangenen 20 Jahre kurzfristig 1 bis
1,5 Prozentpunkte und langfristig 2,5 Pro-
zentpunkte vorteilhafter finanzieren als die
deutschen. Doch nicht nur Unternehmen
profitieren vom sogenannten Zinsbonus,
auch Mieter und Eigenheimbesitzer spiiren
ihn in ihrem Portemonnaie. Denn tiber den
Daumen gepeilt kann man sagen, ein Pro-
zent mehr Teuerung bedeutet einen dhnlich
hohen Anstieg der Zinsen.

Auf eine Gesetzmadssigkeit ist allerdings
Verlass: auf die angeheizte Diskussion, wenn
der Franken steigt. Da wichst der Druck auf
die Nationalbank, die Zinsen zu senken.
Wirtschaftsverbidnde und Gewerkschaften
jammern unisono, Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer reagieren fiir einmal harmonisch.
Fast iibereifrig meldet sich jeweils die Ma-
schinenindustrie als Erste zu Wort. Aber sie
gehort auch zu den Branchen, die eine star-
ke Frankenaufwertung am deutlichsten
trifft. Selbst Uhrenpatron Nicolas Hayek griff

2002 kriftig ins Klavier: Es sei 5 vor 12 fiir
unsere Exporte, meinte er medienwirksam
im «Blick». Nachdem die Nationalbank
schneller und deutlicher als ihr europdi-
sches Pendant die Zinsen gesenkt und damit
auch fiir einen schwicheren Franken ge-
sorgt hat, ist die Wahrungsdiskussion etwas
in den Hintergrund gertickt.

Stabiler Franken als Vertrau-
ensbeweis in den Standort

Die Kursbewegungen haben seit der Ein-
fithrung des Euro abgenommen. Gegentiber
dem US-Dollar legte der Franken massig zu
und verlor gegentiiber dem Euro an Terrain.
Fiir Gewerkschaftsokonom Serge Gaillard
hat sich der Franken mit einem Kurs von
1.58 je Euro sogar positiver entwickelt, als er
sich 2002 bei einem Kurs von 1.45 Franken
gewtinscht hatte, ndmlich ein Niveau von
1.53 bis 1.55 Franken je Euro. Im internatio-
nalen Vergleich blieben die Schwankungen
des Euro-Franken-Kurses damit aber klein.
Das sehen die Exporteure gerne, denn bei
stabileren Wihrungsverhiltnissen miissen
sie sich weniger um die Absicherung von
Wechselkursrisiken kiimmern, verringern
sich also ihre Transaktionskosten.

der arbeitsmarkt: Stehen Franken
und Arbeitsmarkt in einem festen Ver-
héltnis?

Bischofberger: Eine gegenseitige Ab-
hingigkeit besteht, von einer festen Bezie-
hung kann aber nicht gesprochen werden.
Wichtig erscheint mir, dass ein fester Fran-
ken die Branchen sehr unterschiedlich
trifft. Fir die Nahrungsmittelindustrie
oder die Pharmaindustrie beispielsweise
liegen die potenziellen Gewinne aus einem
schwicheren Dollar tiber den potenziellen
Verlusten, weil diese Branchen Zwischen-
produkte giinstiger aus dem US-Dollar-
Raum importieren kénnen. Bei den klassi-
schen Schweizer Exportindustrien wie
Maschinenindustrie, Prazisionsinstrumen-
te oder Elektrotechnik ist das Verlustpoten-
zial grosser, weil diese Branchen weniger
Vorleistungen aus dem Dollarraum bezie-
hen, aber mehr Giiter dorthin exportieren.
Doch auch diese Industriezweige konnen
durchaus mit einem starken Franken le-
ben. Anpassungsschwierigkeiten bereiten
vor allem extreme Wechselkursschwan-
kungen. Das beste Beispiel ist der Zeitraum
von Mitte 1992 bis Ende 1995, als sich der
Franken handelsgewichtet real um tiber

«Unser Arbeitsmarkt ist sehr flexibel»

Funf Fragen an Alois Bischofberger, Chefékonom der CS Group

20 Prozent aufwertete. Das hat die Schweizer
Exportindustrie und den Arbeitsmarkt voll
getroffen. Allerdings erschwerte die Immobi-
lienkrise die Lage zusdtzlich.

