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Konjunkturprognosen

BCGE — Wirtschaftsaussichten 2025: Konzentration

Genf, 17. Dezember 2024 — Kurz vor Beginn des neuen Jahres sieht es so
aus, als ob die Zentralbanken den Kampf gegen die Inflation fir sich
entschieden hatten und dazu entschlossen sind, die Zinsen weiter zu
senken. Das Wachstum in allen Regionen wird lediglich von einigen
wenigen Sektoren bestimmt. In den USA ist es der Technologiesektor, in
Europa sind es die Unternehmensdienstleistungen und in der Schweiz die
Pharmaindustrie. Diese Konzentration kdnnte sich als problematisch
erweisen. Die Inflation in der Schweiz durfte sich 2025 auf 1,1 % belaufen.
Das BIP-Wachstum sollte schweizweit 1,9 % und in Genf 2,0 % betragen.

Makroszenario Inflation Arbeitslosenquote
2024 2025 2024 2025 2024 2025
Schweiz 1.4 1.9 1.1 1.1 25 24
Genf 1.4 2.0 1.0 1.1 4.9 4.3
Eurozone 0.8 1.9 24 22 6.5 6.5
Vereinigte Staaten 26 2.8 29 27 4.4 4.3
Leitzinsen 151224
Schweiz 1.00 0.50 0.50 0.50
Eurozone 3.40 275 225 2.25
Vereinigte Staaten 4.75 4.50 4.00 4.00
Zinssatze 10 Jahre 1651224
Schweiz 0.27 0.50 0.90 1.10
Eurozone 213 210 250 2.80
Vereinigte Staaten 4.27 4.40 470 5.00
Wahrungen / Erdél 151224
EURJ/CHF 0.93 0.94 0.96 0.98
LUSDICHF 0.88 0.89 0.89 0.89
EUR/USD 1.05 1.06 1.08 1.10
Brent (USD/Barrel) 73 85 95 105

Quelle : Thomson Reuters & BCGE



Inflation in den USA unter Kontrolle... firs Erste

Nach den Wahlen in den USA ist die Ungewissheit zun&chst einmal vorbei und die Macht liegt nun
vollig in den Handen der Republikaner, die unter der Fuhrung von Donald Trump nicht nur die
Prasidentschaft, sondern auch die Mehrheit im Senat und im Reprasentantenhaus erringen konnten.
Befliigelt von diesem deutlichen Sieg erreichten sowohl der S&P500 als auch der Nasdaq neue
Rekordwerte und auch der Dollar profitierte davon. Dabei stechen zwei Sektoren besonders hervor:
Nicht-Basiskonsumgtiter, die aufgrund von Steuersenkungen Auftrieb erhalten kdnnten, und der
Finanzsektor aufgrund der zu erwartenden Bankenderegulierung. Die erwartete Steigerung der
Fordermengen sorgt fiir sinkende Energie- und vor allem Olpreise, wodurch wiederum die Inflation
besser unter Kontrolle gehalten werden kann. Aber auch wenn Washington sich damit briisten kann,
energetisch autark zu sein, so benétigt das Land fiir den technologischen Ubergang nach wie vor
Metalle, die Uberwiegend in China verarbeitet werden. Darliber hinaus erweist sich die Inflation als
relativ hartnéckig bei nach wie vor hohen Léhnen, Dienstleistungspreisen und Wohnkosten, was den
Entscheid der US-Notenbank Fed, ihren Leitzins schon bald weiter zu senken, infrage stellen kdnnte.

Ungewissheit in Europa

In Europa sorgen vor allem die Unternehmensdienstleistungen fir Wachstum. Sie haben den Platz
der verarbeitenden Industrie eingenommen, die derzeit mit grossen Schwierigkeiten zu kdmpfen hat,
wie etwa die Lage der deutschen Automobilindustrie verdeutlicht. Der Kontinent setzt derweil auf eine
starkere Diversifizierung seiner Wirtschaft. In der Erklarung von Budapest zeigte Mario Draghi, der
einstige Retter des Euro, einige Ansatze auf und meinte vor allem, dass Europa die
Energieunabhéngigkeit erreichen misse, um wieder wettbewerbsfahiger werden zu kénnen. Der
Umsetzung seiner Botschaft werden durch die politischen Krisen in Frankreich und Deutschland
jedoch Grenzen gesetzt.

Starke Konzentrierung der Pharmaindustrie in der Schweiz

In der Schweiz ist insbesondere der Pharmasektor fir das Wachstum verantwortlich. So machen die
Pharmaexporte, die hauptséchlich in die USA gehen, rund 30 % des Handels aus. Auch hier kénnte
sich die starke Konzentration als Schwachstelle erweisen, zumal Donald Trump den umstrittenen
Robert F. Kennedy zum Gesundheitsminister ernannt hat. Die Inflation scheint sich bei Werten von
unter 1 % stabilisiert zu haben und die SNB hat ihren Leitzins ein weiteres Mal auf 0,5 % gesenkt.
Damit lasst die Zentralbank durchblicken, dass sie insbesondere das Risiko einer Deflation und
erneuter Negativzinsen, das durch einen starken Franken noch befeuert wird, vermeiden will.
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Nur die franzdsische Fassung dieses Dokuments ist verbindlich.

Auf der Grundlage ihrer Einschéatzung der wirtschaftlichen Lage und ihrer Prognose zur kiinftigen Entwicklung spricht die BCGE
ihren Kundinnen und Kunden einige allgemeine Empfehlungen aus, damit sich diese vor mdglichen Risiken schiitzen oder
gegebenenfalls auch von bestimmten Entwicklungen profitieren kdnnen. Diese Empfehlungen sind unverbindlich und die Bank
kann dafur nicht haftbar gemacht werden.

BCGE: Bankldsungen made in Geneva

Die BCGE ist eine seit 1816 bestehende Universalbank, die Privatpersonen, Unternehmen und Institutionen in Genf und
Umgebung qualitativ hochwertige Dienstleistungen im Bankwesen anbietet. Die BCGE ist in den folgenden Bereichen tétig:
Tagliche Bankgeschafte, Private Banking, Asset Management, Anlagefonds, Vorsorgeberatung, Finanzierung von Hypotheken
sowie Kredite an Unternehmen und &ffentliche Kdérperschaften. Sie betreibt einen Handelsraum und bietet Serviceleistungen in
den Bereichen Financial Engineering, Unternehmensbewertung und -lbertragung sowie Private Equity und Trade Finance an.
Die BCGE-Gruppe umfasst 21 Filialen in Genf und unterhdlt einige ihrer Geschéftsbereiche in Lausanne, Zurich, Basel, Lyon,
Annecy und Paris. Zudem verfiigt die Gruppe Uber Vertretungen in Dubai und Hongkong. Die Gruppe beschaftigt derzeit 887
Mitarbeitende (Vollzeitaquivalente per 30. Juni 2023). Die BCGE ist an der Schweizer Borse SIX Swiss Exchange kotiert
(Valorennummer 35 049 471) und wird von der Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) mit AA-/A-1+/stabil bewertet.
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