Konjunkturtendenzen
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Bericht der Delegierten fur regionale Wirtschaftskontakte fur
die vierteljahrliche Lagebeurteilung des Direktoriums der SNB
vom September 2015

Drittes Quartal 2015

Die Delegierten der SNB stehen in regelmassigem Austausch
mit Unternehmen aus verschiedenen Bereichen der Wirtschaft.
Der Bericht stutzt sich auf die von Mitte Juli bis Anfang
September 2015 gefuhrten Gesprache mit 182 Unternehmern
und Managern zur Lage und Entwicklung ihres Unternehmens
sowie der Wirtschaft insgesamt. Die Auswahl der befragten
Unternehmen andert in jedem Quartal. Sie widerspiegelt die
Branchenstruktur der Schweizer Wirtschaft gemass Zusam-
mensetzung des Bruttoinlandprodukts (ohne Landwirtschaft
und offentliche Dienstleistungen).
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ZUSAMMENFASSUNG

Gemass dieser Umfrage zeigt die Wirtschaft im Berichts-
quartal schwache Erholungssignale nach der starken Franken-
aufwertung infolge der Aufhebung des Mindestkurses am
15. Januar 2015. Fiir eine gewisse Entspannung sorgen die
jiingste Entwicklung bei den Wechselkursen sowie die
von den Unternehmern getroffenen Massnahmen. Diese
erbrachten in erster Linie giinstigere Konditionen fiir die
Beschaffung im Inland und im Ausland (siehe dazu sepa-
rate Wechselkursumfrage, S. 32 ff.). Die realen Umsétze
konnen insgesamt auf dem Niveau des Vorquartals gehal-
ten werden; die nominellen Umsétze sinken allerdings
aufgrund der Entwicklung der Absatzpreise weiter. Die
Margenlage bleibt deshalb bei vielen Unternehmen
angespannt.

Die Aussichten fiir das reale Umsatzwachstum in den
kommenden Monaten haben sich geringfiigig verbessert.
Der Fokus der Unternehmer liegt auf den Bemiihungen,
die Margen wieder auf ein nachhaltiges Niveau zu brin-
gen. Die Personalbestinde werden in der Industrie weiter-
hin leicht sinken; die Investitionsbereitschaft diirfte ins-
gesamt auf dem aktuellen Stand verharren.

GESCHAFTSGANG

Marginale Verbesserung

In der verarbeitenden Industrie liegen die realen Umsétze
zwar ungefihr auf dem Stand des Vorquartals, eine margi-
nale Verbesserung ist aber dennoch eingetreten. Nach

wie vor liegen hingegen die nominellen Umsétze in vielen
Féllen als Folge der tiefen Verkaufspreise deutlich unter
den Werten der Vorperiode.

Tiefere reale Umsétze im Vergleich zum Vorquartal

weist weiterhin die Maschinenindustrie auf. Leicht hohere
reale Umsétze zeigen sich bei Kunststoff verarbeitenden
Betrieben und in der Nahrungsmittelbranche. Ein robustes
Wachstum weist die Pharmabranche auf. Eine spiirbare
Verlangsamung ist in der Uhren-, vor allem in der Uhren-
zulieferindustrie zu beobachten.

Im Exportgeschift bleibt der Absatz in die USA dyna-
misch. Verstirkt spiirbar ist auch eine Zunahme der Nach-
frage aus einzelnen Landern Europas, wobei Deutschland
weiterhin als Motor funktioniert. Sodann hélt sich auch
die Nachfrage aus dem arabischen Raum gut. Ein wichtiger
Treiber bleibt die Automobilindustrie sowie der Medtech-
Sektor. Viele Branchen verzeichnen einen markant verlang-
samten Geschéftsgang mit Russland, aber auch mit Indien
und Brasilien. Die Signale aus China sind je nach Branche
durchzogen.

Der Bausektor verzeichnet saisonbereinigt — auf einem
noch immer hohen Niveau — geringere Umsétze als im
Vorquartal. Dieser Effekt zeigt sich sowohl im Hoch- wie
im Tiefbau. Demgegeniiber verzeichnet das Ausbauge-
werbe einen weiterhin lebhaften Geschéftsgang.

Im Dienstleistungssektor sind die realen Umsétze leicht
hoher als im Vorquartal. Nach Branchen bleibt das Bild
heterogen: Hohere Umsitze als in der Vorperiode erzielen
das Transportgewerbe, der Autohandel, die ICT-Branche
(Informations- und Kommunikationstechnik) sowie teilweise
die Hotellerie. Unternehmen im Personentransport erwéh-
nen dabei als Grund vor allem die guten Wetterverhélt-
nisse. In der Hotellerie tragt die hohe Anzahl asiatischer
Reisegruppen, aber auch eine hohere inléndische Nach-
frage zu einer Abfederung der negativen Effekte der Fran-
kenstérke bei.

Spiirbar geringere Umsétze verzeichnen die Detailhéndler.
Sie erwdhnen als Grund dieser Entwicklung unter anderem
den Einkaufstourismus ins Ausland. Grenznahe Einkaufs-
zentren berichten weiterhin von «leeren Lokalitdten» an
den Wochenenden.
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KAPAZITATSAUSLASTUNG

Die Produktionskapazititen der befragten Unternehmen
sind insgesamt weiterhin geringfiigig unterausgelastet.
40% der befragten Firmen stufen ihre Auslastung als tiefer
als iblich ein.

