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Wirtschaftsentwicklung Asiens und Verflechtungen

mit der Schweiz

Die aufstrebenden asiatischen
Volkswirtschaften bildeten in den
letzten Jahren die wichtigste
Stiitze der krisengeplagten Welt-
konjunktur. Auch wenn sich ab-
zeichnet, dass die Lander der Re-
gion - namentlich China - den
Wachstumszenit iiberschritten
haben, wird ihre Bedeutung als
Exportmarkt im globalen Mass-
stab weiter zunehmen. Die
Schweizer Wirtschaft konnte hier-
von bislang iiberdurchschnittlich

stark profitieren.
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Die aufstrebenden Volkswirtschaften Asi-
ens' — oft auch als Emerging Asia bezeichnet
—sind seit Jahren die wirtschaftlich am stirks-
ten wachsende Weltregion. Besonders heraus
ragt China, dessen Wirtschaft tiber die ver-
gangenen zehn Jahre durchschnittlich um gut
10% pro Jahr expandierte. Dahinter folgte In-
dien mit durchschnittlichen BIP-Zuwichsen
von 7%—8% pro Jahr. Die iibrigen Linder der
Region lagen wachstumsmassig im Bereich
von 4%—6% pro Jahr. Infolge der tiberdurch-
schnittlichen Wachstumsdynamik haben die
asiatischen Lander stark an Gewicht gewon-
nen. Thr Anteil am Welt-BIP (zu Kaufkraftpa-
ritits-Wechselkursen) hat sich von 13% 1990
auf 27,5% 2011 mehr als verdoppelt — haupt-
sichlich wegen China, dessen Anteil von 4%
auf knapp 15% zunahm. Die grosse Bedeu-
tung dieser Volkswirtschaften riihrt dabei
nicht nur von deren Wachstumsdynamik,
sondern auch von der immensen Bevolke-
rungszahl: Auf China und Indien allein ent-
fallen rund 37% der Weltbevélkerung.

Asiatische Emerging Markets
Hauptstiitze der Weltkonjunktur

Dank ihrer Grosse und Wachstumsstiirke
spielen die aufstrebenden asiatischen Linder
eine immer wichtigere Rolle fiir die Weltkon-
junktur. Dies veranschaulichen die Beitrage
der verschiedenen Regionen zum weltwirt-
schaftlichen BIP-Wachstum (siehe Grafik 1).
Vor allem der Beitrag Chinas hat seit den
1990er-Jahren kontinuierlich zugenommen,
und jener der iibrigen asiatischen Emerging
Markets war — mit Ausnahme der Asienkrise
1998 — stets deutlich positiv. Besonders be-
deutsam war die stiitzende Rolle Asiens in
und Wirt-
schaftskrisen der letzten Jahre. Der weltwirt-

den internationalen Finanz-

schaftliche Konjunktureinbruch des Jahres
2009 (erstmaliger Riickgang des weltwirt-
schaftlichen BIP seit dem zweiten Weltkrieg
um 0,6%) wurde in erheblichem Masse
durch positive Wachstumsraten in Asien ge-
mildert. Diese waren hauptsichlich den
Schwergewichten China und Indien zu ver-
danken, welche den kurzen aber heftigen
Einbruch in den kleineren, stark vom inter-
nationalen Handel getriebenen Volkswirt-
schaften der Region iiberdeckten. Auch die
anschliessende weltwirtschaftliche Erholung
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im Jahr 2010 wurde wesentlich durch den
asiatischen Raum getragen: Rund die Hilfte
des Welt-BIP-Wachstums war dabei den asi-
atischen Emerging Markets zuzuschreiben.