Also profitiert der Arbeitsmarkt derzeit
von der guten Konjunktur?

Sicher profitiert er von der guten Kon-
junkturlage, diesmal aber stark verzogert.
Denn die Unternehmen haben dem Auf
schwung lange nicht getraut. Jetzt lduft der
Konjunkturmotor aufvollen Touren und nie-
mand erwartet, dass es bald zu einem Ein-
bruch kommt. Deshalb stellen die Unterneh-
men erst jetzt mehr Leute ein.

Welche strukturellen Anderungen weist
der Arbeitsmarkt auf?

In vielen Bereichen herrscht heute ein
Mangel an Spezialisten. Weniger Qualifizier-
te haben mehr Miihe als friiher, eine neue
Stelle zu finden. Deshalb konnen wir auch
kaum mehr mit Arbeitslosenquoten unter
2 Prozent rechnen. Die Qualifizierungsliicke
zu schliessen, ist ein langwieriger Prozess.
Positiv stimmt, dass Branchen, die sehr ver-
schiedenartige Jobs anbieten, wie der Touris-
mus, der Detailhandel und andere Dienst-

leistungsbranchen, sich erholen. Aber auch
diese Branchen wollen wegen des starken
Wettbewerbsdrucks produktiver und mit
weniger Angestellten arbeiten. Dank der Off-
nung des Schweizer Arbeitsmarktes gegen-
tiber der EUist das Qualititsniveau gestiegen;
er entwickelt sich damit in die richtige Rich-
tung. Ich sehe keine Anzeichen dafiir, dass
Schweizer Arbeitskrifte Leidtragende dieser
Offnung sind. Es werden doch vor allem Spe-
zialisten hereingeholt, die uns fehlen und
die das Anforderungsprofil der hiesigen
Arbeitskrifte erginzen.

Wie geht es auf dem Arbeitsmarkt weiter?

Ich bin positiv gegeniiber dem Schweizer
Arbeitsmarkt eingestellt. Er ist einer der
flexibelsten und das Ausbildungsniveau ist
im internationalen Vergleich hoch. Auch
wenn sich das Wachstum aufrund 2 Prozent
abschwicht, bewegt sich die Schweizer
Wirtschaft immer noch iber ihrem Poten-
zialwachstum. Die OECD sieht dieses bei
1,2 Prozent, die SNB bei 1,5 bis 2 Prozent.
2 Prozent Wachstum heisst immer noch,
dass die Kapazitidten gut ausgelastet sind.
Deshalb spiirt der Arbeitsmarkt die Ab-
schwichung nicht unmittelbar. Wir befin-
den uns in einer ganz anderen Welt als im
Zeitraum 2001-2003, als die Schweizer
Wirtschaft nahezu stagnierte und die Ar-
beitslosenquote auf 4,2 Prozent Kletterte.
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Ein stabiler, fester Franken ist auch ein Be-
weis des Vertrauens in den Standort Schweiz
als Werk- und Finanzplatz. «Es gibt kein Di-
lemma zwischen der Gestaltung der wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen fiir den
Finanzplatz einerseits und den Werkplatz
andererseits», antwortete 2002 der Bundes-
rat aufeine parlamentarische Interpellation
der Sozialdemokratischen Fraktion. «Beide
stehen in internationaler Konkurrenz und
miissen auf Rahmenbedingungen zihlen,
die ihnen ein Bestehen im globalen Wettbe-
werb erlauben.» Eine internationale Stand-
ortkonkurrenz liege im volkswirtschaftli-
chen Interesse der Schweiz.

