Konjunkturtendenzen

Regionale Wirtschaftskontakte der SNB

Zusammenfassender Bericht fiir die vierteljahrliche Lagebeurteilung des
Direktoriums der Schweizerischen Nationalbank vom Juni 2011

Zweites Quartal 2011

Die Delegierten fiir regionale Wirtschaftskontakte der Schweizerischen
Nationalbank stehen in standigem Kontakt mit einer Vielzahl von Unterneh-
men aus den verschiedenen Sektoren und Branchen der Wirtschaft. Ihre
Berichte, welche die subjektive Einschatzung der Unternehmen wiedergeben,
sind eine wichtige Informationsquelle fiir die Beurteilung der Wirtschafts-
lage. Im Folgenden werden die wichtigsten Ergebnisse der im April und Mai
2011 gefiihrten Gesprache zusammengefasst. In diesen Interviews dusserten
sich 211 Vertreter verschiedener Branchen zur aktuellen und kiinftigen

Lage ihres Unternehmens und zur Wirtschaftsentwicklung insgesamt. Die
Unternehmensauswahl erfolgt nach einem Muster, das die Produktions-
struktur der Schweiz widerspiegelt, wobei die ausgewahlten Firmen von
Quartal zu Quartal dandern. Die Bezugsgrdsse ist das BIP ohne Land-
wirtschaft und ohne dffentliche Dienstleistungen.

Regionen Delegierte

Genf Marco Follmi

Italienischsprachige Schweiz Mauro Picchi

Mittelland Anne Kleinewefers Lehner
Martin Wyss (ad interim)

Nordwestschweiz Hans-Ueli Hunziker (ad interim)

Ostschweiz Jean-Pierre Jetzer

Waadt-Wallis Aline Chabloz

Zentralschweiz Walter Naf

Ziirich Markus Zimmerli
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Zusammenfassung

Nach einer leichten Verlangsamung im ersten
Quartal 2011 hat sich die Wirtschaftsentwicklung
im zweiten Quartal wieder etwas beschleunigt. Diese
Entwicklung war branchenmadssig breit abgestiitzt.
Der Aufwdrtstrend machte sich im Bausektor am
deutlichsten bemerkbar. Die Arbeitsnachfrage nahm
insgesamt weiter zu.

Die Gesprdachspartner sind weiterhin zuver-
sichtlich, was die Entwicklung in naher Zukunft
angeht. Die Erwartungen fiir die kommenden Mo-
nate deuten auf ein anhaltendes Umsatzwachstum
in der Industrie, im Dienstleistungssektor und - in
etwas geringerem Ausmass - in der Bauwirtschaft
hin. Alle Sektoren planen zunehmende Investitio-
nen. Die Auslastung der technischen Produktions-
kapazitdten der schweizerischen Volkswirtschaft ist
in allen drei Sektoren normal bis sehr hoch, und sie
diirfte in den kommenden Monaten mit dhnlichem
Tempo wie bisher zunehmen.
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Trotz der positiven Entwicklung des Geschafts-
gangs bleiben gewisse Sorgen. Im Zentrum steht
klar die Verschuldungskrise in Europa und die mog-
lichen Erschiitterungen, die davon auf die Finanz-
markte und die Realwirtschaft ausgehen kdnnen.
Die Exportwirtschaft leidet wechselkursbedingt
unter hohem Margendruck. Die Auswirkungen der
Umweltkatastrophe in Japan auf die schweizerische
Wirtschaft blieben bisher begrenzt.

Gegeniiber der Frankenaufwertung sind die
Reaktionen wie bereits in den Vorquartalen je nach
Sektor recht unterschiedlich; insgesamt hat sich die
Belastung der Wirtschaft wenig verdandert, wobei
sie sich in der verarbeitenden Industrie etwas
verscharft hat (vgl. auch Beitrag «Wechselkurs-
umfrage: Auswirkungen der Frankenaufwertung und
Reaktionen der Unternehmeny, Seite 38-43).



1 Geschaftsgang

Industrie

Im zweiten Quartal 2011 hielt die giinstige
Wirtschaftslage in der verarbeitenden Industrie an.
Die realen Umsdtze stiegen sowohl gegeniiber dem
Vorjahr als auch gegeniiber dem Vorquartal. Im
Vorquartalsvergleich zeigte sich eine deutliche Zu-
nahme. Die leicht verminderte Dynamik des ersten
Quartals war damit tiberwunden.