Konjunkturperspektiven trotz Risiken
relativ freundlich

Bei der neuerlichen, durch die Euro-
Schuldenkrise ausgelosten weltwirtschaftli-
chen Verlangsamung seit 2011 erwies sich
insbesondere China vorerst noch als robuster
Stiitzpfeiler, wihrend die iibrigen asiatischen
Linder an Schwung verloren. Insgesamt ma-
chen sich deutliche Bremseffekte vom inter-
nationalen Handel auf die asiatischen Expor-
te bemerkbar. Jedoch wird nicht mit einem
ausgeprigten Abschwung gerechnet, im Ge-
genteil: Fur die Zeit ab 2013 wird — unter der
Voraussetzung einer Stabilisierung des glo-
balen Konjunkturumfelds — wieder eine all-
mihliche konjunkturelle Beschleunigung in
der Region prognostiziert.

Zur konjunkturellen Widerstandsfahig-
keit trigt bei, dass die meisten asiatischen
Linder eine komfortable Verschuldungsposi-
tion aufweisen. Von der Ausnahme Indien
abgesehen, zeichnen sich die asiatischen
Emerging Markets durch eine disziplinierte
Finanzpolitik und staatliche Schuldenquoten
von deutlich unter 60% aus. Auch die Ver-
schuldung des Privatsektors bewegt sich
meist in moderatem Rahmen. Die deutlichen
Ertragsbilanziiberschiisse in den Landern
(auch hier wieder mit der Ausnahme Indien)
verringern die Abhingigkeit von internatio-
nalen Kapitalzufliisssen. Auch freiere Wech-
selkurse, diversifizierte Exporte und robuste
Binnensektoren lassen die asiatischen Volks-
wirtschaften heute robuster erscheinen als
noch vor einigen Jahren. Ein weiterer Plus-
punkt der Region liegt darin, dass fiir den
Fall eines doch stirkeren Abschwungs erheb-
licher geld- und fiskalpolitischer Spielraum
zum Gegensteuern vorhanden wire.

Gleichwohl bleiben die asiatischen Lander
wegen ihrer hohen Exportabhingigkeit ver-
wundbar gegeniiber einer starken weltwirt-
schaftlichen Verschlechterung. Dies hat die
Krise 2008/09 klar gezeigt, als einbrechende
Exportmirkte sowie die Kreditverknappung
im Bereich der Handelsfinanzierung in vie-
len asiatischen Volkswirtschaften einen hefti-
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Droht China ein konjunkturelles Hard Landing?

In China zeigen die Konjunkturdaten der letz-
ten Monate eine deutliche Verlangsamung an.
Dies weckt Angste, dass nunmehr auch der bis-
lang stabilste Stiitzpfeiler der fragilen Weltkon-
junktur briichig werden konnte. Eine gewisse
Abkiihlung der hohen Wachstumsraten ist jedoch
wirtschaftspolitisch durchaus erwiinscht, um
Ubertreibungen entgegenzuwirken. So liegt das
offizielle Wachstumsziel der Regierung bei 7,5%
und damit mehr oder weniger noch im Einklang
mit der aktuellen Situation. Allerdings ist nicht
ausgeschlossen, dass sich die Abschwéachung
weiter verstdrkt und in einen ausgepragten Ab-
schwung miindet, mit spiirbaren Bremseffekten
auf den Rest der Welt. Risiken fiir ein derartiges
wirtschaftliches Hard Landing in China werden
insbesondere fiir den Fall einer schweren Immobi-
lienkrise mit einem Ubergreifen auf den Banken-
sektor gesehen.

