Konjunktursignale

Ergebnisse aus den Unternehmensgesprachen
der SNB

Erstes Quartal 2023

Bericht der Delegierten fur regionale Wirtschaftskontakte fur
die vierteljahrliche Lagebeurteilung des Direktoriums der SNB.

Die hier wiedergegebenen Einschatzungen beruhen auf Infor-
mationen von Mitgliedern von Unternehmensleitungen in der
ganzen Schweiz. Bei ihrer Auswertung aggregiert und interpre-
tiert die SNB die erhaltenen Informationen. Insgesamt fanden
221 Unternehmensgesprache im Zeitraum vom 17. Januar bis
zum 7. Marz statt. Die Ankiindigung der Ubernahme der Credit
Suisse durch die UBS am 19. Marz lag somit ausserhalb des
Berichtszeitraums.
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Das Wichtigste in Kurze

e Die Umsatze steigen im ersten Quartal 2023 insgesamt
robust an. Der Dienstleistungssektor zeigt eine etwas
starkere Dynamik, wahrend sich in der Industrie das
Umsatzwachstum weiter abschwacht.

¢ Die Unternehmen sind zuversichtlicher als im Vorquartal
und rechnen in den kommenden Quartalen mit deutlich
steigenden Umsatzen. Sie begrunden die gestiegene Zu-
versicht mit verminderten Sorgen uber die Energiesituation,
einer soliden Entwicklung der Auftragseingange insbeson-
dere in der Binnenwirtschaft und weniger pessimistischen
Aussichten fur die Weltwirtschaft. Die Krise um die Credit
Suisse stand im Zeitraum der Gesprache noch nicht im
Fokus.

e Rekrutierungsschwierigkeiten bleiben fur viele Unter-
nehmen eine grosse Herausforderung. Der angespannte
Arbeitsmarkt und die gestiegene Inflation fUhren 2023 zu
hoherem Lohnwachstum.

e Inden Lieferketten setzt sich die allmahliche Entspannung
fort. Die Lieferfristen und Preise bleiben zwar bei vielen
Gutern erhoht, schranken aber die Produktion nur noch in
wenigen Fallen ein.

e Die Unternehmen erwarten eine Verlangsamung der bis
anhin starken Dynamik bei den Einkaufs- und Verkaufs-
preisen. Bei den Verkaufspreisen fallt die Verlangsamung
etwas weniger stark aus als bei den Einkaufspreisen, vor
allem um den bestehenden Margendruck aufgrund der
vergangenen Kostenentwicklung abzufedern.
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Grafik 1

UMSATZE GEGENUBER DEM VORQUARTAL
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Entwicklung der realen Umsétze im Vergleich zum Vorquartal. Positive (negative)
Indexwerte signalisieren eine Zunahme (Abnahme).
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Aktuelle Auslastung der technischen Kapazitaten bzw. der betrieblichen
Infrastrukturen im Vergleich zu einem normalen Niveau. Ein positiver (negativer)
Indexwert signalisiert, dass die Auslastung hoher (tiefer) als normal ist.
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Anteil der Unternehmen mit erschwerter Beschaffungssituation im Vergleich zu einer
normalen Situation.

Quelle: SNB
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AKTUELLE LAGE

Anhaltendes Umsatzwachstum

Das reale, d.h. um Preisverdnderungen bereinigte Umsatz-
wachstum erhoht sich im ersten Quartal leicht (Grafik 1).
Vor allem im Dienstleistungssektor herrscht eine etwas
stidrkere Dynamik. Zudem bleibt das Wachstum im
Bausektor solid. In der Industrie schwicht sich das Wachs-
tum hingegen weiter ab. Die Industriebetriebe spiiren eine
schwichere Dynamik der Auslandsnachfrage, vor allem
aus Europa. Hiufig erwidhnen die Unternehmen, dass ins-
besondere in Deutschland die sinkende Kaufkraft die
Nachfrage dimpft. Gleichzeitig bleiben die Bestellungen
aus den USA sowie aus den aufstrebenden Volkswirt-
schaften, bspw. in Lateinamerika und dem Nahen Osten,
robust. Stiitzend wirkt in der Industrie zudem die verbes-
serte Beschaffungssituation, wihrend Personalengpésse
das Wachstum teilweise einschrénken.

