Konjunktursignale

Ergebnisse aus den Unternehmensgesprachen
der SNB

Zweites Quartal 2024

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
242 Unternehmensgesprache im Zeitraum vom 16. April bis
zum 4. Juni statt.

Regionen Delegierte
Freiburg/\Waadt/Wallis Aline Chabloz
Genf/Jura/Neuenburg Jean-Marc Falter
Italienischsprachige Schweiz Fabio Bossi
Mittelland Roland Scheurer
Nordwestschweiz Daniel Hanimann
Ostschweiz Urs Schonholzer
Zentralschweiz Astrid Frey

ZUrich Marco Huwiler



Das Wichtigste in Kurze

e Die Schweizer Wirtschaft wachst im zweiten Quartal
moderat. In der Industrie ziehen die Umsatze nach mehreren
Quartalen schwachen Wachstums wieder an. Der Dienst-
leistungssektor und die Bauwirtschaft verzeichnen hingegen
eine gewisse Wachstumsabschwachung.

e Der Personalbestand wird von den Unternehmen als ange-
messen beurteilt. Die Rekrutierungssituation normalisiert
sich weiter und ist bis auf wenige Ausnahmen nicht mehr
aussergewohnlich schwierig.

e In der Industrie hat sich die Auslastung der technischen
Kapazitaten zwar etwas verbessert, bleibt aber auf tiefem
Niveau. Damit ist die Margensituation fur einige Industrie-
betriebe weiterhin herausfordernd, auch wenn die Abwer-
tung des Frankens seit Jahresbeginn dem Margendruck
entgegenwirkt.

e Trotz zahlreicher Unsicherheiten blicken die Unternehmen
zuversichtlich auf die kommenden Quartale und erwarten
ein robustes Wachstum.
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Entwicklung der realen Umsétze im Vergleich zum Vorquartal. Positive (negative)
Indexwerte signalisieren eine Zunahme (Abnahme).

Quelle: SNB
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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.

Quelle: SNB
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AKTUELLE LAGE

Gedampftes Wachstum im Dienstleistungs- und
Bausektor — Aufhellung in der Industrie

Die Schweizer Wirtschaft wachst im zweiten Quartal ins-
gesamt moderat (Grafik 1). Der Dienstleistungssektor legt
etwas weniger stark zu als in den Vorquartalen. Wenig
Impulse kommen vor allem aus konsumnahen Branchen
wie dem Detailhandel und der Gastronomie. Auch die
Bauwirtschaft kann kaum zulegen.

Nach einer langeren Phase der Stagnation zeichnet sich
dagegen eine Belebung im Industriesektor ab. Einige
Unternehmen fiithren diese auf den nun abgeschlossenen
Lagerabbau ihrer Kunden zuriick. Einzelne Unternehmen
sehen auch Anzeichen fiir eine Belebung der Nachfrage
aus dem benachbarten Ausland. Gleichzeitig wird die
Dynamik in den USA als anhaltend robust wahrgenom-
men. Die Nachfrage aus Asien entwickelt sich uneinheit-
lich. Auffillig ist, dass Indien vermehrt als Wachstums-
markt genannt wird.

Unterauslastung der technischen Kapazitiaten

Die Auslastung der technischen Kapazitéten ist praktisch
unverdndert und liegt unter dem iiblichen Niveau

(Grafik 2). Bei den Dienstleistungsunternehmen tragt nach
wie vor ein erhohter Home-Office-Anteil zu einer Unter-
auslastung der Biirordumlichkeiten bei. In der Industrie
fiihrt die Belebung der Nachfrage zwar zu einer im Ver-
gleich zum Vorquartal leicht hoheren Auslastung. Trotz-
dem bleiben die Kapazititen bei mehr als der Halfte der
Industriebetriebe — zum Teil deutlich — unterausgelastet.
Im Bausektor ist die Mehrheit der Betriebe annéhernd
normal ausgelastet.



Weitgehende Normalisierung der Personalauslastung
und der Rekrutierungssituation

Der Personalbestand wird von den Unternehmen insge-
samt als angemessen beurteilt (Grafik 3). Dies gilt sowohl
fiir den Dienstleistungssektor als auch fiir die Industrie,
die im Vorquartal noch eher iiber zu viel Personal verfiigte.

Die Rekrutierungssituation ist nicht mehr aussergewdhn-
lich schwierig. Zwar sind ausgewiesene Fachkréfte nach
wie vor gesucht. Auffillig ist, dass leitende Positionen mit
handwerklichem oder technischem Hintergrund nach wie
vor schwierig zu besetzen sind. Dariiber hinaus werden
weiterhin spezialisierte IT-Fachkréfte gesucht, beispiels-
weise mit Kenntnissen in den Bereichen Cybersicherheit
oder kiinstliche Intelligenz. Die Rekrutierungsschwierig-
keiten sind aber nicht mehr in derselben Breite zu beob-
achten wie noch vor einem Jahr. Einige Unternehmen ver-
muten, dass die Integration der Credit Suisse in die UBS
und der Stellenabbau bei internationalen Technologie- und
Pharmakonzernen dafiir verantwortlich sind.