Am Immobilienmarkt hat nach mehrjahrigem
Boom seit 2011 eine Korrektur eingesetzt. In der
Folge sind die Hauspreise in den grossen Stadten
gegeniiber dem Hochststand um rund 15% gefal-
len. Diese Entwicklung stellt aber noch keinen
Crash dar, sondern entspricht eher einer geord-
neten Korrektur. Gegen eine ausufernde Immo-
bilienkrise spricht ausserdem, dass die hohen
Eigenmittelquoten der Kaufer die Verlustrisiken
fiir die Banken begrenzen und der Zustrom von
Arbeitern in die Stadte noch immer hoch ist. Der
chinesische Bankensektor unterliegt generell
starker politischer Einflussnahme (z.B. Fehlen
von marktgerechten Zinsen, staatlicher Zwang
zur Kreditvergabe, Beschrankung der Anlage-

maglichkeiten), was informelle Kreditmarkte be-
glinstigt. Die zur Abfederung der globalen Krise
2008/09 lancierten Kreditvergiinstigungen hat-
ten einen sprungartigen Anstieg der Verschul-
dung der Lokalregierungen zur Folge, wobei ein
Grossteil der Mittel in unrentable Infrastruktur-
projekte oder Immobilieninvestitionen floss. Es
diirfte in erheblichem Ausmass zu einem Ausfall
notleidender Kredite kommen, was bislang von
den Banken jedoch hinausgezdgert wird.

Gegen eine verstarkte konjunkturelle Abkiih-
lung in den kommenden Quartalen sprichtin ers-
ter Linie, dass die chinesische Politik den Willen
und die finanziellen Ressourcen hat, die Banken,
den Immobilienmarkt und die Konjunktur zu sta-
bilisieren. So hat sie bereits Projekte vorgezogen
und die Genehmigung beschleunigt. Daneben hat
die Notenbank die Leitzinsen in den letzten Mo-
naten mehrmals gesenkt. Somit diirfte ein Hard
Landing kurzfristig vermieden werden kdnnen.

Problematisch ist dabei allerdings, dass die
konjunkturpolitischen Impulse die strukturellen
Schwéchen des chinesischen Wirtschaftsmodells
noch verstarken. Die Investitionen sind als Folge
der staatlichen Investitionslenkung iiberdimen-
sioniert (Investitionsquote von fast 50% des BIP)
und fiihren zu Uberkapazititen und Fehlallo-
kationen wie z.B. unrentablen Prestigeprojekten.
Durch neue Infrastrukturprogramme wird der
notwendige Umbau vom heutigen investitions-
und exportlastigen zu einem starker konsumge-
triebenen Wirtschaftsmodell eher gebremst als
gefordert.

wird eine Eskalation der Euro-Schuldenkrise
zu einer internationalen Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise als potenziell gefihrlichstes Kon-
junkturrisiko fiir Asien angesehen. Daneben
besteht ein — gewissermassen hausgemachtes
— Risiko im asiatischen Raum in einem star-
ken Abschwung der Wachstumslokomotive
China (siehe Kasten I). Dies wiirde ange-
sichts der stark gestiegenen Verflechtung der
Handelsstrome innerhalb Asiens die ganze
Region in schwere Mitleidenschaft ziehen.

Langfristige Anpassung des asiatischen
Wachstumsmodells

Eine wichtige Herausforderung der kom-
menden Jahre besteht fiir die asiatischen
Volkswirtschaften darin, die hohe Abhingig-
keit vom Export zu reduzieren und dafiir die
inldndischen Wachstumskrifte zu stirken. Die
durch die Schuldenprobleme in vielen OECD-
Landern geddmpfte Auslandsnachfrage erh6ht
die Dringlichkeit fiir ein solches Rebalancing.
Eine Stirkung der inlindischen Wachstums-
krifte bedingt jedoch strukturelle Reformen,
die je nach Situation von Land zu Land diffe-
rieren; dazu gehoren etwa Produktivititsstei-
gerungen durch Offnung von Mirkten und
Stirkung der Privatsektoren, Reformen der
Unternehmens-, Arbeits- und Finanzpolitik,
Stirkung der rechtsstaatlichen Institutionen,
offentliche Investitionen in Infrastruktur und
Bildung sowie teilweise — namentlich in China
—auch der Ausbau der sozialen Netze.