Produktionskapazitaten und Infrastruktur annahernd
normal ausgelastet

Die Auslastung der technischen Produktionskapazitidten
und der Infrastruktur der Unternehmen ist leicht gesunken,
bleibt aber insgesamt auf anndhernd normalem Niveau
(Grafik 2). Teilweise unterausgelastet sind die technischen
Kapazititen jedoch in exportorientierten Industriebran-
chen, die besonders von der globalen Konjunkturabschwa-
chung betroffen sind.

Weitere Entspannung bei der Beschaffung

Die Beschaffungssituation entspannt sich weiter. Zwar
sieht sich noch immer rund die Halfte der Unternechmen
einer erschwerten Beschaffungssituation gegeniiber
(Grafik 3). Der Anteil der Unternehmen, die stark unter
Lieferschwierigkeiten leiden, hat sich aber von rund einem
Drittel im Sommer des vergangenen Jahres auf etwas iiber
10% reduziert. Bei Rohmaterialien wie Stahl oder Holz
sind kaum mehr Lieferschwierigkeiten festzustellen. Noch
immer problematisch ist die Versorgungslage dagegen

bei hochwertigen Metallen, Verpackungsmaterialien und
elektronischen Komponenten. Viele Unternehmen haben
ihre Einkaufslagerbestdnde erhoht, um die Anfélligkeit der
Produktion gegeniiber Lieferengpéssen zu mindern.



Rekrutierungssituation bleibt angespannt

Die Personalsituation ist fiir viele Unternehmen ein Grund
zur Besorgnis. So bezeichnet fast die Hélfte der Unter-
nehmen ihren Personalbestand als zu knapp. Die Rekrutie-
rungsschwierigkeiten bleiben ausgeprégt (Grafik 4) und
behindern hiufig einen stirkeren Ausbau des Personal-
bestands. Bei Spezialisten in technischen Berufen, wie
Ingenieuren aber auch spezialisierten Mitarbeitenden

in der Produktion, hat sich die Knappheit jliingst sogar
noch etwas verschérft. Damit ist die Industrie besonders
von Rekrutierungsschwierigkeiten betroffen. Nach wie
vor stark gesucht bleiben auch IT-Fachkréfte. Ob der
Stellenabbau bei internationalen IT-Konzernen zu einer
Entspannung beim hiesigen Arbeitsangebot fiihren

wird, ist zurzeit noch schwer abzuschétzen. Eine gewisse
Entspannung ist hingegen bei der Rekrutierung von
Personal in kaufménnischen Berufen zu sehen. Auch in
der Bauwirtschaft zeigt sich die Rekrutierung etwas
weniger schwierig als in den Vorquartalen.

Mehrheitlich robuste Gewinnmargen und stabile
Liquiditatssituation

Die Margenlage bleibt bei der Mehrheit der Unternehmen
robust (Grafik 5). Die gestiegenen Preise fiir Vorleistungs-
giiter und Energie sowie die Lohnerhdhungen setzen die
Margen jedoch unter Druck. Darum passen die Unterneh-
men die Verkaufspreise an die gestiegenen Kosten an.
Zudem setzen sie weiterhin Massnahmen zur Effizienz-
steigerung um. Ein Teil der Unternehmen erwihnt, dass
sie die allgemeine Preisdynamik nutzen wollen, um ihre
Marge zu verbessern. Die Produzenten von Konsumgiitern
berichten jedoch vermehrt, dass die schwindende Kauf-
kraft den Preissetzungsspielraum einschriankt.

Mit der meist positiven Umsatzentwicklung und einer
robusten Margenlage bleibt auch die Liquiditatssituation
bei der iiberwiegenden Mehrheit der Unternehmen
komfortabel. Einzelne Unternehmen berichten, dass eine
schwierige Geschiftsentwicklung im Zusammenspiel

mit einem hohen Investitionsbedarf oder der Riickzahlung
der COVID-19-Kredite die Liquiditit belastet.

Grafik 4
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Schwierigkeiten bei der Rekrutierung neuer Mitarbeitender. Positive (negative)
Indexwerte signalisieren eine Verscharfung (Entspannung).