Die Unternehmen sehen vor allem strukturelle Griinde

fiir die verbleibenden Rekrutierungsschwierigkeiten. Sie
verweisen auch auf die in den ndchsten Jahren anstehen-
den Pensionierungen. Bei den jiingeren Erwerbstétigen
nehmen einige Unternehmen verdnderte Bediirfnisse wahr
und versuchen, sich darauf einzustellen. Dabei stehen
nicht-finanzielle Anreize wie mehr Flexibilitdt bei Arbeits-
ort und Arbeitszeit im Vordergrund.

Uneinheitliche Entwicklung der Gewinnmargen

Die Gewinnmargen sind im Vergleich zum Vorquartal auf
robustem Niveau insgesamt wenig veriandert (Grafik 4). Je
nach Branche sind jedoch unterschiedliche Entwicklungen
zu beobachten. In einigen Dienstleistungsbranchen wie
dem Handel und dem Tourismus sind die Margen leicht
tiefer als im Vorquartal. Auch Bauunternehmen verzeich-
nen aufgrund der verhaltenen Umsatzentwicklung einen
tendenziell hoheren Margendruck. In der Industrie fallen
die Nachfragesituation und die Wahrungsabhéngigkeit

ins Gewicht. Bei den exportorientierten Unternehmen tragt
die Abschwichung des Frankens seit Jahresbeginn dazu
bei, dass der Margendruck nachlisst. So wird das aktuelle
Niveau des Frankens weniger hédufig als Sorge bezeichnet
als im Vorquartal. Zudem erholen sich die Margen bei
Industrieunternehmen mit steigender Kapazititsauslastung
etwas. Allerdings ist der Anstieg oft noch bescheiden,

so dass die Situation fiir einige Unternehmen angespannt
bleibt.

Die grosse Mehrheit der Unternehmen schétzt die Liqui-
ditdtssituation weiterhin als komfortabel ein. Nur noch
vereinzelt werden erhohte Lagerbestdnde als Liquiditéts-
belastung wahrgenommen. Im Zusammenhang mit

der Finanzierung grosserer und internationaler Projekte
bedauern einzelne Unternehmen, dass die Credit Suisse
als bedeutende Bank im Firmenkundengeschéft wegfillt.
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Beurteilung des Personalbestandes. Positive (negative) Indexwerte signalisieren einen
zu tiefen (zu hohen) Personalbestand.

Quelle: SNB

Grafik 4

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

Quelle: SNB
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ENTWICKLUNGEN IN EINZELNEN BRANCHEN

Wachstumsbelebung in verschiedenen
Industriebranchen

In der Industrie ist die Wachstumsbelebung breit abge-
stiitzt. Insbesondere die Hersteller von Medizinaltechnik
und die Unternechmen der Chemiebranche berichten

von einer deutlich anziehenden Nachfrage. Auch weite
Teile der Pharmabranche kénnen zulegen.

Nach mehreren Quartalen der Stagnation verzeichnet auch
die Maschinen-, Elektro- und Metallindustrie wieder stei-
gende Umsétze. Das Wachstum bleibt jedoch bescheiden.
So bremsen konjunkturelle und geopolitische Unsicher-
heiten auf den Absatzmirkten die Investitionen der Kun-
den in neue Maschinen. Trotz durchschrittener Talsohle
bleibt etwa die Nachfrage aus der Automobilindustrie auf
niedrigem Niveau. Die Metallindustrie leidet unter der
anhaltend schwachen Nachfrage nach Investitionsgiitern,
wihrend die Nachfrage nach Giitern fiir den Schiffsbau,
die Luftfahrt und den Ausbau der Bahninfrastruktur
anzieht.

In der Uhrenindustrie gibt es hingegen kaum Anzeichen
einer Belebung. Vor allem die Nachfrage aus China bleibt
schwach. Zudem dampfen die nach wie vor hohen Lager-
bestinde der Uhrenhdndler den Geschéftsgang.

Verhaltenes Wachstum im Handel und in der Logistik
Der Detailhandel sieht sich einer zuriickhaltenden
Nachfrage nach Giitern des tdglichen Bedarfs gegeniiber.
Aufgrund der Kaufkraftverluste weichen die Kunden
weiterhin auf preisgiinstigere Produktlinien aus. Dariiber
hinaus bleibt der Absatz von langlebigen Giitern wie
Bekleidung, Elektronik, Sportartikel und Mdbel sowohl
im stationdren als auch im Online-Handel eher schwierig.