Damit verbunden ist auf lingere Sicht ei-
ne Abschwichung der hohen Wachstumsra-
ten. Mit steigendem Entwicklungsniveau
muss ein Wachstumsmodell, das auf der Mo-
bilisierung billiger Arbeitskrifte im Export-
sektor basiert, zunehmend abgeldst werden
durch ein auf Innovationen basierendes Pro-
duktivitdtswachstum. Empirische Studien
zeigen, dass eine erste signifikante Wachs-
tumsabschwichung ab einem Pro-Kopf-Ein-
kommensniveau von rund 15000 US-Dollar
(umgerechnet zu Kaufkraftparititen) zu er-
warten ist, welches China bereits in den
nichsten drei bis vier Jahren erreichen kénn-
te.? Hinzu kommt, dass eine ungiinstige de-
mografische Entwicklung (steigender Alters-
quotient, sinkendes Arbeitskriftepotenzial),
ein unterbewerteter Wechselkurs und eine
tiefe Konsumquote eine starke Abschwi-
chung in China besonders wahrscheinlich
erscheinen lassen. So geht etwa die Weltbank
davon aus, dass sich das Wachstumspotenzial
der chinesischen Volkswirtschaft im Zeit-

raum 2010-2020 auf rund 7% verlangsamen
wird (gegeniiber fast 10% 2000-2010).? Die-
se Relationen verdeutlichen, dass Asien auch

1 Zudieser Lindergruppe zahlen sowohl die sogenannten Newly Industrialized Asian Economies Hongkong, Singapur, Stidkorea
und Taiwan als auch die Schwellenldnder China, Indien, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Thailand, hingegen nicht Japan.

2 Vgl. etwa Eichengreen, Park & Shin, 2011.

3 Worldbank: China Quarterly Update, Juni 2010.
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mit langsamerer Gangart im globalen Mass-
stab ein iiberdurchschnittlich wachsender
Markt bleiben wird. Allerdings geht ein
Strukturwandel, wie ihn die chinesische
Volkswirtschaft zu bewiltigen hat, mit er-
heblichen Umbriichen einher, so dass auch
eine grossere Rezession nicht ausgeschlossen
werden kann.

Aussenhandel mit Asien
stiitzt Schweizer Konjunktur

Die schweizerische Exportwirtschaft konn-
te iiber die letzten Jahre iiberdurchschnittlich
stark von der asiatischen Wachstumsdynamik

Wechsel zum Ursprungslandprinzip lasst Uberschuss im Handel mit China verschwinden

Die Eidgendssische Zollverwaltung (EZV) ist
per Jahresbeginn 2012 dazu {ibergegangen die
geografische Herkunft der Waren dem Ursprungs-
und nicht mehr dem Erzeugungsland zuzurech-
nen. Neu wird eine Ware, die vor der Einfuhrin
die Schweiz in einem anderen Land veranlagt
(verzollt) wurde, nicht mehr diesem als Erzeu-
gungsland zugeschlagen. Stattdessen wird die
Herkunft dem Ursprungsland, in dem die Ware
entweder vollstandig hergestellt oder iberwie-
gend verarbeitet wurde, angerechnet.

Mit dieser Umstellung d@ndert sich insbeson-
dere die Statistik des Warenaustauschs mit China.
Nach alter Berechnungsmethode war die Schweiz
eines der wenigen nicht-rohstoffexportierenden
Lander mit einem Uberschuss im Handel mit
China (dazu zéhlen einige der entwickelten Lan-
der Asiens, die sich auf den Export von Vorleis-
tungsgiitern nach China spezialisiert haben,
sowie Finnland und Gronland, welche allerdings
nur einen geringen Uberschuss aufweisen). Die-
ser Uberschuss war nicht wie oft vermutet primar

auf die hohen Exporte zuriickzufiihren. Etliche
Lander - darunter Deutschland, Finnland oder
die USA - haben einen deutlich hoheren Ausfuhr-
anteil nach China. Dagegen war der Importanteil
chinesischer Waren in der Schweiz mit 3,6% im
internationalen Vergleich aussergewdhnlich tief
(OECD-Durchschnitt ohne Asien bei iiber 11%).