Quelle: SNB

Grafik b

CHARAKTERISIERUNG DER MARGEN
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Charakterisierung der aktuellen Margenlage. Negative (positive) Indexwerte
signalisieren eine unkomfortable (komfortable) Margenlage.

Quelle: SNB
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ENTWICKLUNGEN IN EINZELNEN BRANCHEN

Wenig Dynamik im Handel

Im Handel wachsen die Volumen insgesamt bescheiden.
Detailhandelsunternehmen stellen bei Produkten in h6he-
ren Preissegmenten eine Verlagerung der Nachfrage zu
giinstigeren Alternativen fest. Die Unternehmen vermuten,
dass dies auf die Preiserhohungen und die gesunkene
Kaufkraft zuriickzufiihren ist. Zudem wird die unsichere
wirtschaftliche Lage als dimpfender Faktor bei lang-
lebigen Gebrauchsgiitern wahrgenommen. Dies betrifft
auch den Fahrzeughandel, bei dem die Preise und Leasing-
raten zuletzt deutlich angehoben wurden. Die Unsicher-
heit liber die zukiinftige Entwicklung der Strompreise
fiihrt zudem dazu, dass Kaufentscheidungen fiir Elektro-
fahrzeuge aufgeschoben werden. Allerdings ist im Zuge
einer anhaltenden Entspannung bei den Lieferketten noch
immer ein Aufholeffekt zu erkennen, so dass die Absitze
von Fahrzeugen noch recht deutlich ansteigen. Im Gross-
handel und in der Logistik legen die Umsétze zu, wenn
auch je nach Produkt und Absatzmarkt in unterschiedlichem
Ausmass. Als Stiitze erweist sich dabei die robuste
Binnenwirtschaft, insbesondere der Bausektor.

Uneinheitliche Situation im Gastgewerbe

In der Gastronomie liegen die Umsitze insgesamt leicht
iiber dem Vorquartal. Haufig erreicht die Auslastung aber
noch nicht das Niveau vor der Pandemie. Einige Betriebe
stellen eine anhaltende Zuriickhaltung bei Firmenanlédssen
sowie tagsiiber eine tiefere Auslastung aufgrund der
durch Home-Office verminderten Prasenz der Arbeitneh-
menden vor Ort fest.

In der Hotellerie steigt die Auslastung dank hoheren Géste-
zahlen aus dem angelsidchsischen Raum und dem Nahen
Osten deutlich an. Die Géste aus China bleiben zwar noch
immer weitgehend aus. Fiir kiinftige Quartale erwarten
die Tourismusgebiete aber einen starken Aufholeffekt. Die
Anzahl Ubernachtungen durch inldndische Géste bewegt
sich auf einem anhaltend hohen Niveau. Punktuell bemer-
ken die Hotelleriebetriebe allerdings, dass das Preisbe-
wusstsein im Vergleich zum Vorjahr gestiegen ist. Reisen
ins Ausland sind nun wieder ohne Weiteres moglich, so
dass sich die Konkurrenz verschirft. Ausserdem driickte
der Schneemangel in tiefen Lagen auf die Géstezahlen

in den entsprechenden Betrieben.

Robuste Zuwiéchse im Finanzsektor und in der
ICT-Branche

Der Finanzsektor verzeichnet im Berichtszeitraum ein
anhaltendes Wachstum. Vor allem das wieder ertragreichere
Zinsgeschaft begiinstigt die positive Entwicklung. Zudem
wird der Hypothekarmarkt trotz der hoheren Zinsen durch
eine solide Nachfrage nach Wohneigentum gestiitzt. Etwas
geddmpft entwickelt sich das Vermdgensverwaltungs-
geschift. Viele Kunden agieren im aktuellen Umfeld
vorsichtig.
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In der ICT-Branche steigen die Umsétze nach wie vor
stark an. Das Wachstumspotenzial bleibt aufgrund

der digitalen Transformation und des hohen Bedarfs nach
Cybersicherheit hoch.

Verhaltene Entwicklung in der Industrie

In der Industrie entwickelt sich die Geschiftslage insge-
samt verhalten. Vor allem bei exportorientierten Unter-
nehmen schwicht sich der Bestellungseingang ab, und die
Unternehmen arbeiten den soliden Auftragsbestand ab.