Im Fahrzeughandel besteht aufgrund der entspannten Liefer-
situation und einer schwachen Nachfrage nach wie vor

ein erhohter Preisdruck. Als Griinde fiir die Zuriickhaltung
der Kundinnen und Kunden nennen die Hiandler die gesun-
kene Kaufkraft, die gestiegenen Leasing-Zinsen und die
Unsicherheit tiber die richtige Antriebstechnologie. Im
aktuellen Quartal gibt es jedoch Anzeichen, dass sich die
Nachfrage stabilisiert oder sogar leicht verbessert.

Im Grosshandel und in der Logistik ist die Situation unein-
heitlich. Die Belebung in der Industrie, verbunden mit

der Normalisierung der Lagerbestidnde, macht sich auch
bei Handlern von Vorprodukten positiv bemerkbar.
Dagegen spiiren die Zulieferer von Baumaterialien eine
geddampfte Dynamik im Bausektor. Im Grosshandel

mit Konsumgiitern widerspiegelt sich die verhaltene
Absatzdynamik im Detailhandel.
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Wenig Impulse im Gastgewerbe

Die Hotellerie und die Gastronomie erleben ein eher
schwaches Quartal. International ausgerichtete Tourismus-
betriebe profitieren zwar von einer soliden Nachfrage-
entwicklung aus den USA und Asien. Aus dem benachbar-
ten Ausland kommen jedoch kaum Impulse, und die inlén-
dische Nachfrage hat sich im Vergleich zum Vorquartal
leicht abgeschwicht. Dies wird teilweise auf Witterungs-
einfliisse zuriickgefiihrt. Haufig wird aber auch auf eine
geddmpfte Konsumlaune aufgrund der Kaufkraftverluste
verwiesen. Ausserdem werden die Buchungen fiir Firmen-
veranstaltungen als verhalten wahrgenommen.

Robuster Geschidftsgang im Finanzsektor und

in der ICT-Branche

Die Geschéftsentwicklung im Finanzsektor bleibt robust.
Die Banken profitieren weiterhin von einem vorteilhaften
Zinsgeschift, wobei sich das verdnderte Zinsgefiige und
der Wettbewerb um Kundeneinlagen ddmpfend auswirken.
Das Kommissions- und Dienstleistungsgeschéft wird
durch eine insgesamt positive Entwicklung an den Borsen
gestitzt.

Nach einigen sehr guten Jahren hat sich die Geschéfts-
dynamik in der ICT-Branche etwas verlangsamt, sie bleibt
aber positiv. Wichtige Wachstumstreiber sind Investi-
tionen in Cybersicherheit, Digitalisierung und kiinstliche
Intelligenz.

Verhaltener Geschiaftsgang in der Bauwirtschaft

Die Umsatzentwicklung im Baugewerbe ist insgesamt
verhalten. Vor allem im Neubau verzeichnen die Unter-
nehmen vielfach riickldufige Umsitze. Griinde hierfiir sind
Verzogerungen bei den Baubewilligungen, Planungseng-
pésse bei den Auftraggebern oder auch das Ausbleiben von
Grossprojekten, insbesondere von privaten Investoren.

Die Gespréchspartner weisen aber darauf hin, dass sich die
wieder etwas tieferen Zinsen positiv auf den Ausblick
auswirken.

Hingegen bleiben die zahlreichen Projekte der 6ffentlichen
Hand und der anhaltende Renovationsbedarf eine Stiitze.
Vor allem Unternehmen, die energetische Sanierungen
anbieten, erfreuen sich einer robusten Auftragslage. Im
Zusammenhang mit dem Trend zur Nachhaltigkeit
profitieren Holzbauunternehmen von einer steigenden
Nachfrage.



AUSSICHTEN

Anhaltende Zuversicht

Die Unternechmen bleiben fiir die kommenden zwei Quar-
tale optimistisch und erwarten ein robustes Umsatzwachs-
tum (Grafik 5). Bei den Dienstleistungsbetrieben triiben
sich die Aussichten geringfligig ein, wihrend die Zuver-
sicht in der Industrie nach der jiingsten Belebung weiter
zunimmt. Auch im Bausektor rechnen die Unternehmen
mit steigenden Umsitzen.

Knapp die Hilfte der Unternehmen nimmt die Unsicher-
heit, die diese an sich positiven Aussichten umgibt, als
erhoht oder deutlich erhoht wahr (Grafik 6). Ein grosser
Teil der Unternehmen nennt geopolitische Risiken als
Unsicherheitsfaktoren, welche die konjunkturelle Erho-
lung gefdhrden konnten.