Ahnlich wie im Vorquartal verbesserten sich
innert Jahresfrist jene Branchen iiberdurchschnitt-
lich stark, die spat von der wirtschaftlichen Erho-
lung profitieren konnten. Dazu gehoren die Uhren-,
Metallverarbeitungs-, Maschinen- und die Werk-
zeugmaschinenindustrie. Giinstig verlief die Ent-
wicklung auch in der Branche fiir die Herstellung
elektrischer und elektronischer Komponenten.

Die robuste Konjunktur stiitzt sich auf an-
haltend kraftige Impulse aus dem In- und Ausland.
Der Exportsektor profitiert nach wie vor von einer
iberdurchschnittlich kraftvollen Nachfrage aus den
aufstrebenden Landern Asiens, aus Osteuropa und
dem Nahen Osten. Nochmals verstarkt haben sich
die Impulse aus den USA und aus Siidamerika. Leb-
haft ist die Nachfrage weiterhin aus Deutschland
und - in vermindertem Ausmass - aus Frankreich,
wogegen sie aus etlichen slideuropdischen Staaten
deutlich nachgelassen hat.

Bau

Im Bausektor hat sich der bereits seit langerer
Zeit dynamische Geschaftsgang fortgesetzt: Im Vor-
jahresvergleich, besonders aber im Vorquartalsver-
gleich haben die Umsdtze deutlich zugenommen.
Der milde Winter und der schdne Friihling haben die
Bautatigkeit stark beglinstigt. Anhaltend kraftig ist
die Umsatzentwicklung im Bereich des Wohnungs-
baus, aber ebenso im Ausbaugewerbe. Ein Ende der
positiven Grundtendenz ist nach wie vor nicht er-
kennbar.

Wiederum dusserten sich einige Gesprachs-
partner besorgt iiber die Immobilienmarktrisiken.
Teilweise macht sich die krdftige Nachfrage nach
Wohnimmobilien nun auch in Gebieten ausserhalb
der Ballungszentren bemerkbar, wo dies bisher noch
nicht derart spiirbar war. Die anhaltend tiefen
Zinsen werden als «fiir die Bauwirtschaft nicht
ungefahrlich» eingeschdtzt. Auch im Bauneben-
gewerbe sind die Kapazitdten vielerorts am An-
schlag, die Auftragsbiicher teilweise «so gut gefiillt
wie noch niey.
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Dienstleistungen

Im Dienstleistungssektor lagen die Umsdtze
iber dem Vorjahres- und dem Vorquartalsstand. Die
Dynamik hat leicht zugenommen.

Die stdarkste Dynamik wurde bei den Personal-
vermittlern, im Transportgewerbe, in der Gastro-
nomie und im IT-Sektor beobachtet. Hier lagen die
Umsadtze deutlich hoher als im Vorquartal. Auch bei
Wirtschaftspriifern, Treuhdndern, im Finanzsektor
und im Grosshandel zeigte sich ein robuster Ge-
schaftsgang. Im Detailhandel hingegen verlief das
Geschaft noch immer sehr volatil. Vielerorts ist von
einer anhaltenden Konsumzuriickhaltung die Rede.
Besonders schwierig scheint die Lage diesbeziiglich
bei Lebensmitteln, Sportartikeln und Multimedia zu
sein. Wahrend in Grenzgebieten der Wechselkurs
zumindest teilweise als Erklarung herangezogen
werden kann, stehen Detailhdndler in anderen Ge-
bieten hdufig vor einem Ratsel. Als Folge der Euro-
schwdche hat der schweizerische Einkaufstourismus
in den Grenzregionen weiter zugenommen, beson-
ders fiir grossere Anschaffungen.
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2 Kapazitatsauslastung

Der Auslastungsgrad der technischen Kapazi-
taten hat - nach einer leichten Verminderung im
ersten Quartal - wiederum deutlich zugenommen.
Besonders kraftig war die Zunahme in der verarbei-
tenden Industrie und im Bausektor. In der Industrie
wurde die Auslastung als normal bis hoch einge-
schatzt, im Bausektor als hoch bis sehr hoch. Wie
bereits im Vorquartal berichten allerdings etliche
Firmen von einem Dilemma zwischen Auslastung
und Rentabilitdt, was vereinzelt gar zur Ablehnung
von Auftrdagen fiihrte.

