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Die Schweizer Wirtschaft sollte 2026 insgesamt eine
respektable Leistung zeigen, auch wenn nicht alle Fak-
toren in die gleiche Richtung weisen. Positiv diirfte
sich aufgrund der engen wirtschaftlichen Verflechtun-
gen die Konjunkturstimulierung in den européischen
Nachbarldandern, besonders in Deutschland, auswir-
ken. Auch das (vielleicht nicht endgiiltige) Verhand-
lungsergebnis zur Zollerhohungsproblematik mit den
USA diirfte weniger negative Effekte auf die Exportdy-
namik haben, als friher angenommen wurde, sofern
es Bestand hat. Der Anstieg der Energiepreise infolge
des Irankrieges, die sich inzwischen wieder deutlich
normalisiert haben, sowie die etwas hohere Arbeitslo-
sigkeit durften kurzfristig noch bremsend wirken. Die
Arbeitslosigkeit ist im historischen Vergleich jedoch
nicht auf einem hohen Niveau. Die Binnennachfrage
wird von der guten Baukonjunktur und dem durch
tiefe Zinsen ebenfalls begiinstigten Privatkonsum un-
terstiitzt. Daher sollte die Schweizer Konjunktur 2026
insgesamt ihrem langjahrigen positiven Trend folgen
konnen.

Die Schweizer Wirtschaft zeigte 2025 mit +1,4 % ein noch
besseres Wachstum als die +1,2 % des Jahres 2024. Weni-
ger willkommen war die gestiegene Arbeitslosigkeit, welche
zum einen partiell von der CS-Integration in die UBS und
zum anderen von der Exportproblematik in die USA beein-
flusst wurde. Die Schweizer Arbeitslosigkeit liegt aber im
historischen Vergleich nicht auf sehr hohem, sondern eher
maéssigem Niveau. Insgesamt war das Wirtschaftswachs-
tum 2025 von den recht dynamischen Dienstleistungssek-
toren geprégt. Der Privatkonsum ist weiterhin robust, was
in Zusammenhang mit der generell gesunkenen Inflation
steht. Der Irankrieg hat die Energiepreise ansteigen lassen,
doch die Schweiz ist im Vergleich zu anderen europaischen
und vor allem asiatischen Landern weniger abhéngig von
Ol und Gas dank einem recht diversifizierten Energiemix.

Zwar wird die Konjunktur hierzulande nicht wie diejenige
der USA stark durch Investitionen in Technologie ange-
trieben, kann aber von den Konjunkturmassnahmen der
europadischen Nachbarlander, besonders jenen Deutsch-

lands, dieses Jahr sowie auch néchstes Jahr profitieren.
Die hoheren Regierungsausgaben flr Verteidigung vieler
européischer Lander und deutlich steigende Infrastruk-
turinvestitionen in Deutschland diirften auch hierzulande
positive Wachstumsimpulse generieren. Die genauen Aus-
wirkungen der US-Zollentscheidungen im Pharmasektor
sind noch nicht vollsténdig klar, auch wenn Novartis und
Roche bekanntlich im letzten Dezember eine Einigung
mit der US-Regierung erzielt haben. Dies, weil im April
2026 neue US-Zoélle von 15 % annonciert wurden, die
der Bundesrat als zusétzliche Belastung bezeichnet hat.

Die Inflation hat in der Schweiz seit 2024 kontinuierlich
von 1 % gegen 0 bis 0,5 % tendiert, was Diskussionen um
die Wiedereinfiihrung von negativen Leitzinsen ausldste.
Fur die Schweizerische Nationalbank scheint dies aber
eine unwillkommene Massnahme. Sie birgt fir den Ban-
kensektor Nachteile und ist auch gar nicht nétig, solange
die Inflation in der Tendenz eher seitwérts oder gar leicht
aufwarts zeigt. Eine Inflationstendenz zwischen 0 % und
0,5 % sollte im Jahresverlauf von 2026 nicht (iberraschen,
sofern es nicht zu unerwarteten externen Einflussfakto-
ren, zum Beispiel noch mehr geopolitischen Eskalationen
oder rezessiven Signalen, kommt. Die Schweizer Indust-
rieproduktion hat sich in letzter Zeit wieder moderater
gezeigt, konnte jedoch von den deutschen Stimulie-
rungsmassnahmen ebenfalls positiv beeinflusst werden.
Die Binnennachfrage ihrerseits wird in der Schweiz his-
torisch meist vom gut laufenden Bausektor sowie dem
wachsenden Privatkonsum getragen. Dies konnte sich
2026 fortsetzen, denn die gesunkenen Leitzinsen stel-
len fir beide Wirtschaftszweige eine Unterstltzung dar.