Denn das Stichwort Produktionsverlage-
rungen ins Ausland geht vielen unter die
Haut. Jede Verlagerung von Arbeitspldtzen
tangiert den hiesigen Arbeitsmarkt sofort.
Tiefere Produktionskosten, neue Mirkte und
grossere Kundenndhe locken viele Schwei-
zer Firmen ins Ausland. Nicht nur in China
beispielsweise kommen «locally produced»-
Produkte besser an. Doch nach einer Studie
der Hochschule fiir Wirtschaft in Luzern aus
dem Jahre 2005 ist die Produktionsverschie-
bung keine Einbahnstrasse: Auf drei Firmen,
die auslagern, kehrt eine wieder zurtick. Vie-
le Firmen hofften, mit einer Produktions-

verlagerung in Billiglohnldnder ihre Ferti-
gungskosten zu senken. Sie unterschdtzten
aber oft den Zusatzaufwand, den vermehrte
Koordination und Kommunikation sowie
Qualitidts- und Flexibilitdtsiiberwachung
auslosen.

Wechselwirkung zwischen
Franken und Finanzplatz

Auch der Finanzplatz ist nicht standort-
gebunden, wie die Schweizer Borse virt-x
in London demonstriert. Der Finanzplatz
Schweiz profitiert aber vom Bild eines sta-
bilen bis festen Frankens. Umgekehrt be-
stimmt die Bedeutung des Finanzplatzes
aber auch den Stellenwert des Frankens. Mit
einem Anteil von 35 Prozent sind die Schwei-
zer Banken ndmlich fithrend im internatio-
nalen Vermogensverwaltungsgeschift. Die
langjdhrige Wertbestdndigkeit des Frankens
starkte das Vertrauen ausldndischer Anleger
in unsere Wihrung. Preisbereinigt und mit
der Entwicklung gegentiber den wichtigsten
Handelspartnern gewichtet, liegt der Aus-
senwert des Frankens heute in etwa auf dem
gleichen Niveau wie vor 20 Jahren.

Fiir diese Wertbestindigkeit sind Anle-
ger sogar bereit, kleinere Renditen auf Fran-

kenanlagen in Kaufzu nehmen. Der Franken
ist fiir sie allerdings nicht die Hauptanlage-
wdhrung, sondern eine Moglichkeit zur Di-
versifikation. Damit werden die Gelder auf
verschiedene Lander, Wahrungen und Bran-
chen verteilt, um das Gesamtrisiko des Por-

tefeuilles zu senken. Der etablierte Euro ist
inzwischen eine starke Konkurrenz fiir den
Franken. Dafiir wird die Schweiz in Krisen-
zeiten nicht mehr mit Geldern angstgeplag-
ter Anleger tiberschwemmt. Einige mogen
sich noch erinnern: Um den iibermaéssigen
Kapitalzufluss aus dem Ausland und eine
weitere Stirkung des Frankens abzuwehren,
gab es in den 60er- und 70er-Jahren Phasen,
in denen die Geldanlagen ausldndischer An-
leger in Franken negativ verzinst wurden, sie

Der Bedarf an Arbeitskriaften ldsst
nicht so schnell nach, zumal die Be-
schiftigung immer hinter der Wirt-
schaftsentwicklung nachhinkt.

Wird sich am Verhaltnis zwichen
Franken und Arbeitsmarkt etwas
andern?

Als Fluchtwidhrung spielt der
Franken eine kleinere Rolle als
frither. Er bewegte sich trotz neuer
Terrordrohungen, dem Konflikt mit
dem Iran und dem Krieg im Libanon
nur wenig. Ich gehe davon aus, dass
die Wechselkursschwankungen klei-
ner werden. Das Vertrauen in den
Euro und das britische Pfund wéchst.
Der Franken bleibt aber eine Hart-
wiahrung. Ohne kriftige Aufwer-
tungsschiibe bremst er aber weder
die Konjunktur noch die Beschafti-
gung. Ein fester Franken signalisiert
auch Vertrauen in den Standort
Schweiz, die politische und wirt-
schaftliche Stabilitdt unseres Landes,
und er sorgt fiir den sogenannten Zinsbonus,
also die Tatsache, dass die Frankenzinsen tie-
fer sind als jene der meisten andern Wihrun-
gen. Damit sind hier die Finanzierungskos-
ten glinstiger, was fiir die kapitalintensive
Schweizer Wirtschaft wichtig ist und sich in-
direkt positivauf den Arbeitsmarkt auswirkt.