Sehr hoch war die Auslastung in der Uhren-
industrie, eher hoch bei Herstellern von Elektronik-
komponenten und in der Chemie. Unterauslastung
meldeten einige Betriebe aus der Nahrungsmittel-
industrie.

Im Bausektor nahm die technische Kapazitats-
auslastung im Vergleich zum Vorquartal weiter zu.
Samtliche befragten Firmen waren mit der Auslas-
tung sehr zufrieden; teilweise wiinschte man sich
einen etwas gemachlicheren Geschaftsgang. Auch
fiir die kommenden Monate erwarten die Unterneh-
mer eine weitere Zunahme der Auslastung. Anzei-
chen einer Abschwachung sind keine zu erkennen.

Im Dienstleistungssektor waren die Kapazi-
taten - wie schon in den Vorquartalen - normal
ausgelastet. Am hochsten war die Auslastung bei
Personalvermittlern, Ingenieur-, Architektur- und
Beratungsbiiros. Eine eher hohe Auslastung melde-
ten auch die Transportbranche und Softwareherstel-
ler. Normalauslastung zeigte sich im Finanzsektor,
wahrend die Hotellerie und der Detailhandel leichte
Unterauslastung beklagten.
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3 Arbeitsnachfrage

In der verarbeitenden Industrie wirkte sich
der giinstige Geschaftsgang weiterhin positiv auf
die Arbeitsnachfrage aus. Insgesamt schatzten die
Industrieunternehmen ihren Personalbestand als
eher etwas tief ein. Der zusdtzliche Bedarf hat im
Vergleich zum ersten Quartal zugenommen. Tenden-
ziell sind die Unternehmen bei der Einstellung
neuer Mitarbeiter weniger zuriickhaltend. Einen
ausgeprdgten Mangel an Arbeitskrdften signalisier-
ten die Maschinen- und Werkzeugmaschinenindus-
trie, die Elektro- bzw. Elektronikbranche sowie die
Uhrenindustrie.

Auch im Bausektor nahm die Arbeitsnachfrage
weiter leicht zu. Die Mehrheit der befragten Firmen
war zwar mit dem gegenwartigen Personalbestand
zufrieden; bei etlichen Unternehmen haben sich
aber die Schwierigkeiten, geeignetes Personal zu
rekrutieren, akzentuiert. Ungeniigende Personalver-
fligharkeit ist teilweise zum Engpass geworden.

Im Dienstleistungssektor waren die Personal-
bestdnde im Allgemeinen angemessen bis leicht zu
tief. Einen hohen Einstellungsbedarf signalisierten
Firmen aus dem IT-Bereich. Als eher tief wurde der
Personalbestand auch bei Architektur-, Ingenieur-
und Planungsbiiros eingeschdtzt. Personell leicht
iberdotiert ist nach wie vor die Hotellerie.

Die Schwierigkeiten bei der Personalgewin-
nung haben in allen Sektoren weiter zugenommen,
was die zunehmende Knappheit am Arbeitsmarkt
widerspiegelt. Besonders ausgepragt war das Pha-
nomen in der Elektrobranche, in der Maschinen-
industrie, im Transportgewerbe sowie in Betrieben
der IT. Spezialisten und gut qualifiziertes Personal
blieben generell eher schwierig zu finden. Keine
nennenswerten Rekrutierungsprobleme zeigen sich
nach wie vor im Detailhandel und in der Hotellerie.