So zeigt sich bei Herstellern von Metallerzeugnissen, elek-
tronischen Geriten, aber auch chemischen Produkten

eine merkliche Abschwichung der Dynamik. Insbesondere
die Auftragsvolumen aus der deutschen Automobilindustrie
entwickeln sich verhalten. Produzenten von Lebensmitteln
flihren die geddmpfte Entwicklung ihrer Volumen auf

eine in vielen Lédndern gesunkene Kaufkraft zuriick. Auch
in der Uhrenindustrie nimmt die bis anhin dusserst starke
Nachfragedynamik leicht ab. In der Life-Science-Industrie
normalisieren sich die Umsitze nach dem ausserordent-
lichen Geschéftsgang wihrend der Pandemie.

Inléndisch orientierte Unternechmen wachsen hingegen
robust. So bleibt die Auftragslage bei Zulieferern des
Baugewerbes erfreulich hoch. Hierbei sind insbesondere
Gebidudesanierungen und Leistungen im Zusammenhang
mit hoherer Energieeffizienz weiterhin stark gefragt.

Anhaltend gute Auftragslage in der Bauwirtschaft

Im Bausektor stellen die Unternehmen kaum Anzeichen
einer Abkiithlung fest. Sie verweisen dabei auf einen
anhaltend hohen Auftragsbestand bei den Infrastruktur-
bauten sowie eine lebhafte Nachfrage im Wohnbau. Die
grosse Nachfrage nach energetischen Sanierungen ist
dabei ein stiitzender Faktor. Schwierig abzuschétzen bleibt
fiir die Unternehmen, wie sich die hoheren Zinsen auf der
einen Seite und das robuste Bevolkerungswachstum auf
der anderen Seite per Saldo auf die Bautétigkeit auswirken
werden. Als einschrinkende Faktoren werden auch

die Verfiigbarkeit von Bauland und Hiirden bei den Baube-
willigungen wahrgenommen.



AUSSICHTEN

Steigende Zuversicht

Die Unternehmen erwarten fiir die ndchsten zwei Quartale
robust wachsende Umsétze und sind damit zuversichtlicher
als Ende letzten Jahres (Grafik 6). Die steigende Zuver-
sicht stiitzt sich meist auf einen soliden Auftragsbestand.
Es zeigt sich, dass sich die Binnennachfrage robust ent-
wickelt, und die Mehrheit der Unternehmen geht davon
aus, dass sich dies in den kommenden Quartalen fortsetzt.
Zudem sind bei exportorientierten Unternehmen die
Sorgen iiber die Entwicklung der globalen Konjunktur
etwas gesunken, und es wird eine Belebung des Geschifts
erwartet. Im Zuge der Aufhebung der Null-Covid-Politik
wird insbesondere eine ansteigende Nachfrage aus China
erwartet. Diese Offnung diirfte jedoch auch mit zuneh-
mender Konkurrenz auf Beschaffungs- und Absatzmark-
ten einhergehen.

Im Einklang mit den positiven Aussichten und den bei
vielen Unternehmen knappen personellen Ressourcen ist
eine weitere Ausweitung der Personalbestéinde vorgesehen
(Grafik 7). Aufgrund der angespannten Rekrutierungs-
situation und der gestiegenen Inflation haben die Unter-
nehmen beschlossen, die Lohne dieses Jahr um durch-
schnittlich 2,6% zu erhohen. Tiefere Lohne werden dabei
haufig prozentual stirker angepasst als hohe Lohne, um
der gesunkenen Kaufkraft gezielt entgegenzuwirken. Fiir
das Jahr 2024 erwarten sie, dass das Lohnwachstum
wieder auf unter 2% sinken wird. Allerdings verweisen die
Unternehmen héufig darauf, dass der Geschiftsverlauf
und die zum Zeitpunkt der Lohnverhandlungen gemessene
Inflation einen wesentlichen Einfluss haben werden.

Die Unternehmen rechnen in den kommenden zwolf
Monaten mit einer insgesamt etwas hoheren Investitions-
titigkeit als im vergangenen Jahr. Sie investieren bevor-
zugt in die Automatisierung und die IT-Infrastruktur, um
dem Personalmangel entgegenzutreten. Einige Unter-
nehmen treffen verstiarkt Massnahmen zur Senkung der
Energiekosten. So werden seit einiger Zeit verstirkt
Solaranlagen auf Gebdudedédchern installiert.