Mit dem Wechsel zur Ursprungsprinzip liegen
die Importe aus China nun um rund 3,4 Mrd.
Franken héher. Der Anteil an den Gesamtimpor-
ten steigt auf 5,6%; die Handelsbilanz mit China
wechselt von einem Uberschuss von 2,2 Mrd.
Franken im Jahr 2011 in ein geschatztes Defizit
von 1,2 Mrd. Franken. Fasst man China und Hong-
kong zusammen, ergibt sich nach wie vor ein ho-
her Exportiiberschuss, jedoch keine besonders
tiefe Importquote. Allerdings ist die korrekte Zu-
rechnung der Handelsdestinationen im internati-
onalen Kontext nach wie vor ein Problem;? auffal-
lig bleibt etwa der hohe Exportiiberschuss der
Schweiz mit der Handelsdrehscheibe Hongkong.
a Vergleiche dazu auch Wang, Gehlhar & Yao, 2010.
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profitieren. War der Anstieg der schweizeri-
schen Warenexporte in den asiatischen Raum
(ohne Japan) zu Beginn des letzten Jahrzehnts
noch vergleichsweise unspektakulir, kam es
seit 2005 zu einer starken Beschleunigung mit
annihernder Verdoppelung der Ausfuhren
(siehe Grafik 2).

Einzig wihrend der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise wurde dieser starke Auf-
wirtstrend kurzzeitig unterbrochen. Die Ex-
porte erholten sich aber in der Folge deutlich
stiarker als die Ausfuhren in alle anderen Re-
gionen. Infolge dieser starken Zuwichse hat
sich der Exportanteil Asiens (ohne Japan) an
den schweizerischen Exporten in den letzten
zehn Jahren von 7% auf tber 13% anni-
hernd verdoppelt, der Anteil Chinas sogar
vervierfacht (von 1,1 auf 4,3%). Spiegelbild-
lich dazu ist der Anteil der Exporte in den
EU-Raum von 64% auf 57% gefallen, wih-
rend der Anteil der US-Exporte mehr oder
weniger stabil bei rund 10% blieb.

Obwohl die asiatischen Mirkte somit an-
teilsmassig zwar noch deutlich hinter den
europdischen Mirkten zuriickliegen, spielten
sie in den letzten Jahren eine herausragende
Rolle fiir das Schweizer Exportwachstum. So
zeichneten sich in den Jahren 2010 und 2011
die Exporte nach Asien fiir rund die Hilfte
des schweizerischen Exportwachstums ver-
antwortlich. Damit konnte der asiatische
Raum die darbenden Exporte in die EU teil-
weise kompensieren.

Zu dieser Entwicklung beigetragen hat —
neben der unterschiedlichen Zunahme der
Nachfrage in diesen Regionen — auch die
Entwicklung der Wechselkurse (siehe Grafik
3). Wihrend der handelsgewichtete Wech-
selkurs des Schweizer Frankens gegeniiber
Europa auch nach Festlegung einer Unter-
grenze gegeniiber dem Euro noch immer
deutlich tiber dem Niveau der Vorkrisenjahre
liegt, ist jener gegeniiber Asien in etwa auf
dem gleichen Niveau geblieben. Gegeniiber
China hat sich das Austauschverhaltnis gar
deutlich verbessert.