Die Pro-Kopf-Arbeitskosten blieben in den
meisten Wirtschaftszweigen nach oben gerichtet.
In gewissen Branchen fiihrten die hdhere Arbeits-
nachfrage und ein ausgetrockneter Arbeitsmarkt zu
steigendem Kostendruck. Auch haben die Fluktua-
tionsraten teilweise zugenommen. Oft erwdhnen
die Firmen in diesem Zusammenhang die bedeuten-
den Vorteile der Personenfreiziigigkeit. Mit hoheren
Arbeitskosten pro Kopf waren insbesondere Unter-
nehmen aus der Nahrungsmittel-, der Elektro-, der
Maschinen- und der Uhrenzulieferindustrie konfron-
tiert. Im Bausektor hielt der Lohndruck ebenfalls
an. Im Dienstleistungssektor waren es vor allem
Informatikunternehmen, Immobilienfirmen, Bera-
tungshiiros, Transportunternehmen sowie Banken,
bei denen die Arbeitskosten anstiegen.



4 Preise, Margen und Ertragslage

Die Margensituation blieb auch im zweiten
Quartal insgesamt ungiinstig, namlich unterhalb
der als liblich erachteten Werte. Die Frankenstarke
und steigende Rohwarenpreise sind die Haupt-
griinde fiir diese Entwicklung. Wo dies madglich ist,
versucht man, dem Margendruck mit einer Verdande-
rung des Produktemixes (hin zu Produkten hdherer
Wertschopfung) bzw. einem Aushau der dazugeho-
rigen Dienstleistungen zu begegnen. Im Euroraum
sind zudem aufgrund der Teuerung wieder etwas
hohere Preise realisierbar.

Am meisten litt wiederum die verarbeitende
Industrie unter den gedriickten Gewinnmargen.
Einerseits driickt der nochmals héhere Frankenkurs
auf die Marge, anderseits bleibt die Konkurrenz-
situation angespannt und hat sich in einigen Berei-
chen intensiviert. Die Margen diirften auch weiter-
hin unter Druck bleiben: Die Firmen rechnen mit
weiter steigenden Einkaufspreisen, werden aber die
Verkaufspreise in Franken kaum im gleichen Aus-
mass erhohen konnen. Immerhin wird ein etwas
weniger starker Preisanstieg der Einkaufspreise
erwartet als noch im Vorquartal.

Im Bausektor wurden die Gewinnmargen - wie
bereits im Vorquartal - als anndahernd normal ein-
gestuft. Die Unternehmer gingen von eher be-
schleunigt steigenden Einkaufspreisen (Rohstoffe)
aus. Gleichzeitig schatzten die Firmen aber auch
die Moglichkeit, hohere Verkaufspreise realisieren
zu konnen, hoher ein als im Vorquartal. Die Margen-
situation konnte sich somit in den kommenden
Monaten weiter verbessern.

Im Dienstleistungssektor betrachteten die
Gesprachspartner ihre Gewinnmargen insgesamt als
weitgehend normal. Nach wie vor wurde das Ge-
samtergebnis negativ beeinflusst von den klar
unbefriedigenden Margen der Banken - eine Folge
des tiefen Zinsniveaus und der Wechselkursentwick-
lung, welche die Einnahmen aus der Vermdgensver-
waltung belastete. Als eher unbefriedigend stuften
auch Arbeitsvermittler, Treuhand- und Beratungs-
biiros, IT-Unternehmen und Hotelbetriebe ihre Ge-
winnmargen ein. Eine eher normale Margensituation
wiesen demgegeniiber Reisebiiros, Unternehmen
der Immobilienbewirtschaftung und der Detail-
handel auf.
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Wie schon in den Vorquartalen wurden die
Firmen in der Umfrage von April und Mai 2011 auf
die Auswirkungen der Frankenaufwertung auf ihren
Geschaftsgang angesprochen. Gegeniiber der Ein-
schatzung im ersten Quartal 2011 hat sich die Lage
insgesamt wenig verdndert, obwohl sich die Wech-
selkurssituation seit der letzten Umfrage nochmals
verscharft hat: 48% der Firmen gaben an, insgesamt
negative Effekte festzustellen, 37% der Firmen
waren von der Aufwertung nicht betroffen und 15%
der Firmen meldeten positive Effekte. Am starksten
negativ von der Frankenstérke betroffen war wieder-
um die verarbeitende Industrie; im Vergleich mit
dem Vorquartal hat sich die Belastung in diesem Sek-
tor etwas verscharft (vgl. auch Beitrag «Wechselkurs-
umfrage: Auswirkungen der Frankenaufwertung und
Reaktionen der Unternehmeny, Seite 38-43).
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5 Aussichten

Die Aussichten fiir den Geschaftsgang, die
Beschaftigung und die Investitionstdtigkeit blei-
ben insgesamt positiv. Der vorsichtige Optimismus
bei vielen Unternehmern hilt an.