Verlangsamte Zunahme der Einkaufs- und
Verkaufspreise

Dank der Entspannung bei den Lieferketten sowie der
gesunkenen Grosshandelspreise fiir Rohstoffe und Energie
erwarten die Unternehmen nun einen deutlich geringeren
Anstieg der Einkaufspreise (Grafik 8). Gesprachskontakte
der Industrie und der Bauwirtschaft erwarten sogar haufig
sinkende Einkaufspreise. Dies gilt vor allem fiir Rohstoffe
wie Holz oder Stahl. Hingegen rechnet der Dienstleis-
tungssektor mit weiteren, allerdings moderaten Einkaufs-
preiserhohungen. Als Griinde werden die gestiegenen Lohn-
und Energiekosten der Lieferanten genannt.

Grafik 6
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Erwartete Entwicklung der realen Umsatze in den kommenden zwei Quartalen.
Positive (negative) Indexwerte bedeuten, dass hohere (tiefere) Umsatze erwartet
werden.

Quelle: SNB

Grafik 7
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Erwartete Entwicklung des Personalbestands in den kommenden zwei Quartalen.
Positive (negative) Indexwerte bedeuten, dass eine Zunahme (Abnahme) erwartet
wird.

Quelle: SNB

Grafik 8

EINKAUFS- UND VERKAUFSPREISERWARTUNGEN
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Grafik 9
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Auch bei den Verkaufspreissteigerungen zeichnet sich
eine gewisse Beruhigung ab. Die erwarteten Preissteige-
rungen sind bei den Verkaufspreisen jedoch hoher als bei
den Einkaufspreisen und bewegen sich weiterhin iiber dem
langjdhrigen Durchschnitt. Die Unternehmen begriinden
die geplanten Verkaufspreiserhohungen damit, dass die
hoéheren Kosten bisher nicht vollstindig iibertragen werden
konnten und so ein Nachholbedarf besteht. Einzelne
Unternehmen geben an, dass sie Preiserhdhungen planen,
um ihre Margen zu verbessern.

Unsicherheit nimmt ab

Die Unsicherheit iiber den weiteren Geschéftsverlauf wird
zwar noch immer als hoch wahrgenommen, allerdings
nicht mehr ganz so ausgeprégt wie letztes Jahr. Der Anteil
der Unternehmen, welche die Umsatzentwicklung in

den kommenden zwei Quartalen weniger gut abschitzen
konnen als iiblich, hat sich merklich reduziert (Grafik 9).
Allerdings stand im Berichtszeitraum die Krise um die
Credit Suisse noch nicht im Fokus.

Zum Riickgang der Unsicherheit beigetragen hat vor
allem, dass das Risiko einer unmittelbaren Strommangel-
lage in den Hintergrund getreten ist und die Beschaffung
von Vorprodukten weniger Schwierigkeiten bereitet.
Ausserdem fiihrt die solide Entwicklung des Auftrags-
bestandes vor allem in der Binnenwirtschaft zu einer
besseren Planbarkeit.

Auch die internationale Konjunkturentwicklung wird in
der Tendenz als etwas weniger unsicher wahrgenommen.
Es bleibt fiir die Unternehmen allerdings schwierig, die
Auswirkungen der hohen Inflation und der steigenden Zin-
sen abzuschéitzen. Auch geopolitische Unwégbarkeiten
tragen nach wie vor zur Unsicherheit bei, auch wenn sich
deren Auswirkungen nicht weiter verschirft haben.

Ein héufig genannter Risikofaktor ist die Personalknappheit.
Manches Unternehmen bezweifelt, dass der geplante
Personalaufbau umgesetzt werden kann. Die Knappheit
an Arbeitskréften wird vermehrt nicht nur als kurzfristige
Herausforderung betrachtet. Die alternde Gesellschaft
widerspiegelt sich in einer Zunahme der Pensionierungen,
die sich noch beschleunigen wird. Die Unternehmen
versuchen deshalb, ihre Attraktivitit als Arbeitgeber zu
steigern. Zudem investieren sie verstérkt in digitalisierte
bzw. automatisierte Geschéftsprozesse, um die Auswir-
kungen der Personalknappheit zu mildern.