-

Alois Bischofberger, Chefékonom Credit Suisse Group.

Ich habe den Eindruck, dass die National-
banknicht untétig zusehen wiirde, wenn der
Franken aus dem Band von 1.54 bis 1.60 zum
Euro ausbrechen wiirde. Es gibt auch keinen
Grund fiir Unkenrufe in Bezug auf den
Dollar. Wir erwarten nicht, dass er einbricht.
Die USA verfiigen iiber grosse Standortvor-

1

teile mit einem héheren Wachstum, hohe-
rer Produktivitdt, einem riesigen Binnen-
markt, dem Zinsvorteil fiir Anleger und
einem sehr breiten und liquiden Kapital-
markt. Das sollte den USD stiitzen, auch
wenn die aussenwirtschaftlichen Defizite
hoch sind. Interview Christa Spoerle
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also fiir Frankenanlagen sogar etwas zahlen
mussten.

«In einer globalisierten Wirtschaft ver-
liert der Charakter eines «sicheren Hafens
eines einzelnen Landes wie der Schweiz
zwangsliufig an Bedeutungy, erklirte Philipp
Hildebrand, Mitglied des Direktoriums der
Schweizerischen Nationalbank, Ende Juli
2006 in einem Interview mit «Finanz und
Wirtschaft». Doch die Neigung, in Krisen-
phasen bestimmte Wihrungen und Vermo-
gensklassen vorzuziehen, bliebe bestehen.

Umsichtige Wahrungspolitik
seit hundert Jahren

Eine starke Wiahrung hatten schon die Griin-
dungsviter der Schweizerischen National-

bank im Sinn, als sie eine Golddeckung von
mindestens 40 Prozent des Banknoten-
umlaufs vorschrieben. Zwar gilt der Franken
seit 1799 als offizielles Zahlungsmittel in der
Schweiz, doch das Notenmonopol wurde erst
1907 mit der Griindung der SNB eingefiihrt.
Die unabhingige, auf Stabilitit gerichtete

Geldpolitik der Schweizerischen Notenbank
sorgt entscheidend fiir den sogenannten
Zinsbonus. Sie hat sich mit ihrer tiber eine
lange Zeit glaubwiirdigen Geldpolitik eine
hohe Reputation auf den Mirkten erworben.
Damit prégt sie die Erwartungen und auch
die Reaktionen der Marktteilnehmer. Als
junge Institution muss die Europdische
Zentralbank (EZB) an dieser Reputation noch
arbeiten.

Faktist, dass der Franken bereits struktu-
rell eine feste Wihrung ist. Dafiir sorgen
alleine schon die regelmdissig und immer
noch tendenziell steigenden Uberschiisse im
Verkehr mit dem Ausland. Die Inflation liegt
in der Schweiz meistens tiefer als im Land
mit der EU-weit geringsten Teuerung. Auch
in Bezug auf den Arbeitsmarkt schligt die

der arbeitsmarkt: Stehen Franken
und Arbeitsmarkt in einem festen Ver-
héltnis?