Die Schweiz mit einem substanziellen
Exportiiberschuss nach Asien

Nicht nur konjunkturell, sondern auch
strukturell ist die Schweiz in einer guten Aus-
gangslage, um von der wachsenden Bedeu-
tung des aufstrebenden Asiens zu profitieren.
Besonders auffillig ist der Vergleich mit den
westeuropdischen Lindern. Wihrend viele
europdische Linder im Zuge der EU-Oster-
weiterung vor allem die Handelsbeziehungen
mit den osteuropiischen Schwellenlindern
intensivierten, haben die Schweizer Exporteu-
re ihre Ausrichtung auf den asiatischen Markt
verstirkt. Entsprechend ist der Anteil der Ex-
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porte der Schweiz, die in die asiatischen
Emerging Markets ausgefithrt werden, mit
iiber 13% mehr als doppelt so gross wie jener
der westeuropéischen Lander. Folge davon ist
ein im internationalen Vergleich auffallend
hoher Uberschuss im Warenhandel mit Asi-
en (siche Grafik 4). Selbst im Vergleich zu
klassischen Exportlindern wie Deutschland
oder Japan, die ebenfalls mit hohen Export-
quoten iiberdurchschnittlich vom Auf-
schwung in Asien profitierten, ist der Schwei-
zer Handelstiberschuss aussergewohnlich.
Im Gegensatz zum iiberdurchschnittli-
chen Exportanteil liegt der Anteil der Impor-
te aus Asien etwa im Rahmen vergleichbarer
Linder. Dieses Bild bleibt selbst dann beste-
hen, wenn beriicksichtigt wird, dass mit dem
Wechsel vom Erzeugungs- zum Ursprungs-
landprinzip in der Schweizerischen Import-
statistik die Importe aus China neu deutlich
hoher ausfallen (siehe Kasten 2). So zeigt die
gestrichelte Linie in Grafik 4 den geschitzten
Wert fiir den Exportiiberschuss mit Asien fiir
das Jahr 2011, wenn die Importe gemiss dem
Ursprungslandprinzip berechnet werden.*

Vorteilhafte Exportstruktur im Handel
mit Asien

Die drei grossen Exportbranchen der
Schweiz, Chemie/Pharma, Maschinen und
Prizisionsinstrumente/Uhren, die zusam-
men gut drei Viertel der gesamten Warenex-
porte ausmachen, dominieren auch die Ex-
porte der Schweiz nach Asien. Einige interes-
sante Abweichungen sind dabei jedoch aus-
zumachen. Vergleicht man die Exporte nach
Asien mit den Gesamtexporten der Schweiz
(siche Grafik 5), so sticht insbesondere der
hohe Anteil an Uhren und Prizisionsinstru-
menten (dabei vor allem die Uhren) ins Au-
ge: Withrend diese bei den Ausfuhren nach
Asien tiber 40% ausmachen, betrigt deren
Exportanteil in den Rest der Welt nur rund
17%. Der Handel lduft dabei insbesondere
iber Hongkong; die Schweizer Exporte dort-
hin bestehen zu rund vier Finfteln aus dieser
Exportkategorie. Dagegen verzeichnet der
Handel mit Asien einen stark unterdurch-
schnittlichen Anteil an chemisch-pharma-
zeutischen Erzeugnissen.

Die Schweizer Exportwirtschaft hat mit
der Ausrichtung auf Maschinen, Prizisions-
instrumente und Luxusuhren eine breite
Produktpalette aufzuweisen, die der Nach-
frage in Asien gut entspricht. Zur starken
Stellung der Schweizer Exportwirtschaft in
Asien trigt iiberdies wesentlich die Ausrich-
tung auf hochwertige Nischenprodukte bei.
Die Schweiz konnte sich — insbesondere im
Vergleich mit den europiischen Konkurren-
ten — auf Produkte spezialisieren, die dem
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hoheren Preis- und Qualititssegment (ge-
messen etwa an sogenannten Unit Values)
zuzuordnen sind.’ Diese Giiter reagieren ten-
denziell weniger stark auf preisliche Veran-
derungen. Zumindest in der kurzen Frist
sind qualitativ hoherwertige Nischenproduk-
te schwieriger zu substituieren als relativ ho-
mogene Giiter. Die Ausrichtung auf hoch-
spezialisierte Produkte diirfte daher zusam-
men mit der hohen Nachfrage aus Asien dazu
beigetragen haben, dass die Schweizer Ex-
porte relativ glimpflich durch die Krisen der
vergangenen Jahren gekommen sind.°