Die Digitalisierung wird mehrheitlich als Chance eingestuft,
der Umgang mit Cyberrisiken bleibt allerdings eine
anhaltende Herausforderung. Ahnliches gilt fiir den Trend
zur Nachhaltigkeit. Viele Unternehmen profitieren von
den getdtigten Investitionen und identifizieren neue
Geschiftsfelder. Gleichzeitig zwingen mit der Nachhaltig-
keit verbundene Regulierungen und vor allem sich ver-
dndernde Kundenpriferenzen die Unternechmen zu Anpas-
sungen ihrer Geschéftsmodelle.



INFLATIONSERWARTUNGEN

Die Delegierten sprechen die Gesprichskontakte auch auf
ihre kurz- und mittelfristigen Inflationserwartungen an.

Die am Konsumentenpreisindex gemessenen Inflations-
erwartungen sind im kurzfristigen Bereich weiter gesunken.
Fiir die nichsten sechs bis zwdlf Monate liegen sie bei
durchschnittlich 2,4%, gegeniiber 3,1% im Vorquartal
(Grafik 10). Der deutliche Riickgang lésst sich mit den in
den vergangenen Monaten gesunkenen Energie- und
Rohstoffpreisen erkldren. Die Gesprichskontakte erwarten,
dass die Inflation mittelfristig abflacht und im Bereich zu
liegen kommt, den die SNB mit Preisstabilitdt gleichsetzt.
So liegen ihre Inflationserwartungen mit einem Zeithori-
zont von drei bis fiinf Jahren bei 1,5% und damit auf einem
etwas tieferen Wert als im Vorquartal. Die Gesprachs-
kontakte betonen die wichtige Rolle der Zentralbanken bei
der Gewihrleistung der Preisstabilitdt in der mittleren
Frist.

Uber die Konjunktursignale

Ansatz

Die SNB-Delegierten fuhren vierteljahrlich Gesprache mit
Mitgliedern von Unternehmensleitungen in der ganzen Schweiz.
Die Konjunktursignale fassen die Hauptergebnisse dieser
Gesprache zusammen.

Pro Quartal werden tber 200 Unternehmen besucht. Die
Auswahl orientiert sich an der Branchenstruktur der Schweizer
Wirtschaft gemass Bruttoinlandprodukt (BIP) und Beschaftigung.
Branchen mit starkeren Konjunkturschwankungen sind etwas
Ubervertreten. Die offentliche Verwaltung und die Landwirtschaft
sind dagegen ausgeklammert. Die in der Stichprobe bertcksich-
tigten Unternehmen haben in der Regel mindestens 50 Mitarbei-
tende. Die besuchten Unternehmen andern in jedem Quartal.

In den Gesprachen erfassen die SNB-Delegierten primar
qualitative Informationen. Die Gesprache sind jedoch in einer
Form strukturiert, die es den Delegierten erlaubt, einen Teil der
erhaltenen qualitativen Informationen auf einer numerischen
Skala einzustufen. Dies ermoglicht eine Aggregation der
Ergebnisse und deren grafische Darstellung.

Grafik 10
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Die dazu verwendete funfstufige Skala lauft sinngemass von
«deutlich hoher» bzw. «deutlich zu hoch» (Wert +2), «leicht hoher»
bzw. «etwas zu hoch» (Wert +1), «gleich» bzw. «normal» (Wert 0),
«leicht tiefer» bzw. «etwas zu tief» (Wert —1) bis «deutlich tiefer»
bzw. «deutlich zu tief» (Wert -2).

Interpretation der Grafiken

Die Grafiken sind als eine numerische Zusammenfassung der
erhaltenen qualitativen Informationen zu betrachten. Der darge-
stellte Indexwert entspricht einem Durchschnitt der Ergebnisse
Uber alle besuchten Unternehmen. Bei der Interpretation der
Kurven ist die Tendenz relevant und weniger das numerische
Niveau oder dessen exakte Veranderung.

Weitere Informationen

Weiterfuhrende Angaben zu den Konjunktursignalen sind auf
www.snb.ch, Rubrik Die SNB\Regionale Wirtschaftskontakte zu
finden.
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