Acket: Die Entwicklung am Arbeits-
markt hingt mehr vom Wirtschaftszyklus
alsvon der Wechselkursentwicklung ab. Im
Moment ist das Verhdltnis Arbeitsmarkt
und Franken sehr entspannt. Denn der
schwichere Franken bildet eine gute Platt-
form fiir den Aufschwung der Konjunktur
und damit auch des Arbeitsmarktes. Aller-
dings steht derzeit nicht der Franken im
Mittelpunkt des Interesses, sondern der
starke Euro. Er kostete zeitweise tiber 1.58
Franken, aber kaufkraftbereinigt wiirde
der Kurs lediglich 1.42 bis 1.43 Franken be-
tragen. Der Kaufkraftparititswechselkurs
ist ein fiktiver Kurs zwischen zwei Wahrun-
gen, der von den Verdnderungen der Teue-
rung der beiden Wihrungen in ihren
Ursprungslandern bestimmt wird. Da die
Eurozone eine deutlich héhere Teuerung
als die Schweiz ausweist, ist der Euro ei-
gentlich tiberbewertet. Das hilft unseren
Exporteuren und daher auch der Schwei-
zer Konjunktur mit ihrem Arbeitsmarkt.

Also profitiert der Arbeitsmarkt von der
guten Konjunktur?

Der Exportaufschwung ist nun schon
seit fast drei Jahren in Kraft. Da hat es lan-
ge gedauert, bis der Arbeitsmarkt endlich
in Schwung kam. Erst seit Spdtherbst 2005
sind hier deutliche Verbesserungen sicht-
bar und die Beschiftigungszahlen nehmen
entsprechend zu. Die Schweiz diirfte 2006
so schnell wie letztmals 2000 wachsen.
Damals wurde der Aufschwung von recht
unrealistischen Hoffnungen in der Tele-

«Gewitterwolken am Horizont»

Finf Fragen an Janwillem Acket,
Cheféokonom der Julius Bar Gruppe

komindustrie, dot.com-Unterneh-
men und anderen Technologie-
werten getragen. Heute ist der
Aufschwung breiter abgestiitzt
und damit viel gesiinder.

Welche strukturellen Anderun-
gen weist der Arbeitsmarkt auf?
Tragisch ist, dass die Verbesse-

rung nicht allen Beschiftigten Janwillem Acket, Chefékonom der Julius Bér Gruppe.

gleichermassen zugute kommt.

Jetzt wird sogar ein Arbeitskriftemangel
an Ingenieuren, Technikern, tiberhaupt
bei hochqualifiziertem Personal beklagt.
Kaum Erholung gibt es hingegen fiir wenig
qualifizierte Personen, deren Integration
wird immer schwieriger. Sollen keine sozia-
len Randgruppen entstehen, miissen unbe-
dingt wieder mehr Hilfskraftfunktionen
geschaffen werden. Denn fiir die Schweiz
und den Franken ist der soziale Frieden in
Politik und Wirtschaft ein wichtiger Bei-
trag zur Konkurrenzfihigkeit. Zudem findet
schon seit einigen Jahren eine Verlagerung
von Arbeitsplitzen in Billiglohnldnder
statt. Eines der jiingeren Beispiele ist, dass
alle Logitech-Méduse aus China kommen.
Kleine und mittlere Betriebe haben das
Vorgehen der grossen Multis also rasch
kopiert, was natiirlich auch den Arbeits-
markt entsprechend getroffen hat.

Wie geht es auf dem Arbeitsmarkt weiter?

Ich sehe bereits Gewitterwolken am
Horizont wegen der Abschwichung der
Konjunktur in den USA und im Euroland.
Die amerikanische Notenbank legte eine
Zinspause ein, was auf Konjunkturidngste
schliessen ldsst. Dennoch kénnten die ho-

hen Ol- und Rohwarenpreise dazu fiihren,
dass die Zinsen in den USA nochmals erhoht
werden. Nur treffen sie dann auf eine
schwichere Konjunktur, die noch zusitz-
lich gebremst wird. Gefahr droht auch von
der Abschwidchung der Konjunktur beim
deutschen Nachbarn durch den festen
Euro, die MWST-Erhohung und steigende
Zinsen. Fiir die Schweiz ist 2006 konjunk-
turell schon gelaufen, alle vorauslaufenden
Indikatoren unterstiitzen die Erwartung
von 3 Prozent Wachstum. Damit der Arbeits-
markt deutlich wachst, muss die Wachstums-
quote aber tiber 2 Prozent liegen. Dieser
Wert diirfte 2007 kaum erreicht werden.