«Das Schweizer Wirtschaftswachstum
dirfte ohne eine weitere Eskalation im
Nahen Osten dem positiven Trend fol-
gen.y

Gérard Piasko, Chefokonom



Auch wenn eine stérker als erwartet ausfallende Wirt-
schaftsleistung der EU den Euro stiitzen kdnnte, hat der
Schweizer Franken im Vergleich zu anderen W&hrungen
nach wie vor einige sehr positive Faktoren aufzuweisen.
Als Erstes hat die Schweiz ein ausgeglichenes Budget und
nicht wie die USA oder auch die Eurozone ein steigendes
Budgetdefizit. Als Zweites liegt die Staatsverschuldung
der Schweiz in Prozent des Bruttoinlandproduktes viel tie-
fer als in allen anderen wichtigen Landern. Dies zeigt die
Fiskalkapazitat der Schweiz, die im Falle einer globalen
oder inldndischen Nachfrageschwéche erheblichen Raum
fir eine Wachstumsstimulierung bietet. Und drittens ist
die Inflation in der Schweiz verglichen mit anderen L&n-
dern nach wie vor sehr tief. Sie ist sogar die niedrigste
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aller Industrielander, also der der OECD, der internationa-
len Organisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung. Eine im Landervergleich tiefe Inflation und
eine niedrige Staatsverschuldung sowie ein ausgegliche-
ner Finanzhaushalt wirken historisch als Stabilitatsanker
fir den Schweizer Franken, was Schweizer Anlagen fir
auslandische Investoren besonders interessant macht.

Fazit: Auch wenn es - wie in anderen Landern - in der
Schweiz konjunkturelle Herausforderungen gibt, diirfte
das Wirtschaftswachstum in den kommenden Quartalen
in etwa dem langfristigen positiven Trend folgen.
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WICHTIGE RECHTLICHE HINWEISE: Diese Publikation dient ausschliesslich zu
Informations- und Marketingzwecken und ist nicht auf die Herbeifiihrung eines
Vertragsschlusses gerichtet, sondern enthélt lediglich Markt- und Anlagekom-
mentare von Maerki Baumann & Co. AG sowie eine Einschétzung zu ausgewéhl-
ten Finanzinstrumenten. Somit stellt diese Publikation keine Anlageberatung oder
individuell-konkrete Anlageempfehlung sowie kein Angebot fiir den Erwerb oder
Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Die zukiinftige Performance von Investitio-
nen l&sst sich nicht aus der vergangenen Kursentwicklung ableiten, der Anlage-
wert kann sich vergrossern, aber auch vermindern und bei gewissen Produkten
kann der Anleger zu Zusatzzahlungen verpflichtet werden. Darstellungen kénnen
unter Umstanden auf unter 5-jdhrigen Berichtszeitrdumen beruhen, was deren
Aussagekraft vermindern kann. Zukunftsdarstellungen sind stets unverbindliche
Annahmen. Darstellungen in Fremdwé&hrungen unterliegen Wechselkursschwan-
kungen, was die Performance beeintrachtigen kann. Die Information in dieser Pu-
blikation ist in keiner Weise als Zusicherung einer zukiinftigen Performance zu
verstehen. Maerki Baumann & Co. AG erbringt keine Rechts- oder Steuerbera-
tung. Im Weiteren ibernimmt Maerki Baumann & Co. AG keinerlei Haftung fiir den
Inhalt dieses Dokuments und haftet insbesondere nicht fiir Verluste oder Schaden
irgendwelcher Art, einschliesslich direkte, indirekte oder Folgeschéden, die auf-
grund von in diesem Dokument enthaltenen Informationen und/oder infolge der
den Finanzmérkten inhérenten Risiken entstehen kdnnen. Maerki Baumann & Co.

AG ist Inhaberin der Schweizerischen Bankbewilligung, die ihr durch die Eidgends-
sische Finanzmarktaufsicht (FINMA) erteilt wurde.

*Bitte beachten Sie, dass wir die in dieser Broschiire genannten Dienstleis-
tungen (Akzentmodul Krypto) aufgrund der deutschen Regulierung fiir unsere
Kundinnen und Kunden mit Domizil Deutschland nicht erbringen kénnen. Das
Akzentmodul Immobilien steht ausschliesslich qualifizierten Kundinnen und
Kunden mit Domizil Schweiz zur Verfligung.
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