China und Hongkong dominieren
die asiatische Nachfrage nach Schweizer
Giitern

Insgesamt ist der Handel mit Asien stark
geprigt durch die Exporte nach China und
Hongkong (Anteil von tiber 50%). Vom star-
ken Wachstum in China und dem damit ver-
bundenen Investitionsbedarf konnte in ab-
soluten Betrigen vor allem die Maschinen-
industrie profitieren. Anteilsmissig haben
sich die iibrigen Branchen allerdings deutlich
besser entwickelt. Wihrend die Maschinen-
exporte nach China seit Ende der 1980er-
Jahre «nur» um rund 800% zunahmen, stie-
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gen die Gesamtausfuhren um fast 1400%.
Entsprechend sank der Anteil der Maschi-
nenexporte von 70% auf 40%. Damit parti-
zipieren heute wesentlich mehr Branchen am
Aufschwung in China als noch in den 1990er-
Jahren.

Dieser Nachfrageverlauf der relativen Ver-
schiebung von Investitions- zu Konsumgii-
tern ist typisch fiir das Muster sich entwi-
ckelnder Volkswirtschaften wie etwa China.
Es ist daher zu erwarten, dass der Anteil der
Maschinenausfuhren weiter abnehmen wird;
fiir die Exporte ins restliche Asien ohne Chi-
na liegt dieser beispielsweise bereits unter
20%. Profitieren diirfte dagegen vor allem
die pharmazeutische Exportbranche wie
auch die Konsumgiiterbranche allgemein —
nicht nur von der steigenden Kaufkraft der
chinesischen Mittelschicht, sondern auch da-
von, dass die chinesische Bevolkerung rasch
altert.

Wirtschaftlicher Abschwung
in Asien wiirde die Schweiz stark
in Mitleidenschaft ziehen

Was ldsst sich abschliessend aus all dem
fiir die zukiinftigen Exportperspektiven der
Schweiz nach Asien ableiten? Grundsitzlich
erscheinen die Chancen gut, dass die Schwei-
zer Exporte angesichts der zu erwartenden
Wachstumsstidrke der asiatischen Mirkte
auch weiterhin iiberdurchschnittliche Zu-
wachsraten in diese Region erzielen konnen.
Allerdings darf man sich trotz der starken
Positionierung nicht in triigerischer Sicher-
heit wiegen und mogliche Risiken ausblen-
den. Falls es — entgegen den Erwartungen —
doch zu einem ausgeprigten und vor allem
linger andauernden Wirtschaftsabschwung
im asiatischen Raum kdme, konnte die
Schweizer Exportwirtschaft sogar iiberpro-
portional in Mitleidenschaft gezogen werden.
Denn die Schweizer Exporte nach Asien ba-
sieren in erheblichem Masse auf stark zyk-
lisch reagierenden Produkten. Dies sind Gii-
ter, deren Nachfrage besonders stark auf Ver-
anderungen der auslindischen Wirtschafts-
entwicklung reagiert (z.B. Luxusprodukte
oder Investitionsgiiter).” Diese Bedenken gel-
ten insbesondere fiir die Ausfuhren von Uh-
ren, welche die Abhingigkeit von den asiati-
schen Mirkten stark erhoht haben; mittler-
weile werden rund 40% der Schweizer Uhren
in den asiatischen Schwellenlindern abge-
setzt. Hieraus ldsst sich folgern, dass sich bei
einem ungiinstigen Wirtschaftsverlauf in
Asien die fiir die Schweizer Exportwirtschaft
vorteilhafte Branchenstruktur der letzten
Jahre — Investitionsgiiter und (Luxus-)Uhren
— durchaus ins Gegenteil verkehren konnte. I