Wird sich am Verhaltnis zwischen Fran-
ken und Arbeitsmarkt etwas éndern?
Vom Franken drohen weniger Gefah-
ren, weil er seine Funktion als sicherer Ha-
fen fiir verunsicherte Anleger und damit
an Aufwertungspotenzial etwas eingebiisst
hat. Aber wenn sich die Konjunktur in den
beiden Hauptexportméirkten der Schweiz,
USA und Euroland, markant abschwdcht,
dann sinken hierzulande automatisch die
Export- und damit auch die Beschifti-
gungschancen. Interview Christa Spoerle
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Schweiz die Eurozone: Die Arbeitslosigkeit bewegte sich
wahrend der letzten sechs Jahre durchgehend am unte-
ren Rand der entsprechenden Raten der Eurozone. Da-
gegen hat das Schweizer Wachstum des Bruttoinland-
produkts erst im letzten Jahr die wichtigsten EU-Linder
uberholt.

Die Rolle des Frankens im internationalen Zahlungs-
verkehr und als Anlageinstrument ist immer noch be-
achtlich, wenn auch nicht mehr ganz so bedeutend wie
vor 20 Jahren. Das Bruttoinlandprodukt pro Kopf der
Schweiz gehort zwar zu den fiinf hochsten in der Welt,
macht aber absolut nur drei Prozent der USA oder vier
Prozent der Eurozone aus.

So sank der Anteil des Frankens am weltweiten Han-
del mit Devisen seit Ende der 80er-Jahre von 10 Prozent
auf 6,1 Prozent. Damit belegt er aber immer noch Rang
fiinf auf der Weltrangliste hinter US-Dollar, Euro, dem
japanischen Yen und dem englischen Pfund. Ubrigens er-
reichtderin der Schweiz téglich gehandelte Devisenum-
satz ungefihr 30 Prozent des Bruttoinlandprodukts.

Massnahmen gegen das Wechselkurs-
risiko bringen Geld in die Kasse

Internationale Anleihen, die auf Schweizerfranken lau-
ten, machen heute nurnoch 0,7 Prozent aller ausstehen-
den Bonds aus. In den 80er-Jahren waren es noch satte
20 Prozent. Statt Rang drei damals ist es heute Rang
fiinf - noch, muss man da sagen. Dabei ist die Summe
der ausstehenden Frankenobligationen immer noch
hoher als das Bruttoinlandprodukt.

Seit 1999 ist die Schweiz vom Euro eingekreist, auch
wenn erst seit 2002 die Deutschen keine Mark, die Fran-
zosen keinen Franc, die Italiener keine Lira und die Oster-
reicher keinen Schilling mehr in der Hand halten. Um-
fragen zeigten damals, dass tiber den Rostigraben hin-
weg die Mehrheit der Schweizer nicht auf «ihren» Fran-
ken verzichten wollte. Er liess sich als Zahlungsmittel,
Wertaufbewahrungsmittel und Kreditwihrung in der
Schweiz und in Liechtenstein auch nicht verdringen.
Zwar nimmt der Euro den wichtigsten Platz unter den
in der Schweiz in fremden Wihrungen getitigten Ge-
schiften ein, doch nicht deutlicher als zuvor der Korb
der einzelnen Wihrungen. Fiir viele Geschifte und
Hotels gehort die Annahme fremder Wahrungen zur
Praxis, sie geben das Wechselgeld aber in Franken heraus
und schiitzen sich gegen Wechselkursrisiken durch eine
Marge. Vor allem die Marge der Stadtpolizei Ziirich
springt dem Autofahrer geradewegs ins Auge: Eine halbe
Stunde Parkzeit in der City kostet alternativ 50 Rappen
oder 50 Cents. ]|
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