Die Investitionen diirften in den kommenden Quartalen
steigen, wenn auch nicht in allen Sektoren gleicher-
massen. Deutlich hohere Investitionsausgaben planen die
Dienstleistungsbetriebe, insbesondere fiir Digitalisierungs-
projekte. Die Industriebetriebe sind hingegen zuriickhal-
tend mit ihren Investitionspldnen. Aufgrund der anhaltend
geringen Auslastung besteht wenig Bedarf, die techni-
schen Kapazititen zu erweitern. Vielfach werden nur not-
wendige Ersatzinvestitionen getétigt.

Vor dem Hintergrund des aktuell gut ausgelasteten Per-
sonals und der positiven Umsatzerwartungen planen die
Unternehmen in allen Sektoren einen Personalaufbau
(Grafik 7). Trotz der Entspannung der Rekrutierungssitua-
tion betonen die Unternehmen, dass die Verfiigbarkeit
von Fachkréften mit den richtigen Qualifikationen eine
Voraussetzung fiir Beschéftigungswachstum ist.

Angesichts der gesunkenen Teuerung und des weniger
angespannten Arbeitsmarktes rechnen die Unternehmen
mit einer Abschwéchung der Lohndynamik. Sie gehen
derzeit davon aus, dass die Lohne dieses Jahr um durch-
schnittlich 2,1% steigen werden, nach 2,3% im letzten
Jahr. Fiir das Jahr 2025 erwarten sie eine weitere
Abschwichung des Lohnwachstums auf rund 1,5%.

Grafik b

ERWARTETE UMSATZE

Index
1.0
0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0.4

0,3

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

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

Quelle: SNB

Grafik 6
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Unsicherheit tber die Entwicklung des Geschéaftsgangs in den nachsten zwei
Quartalen.

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
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Grafik 8

EINKAUFS- UND VERKAUFSPREISERWARTUNGEN
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Erwartete Preisentwicklung in den kommenden 12 Monaten. Positive (negative)
Indexwerte bedeuten, dass eine Zunahme (Abnahme) der Preise erwartet wird.

Quelle: SNB

Grafik 9

ERWARTETE INFLATION

%

4

3

2

1

0

-1

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

——— In 6 bis 12 Monaten In 3 bis 5 Jahren

Quelle: SNB

Uber die Konjunktursignale

Die SNB-Delegierten fuhren vierteljahrlich tber 200 Gesprache
mit Mitgliedern von Unternehmensleitungen. Die Auswahl

der Unternehmen orientiert sich an der Branchenstruktur der
Schweizer Wirtschaft gemass Bruttoinlandprodukt (BIP) und
Beschaftigung. Branchen mit starkeren Konjunkturschwankun-
gen sind dabei etwas Ubervertreten. Die 6ffentliche Verwaltung
und die Landwirtschaft sind ausgeklammert. Die in der Stich-
probe bertcksichtigten Unternehmen haben in der Regel mindes-
tens 50 Mitarbeitende. Die Stichprobe wechselt vierteljahrlich.

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
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Stabile Einkaufs- und Verkaufspreise

Die Unternehmen erwarten in den kommenden zwei Quar-
talen mehrheitlich keine oder nur geringfiigige Preisver-
anderungen (Grafik 8). Dabei gehen die Dienstleistungs-
unternehmen von leicht steigenden Einkaufs- und Ver-
kaufspreisen aus, wéihrend die Industrieunternehmen in
der Tendenz mit leicht sinkenden Einkaufspreisen bei
unverdnderten Verkaufspreisen rechnen.

INFLATIONSERWARTUNGEN

Die Delegierten sprechen die Gesprichskontakte auch
auf ihre personlichen kurz- und langfristigen Inflations-
erwartungen an.

Die Erwartungen fiir die Inflation — gemessen am Konsu-
mentenpreisindex — sind fiir die kurze Frist weiter gesunken.
Fiir die nachsten sechs bis zwolf Monate liegen sie nun bei
durchschnittlich 1,4%, nach 1,6% im Vorquartal (Grafik 9).
Die Inflationserwartungen mit einem Zeithorizont von
drei bis fiinf Jahren liegen nahezu unverandert bei eben-
falls 1,4%.

erhaltenen qualitativen Informationen auf einer numerischen
Skala einzustufen. Die dazu verwendete funfstufige Skala

lauft sinngemass von «deutlich héher» 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). Der in den Grafiken dargestellte Indexwert entspricht
dem Durchschnitt der Ergebnisse Uber alle besuchten Unter-
nehmen.

Weiterfihrende Angaben zu den Konjunktursignalen sind auf
www.snb.ch, Rubrik «Die SNB\Regionale Kontakte zur Wirt-
schaft» zu finden.
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