In der verarbeitenden Industrie geht die Mehr-
heit der Firmen von weiter steigenden Umsatzen
und einer hoheren Kapazitdtsauslastung in den
kommenden sechs Monaten aus. Im Vergleich zum
Vorquartal werden verstdarkt weitere Personalein-
stellungen beabsichtigt.

Im Bausektor bleiben die Unternehmen mehr-
heitlich zuversichtlich. Sowohl bei der Umsatz-
entwicklung als auch bei der beabsichtigten Be-
schaftigung verstarkt sich die positive Tendenz. Der
erwartete Zuwachs bei der Kapazitdtsauslastung
wird indes etwas weniger hoch veranschlagt als im
ersten Quartal. Die Auftragsbiicher sind in der Regel
auf viele Monate hinaus gefiillt.

Auch die Firmen im Dienstleistungssektor
schdtzen ihre Geschaftsentwicklung in den néchs-
ten sechs Monaten insgesamt giinstig ein und
gehen von einem weiteren Zuwachs bei den ent-
sprechenden Werten aus. Das Umsatzwachstum wird
allerdings minim geringer veranschlagt als noch im
Vorquartal. Uberaus optimistisch schitzen Vertreter
der IT-Branche und Gastronomiebetriebe ihre Um-
satzaussichten ein. Positiv gestimmt sind auch Rei-
sebiiros und Personalvermittler. Viele Detailhdndler
hoffen auf eine anziehende Konsumlust in den kom-
menden Monaten. Eher zuriickhaltend, aber durch-
aus nicht negativ, blickt die Hotellerie in die Zu-
kunft. Allerdings schneidet in dieser Beziehung der
Tourismus in den Stddten klar besser ab als in den
Bergregionen.

Mit Blick auf die internationalen Risiken hat
sich der Fokus wieder etwas mehr auf die moglichen
Erschiitterungen im Zusammenhang mit der euro-
pdischen Schuldenkrise verlagert. Etliche Branchen
sind noch immer mit steigenden Rohstoffpreisen
konfrontiert. Das Ungliick in Fukushima kdnnte
sich in den kommenden Monaten in Form von Liefer-
engpassen und Preiserhohungen bei bestimmten
Produktekategorien bemerkbar machen. Auch gibt
die kiinftige Energiepreisentwicklung Anlass zur
Sorge. Von den politischen Anspannungen in Nord-
afrika und im Nahen Osten ausgehende Risiken
haben sich bisher fiir die Schweizer Wirtschaft nicht
manifestiert.
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Die Unternehmer sorgen sich ferner vor allem
um erodierende Margen, zunehmende Engpasse bei
der Personalverfiigharkeit sowie eine weitere Auf-
wertung des Frankens. Da die Unternehmer in den
ndachsten Monaten einen weniger starken Preis-
anstieg bei den Einkaufspreisen erwarten als noch
im Vorquartal, bei den Verkaufspreisen hingegen
hohere Aufschldge, konnte sich ihre Margensituation
tendenziell etwas verbessern. Wie schon in den
Quartalen zuvor dusserten einige Unternehmer ein
Unbehagen iiber die anhaltend tiefen Zinsen. Was
die weitere wirtschaftliche Entwicklung angeht, so
hat die Unsicherheit insgesamt etwas abgenommen.

Die Investitionsplane zeigen in allen drei Sek-
toren weiterhin nach oben. Eine weitere Zunahme
der Ausriistungsinvestitionen ist insbesondere in
der verarbeitenden Industrie beabsichtigt. Auch der
Bausektor signalisiert weiteren Investitionsbedarf.
Bei den Immobilieninvestitionen ist es vor allem
der Dienstleistungssektor, der von steigenden Aus-
gaben ausgeht. Bei einigen Firmen der verarbeiten-
den Industrie dagegen ist die Rede davon, die
Investitionen in der Schweiz tendenziell zugunsten
neuer Investitionen im Ausland zuriickzufahren.
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