In der verarbeitenden Industrie spricht knapp die Hélfte
der befragten Unternehmen von einer Unterauslastung.
Die meisten Branchen sind davon betroffen. Als deutlich
unterausgelastet bezeichnen sich die Maschinenhersteller,
die Metallverarbeiter und teilweise die Kunststoff ver-
arbeitende Industrie. Besonders in der Maschinenindustrie
ist damit eine deutliche Verschlechterung gegeniiber dem
Vorquartal eingetreten.

Im Bausektor sind die technischen Kapazititen — trotz
punktueller Abkithlungsanzeichen — allgemein héher

als normal ausgelastet; dies trifft ausgeprégt fiir das Aus-
baugewerbe zu.

Im Dienstleistungssektor zeigt sich bei den meisten
Branchen eine leichte bis deutliche Unterauslastung der
Infrastruktur (hauptsédchlich Biiro- und Verkaufsflaichen
sowie Transportkapazititen). Eine Ausnahme ist das
Personentransportgewerbe, das wetterbedingt von einem
hohen Aufkommen von Tagesausfliiglern profitieren kann.

ARBEITSNACHFRAGE

Personalbedarf unverandert

Insgesamt werden die Personalbestéinde derzeit zwar als
ungefihr angemessen eingestuft. Besonders die verarbei-
tende Industrie signalisiert jedoch einen etwas zu hohen
Personalbestand. Dies trifft namentlich fiir die Hersteller
elektrischer Ausriistungen sowie in der Kunststoff ver-
arbeitenden Industrie zu. Im Bausektor sind die Personal-
bestidnde angemessen. Im Dienstleistungssektor haben

die Gastronomie und der Detailhandel etwas zu hohe
Bestidnde. Demgegeniiber sind Unternehmen aus der
Informations- und Kommunikationstechnik (ICT-
Branche) eher auf Personalsuche.

Die Aufhebung des Mindestkurses gegeniiber dem Euro
hat verschiedenste personalpolitische Massnahmen aus-
gelost, darunter Einstellungsstopps und die Erhohung der
Arbeitszeit bei gleichem Lohn. Vereinzelt gab es Ent-
lassungen, wobei vor allem Temporérangestellte betroffen
sind (vgl. auch nachfolgende Informationen der Sonder-
umfrage, S. 32 ff.).
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PREISE, MARGEN UND ERTRAGSLAGE

Margendruck bleibt hoch

Die Margenlage hat sich insgesamt gegeniiber dem Vor-
quartal etwas verbessert. Die Margen bleiben jedoch stark
unter Druck, und zwar in allen drei Sektoren. Der Preis-
druck, der sich durch die Aufhebung des Mindestkurses
ergeben hat, wirkt nach. Viele Unternehmen haben in den
vergangenen Monaten die Preise gesenkt, um konkurrenz-
fahig zu bleiben. Punktuell zeigen die ergriffenen Mass-
nahmen bereits Wirkung, und in einer Vielzahl von Bran-
chen zeichnet sich eine Tendenz zur Margenerholung ab.
Dies hidngt unter anderem mit einer deutlichen Auswei-
tung der Beschaffung im Ausland zusammen. Die Preise
lassen sich hingegen nur in seltenen Fillen erhohen.

55% der befragten Unternehmen schétzen ihre Margen

als tiefer als {iblich ein, die Hélfte davon sogar als deutlich
tiefer. Knapp 30% der Firmen geben an, Margen im {ibli-
chen Rahmen zu erzielen. Diese Werte haben sich im Ver-
gleich zum Vorquartal nicht verdndert. Etliche Massnah-
men werden zurzeit umgesetzt, um der erschwerten Kon-
kurrenzsituation zu begegnen (vgl. nachfolgende Ergeb-
nisse der Sonderumfrage).

In der verarbeitenden Industrie werden die Gewinnmargen
in simtlichen Branchen mit Ausnahme der Pharma als
tiefer oder gar deutlich tiefer als iiblich eingestuft.

Auch die Unternehmen des Dienstleistungssektors schétzen
die Margen insgesamt als tiefer als iiblich ein. Mit beson-
ders geringen Margen sehen sich der Grosshandel und
Gastronomiebetriebe konfrontiert. Eine gewisse Verbes-
serung lésst sich demgegeniiber bei der Margenlage der
Banken beobachten.

AUSSICHTEN

Etwas zuversichtlicherer Ausblick

Zwar ist die Unsicherheit iiber die weitere wirtschaftliche
Entwicklung anhaltend hoch. Fiir die kommenden Monate
wird aber insgesamt ein geringfiigiger Anstieg der realen
Umsitze erwartet, und zwar in allen drei Sektoren. Dazu
tragen die etwas verbesserte Konjunkturlage in Europa
sowie die giinstigeren Wechselkursverhiltnisse gegeniiber
dem Euro und dem Dollar bei. Die grosste Zuversicht —
gemessen an der erwarteten realen Umsatzentwicklung —
haben die Gesprichspartner aus dem Dienstleistungs-
sektor.



In allen Sektoren werden weiterhin sinkende Preise sowohl
beim Einkauf als auch beim Verkauf erwartet, allerdings
ist der erwartete Riickgang weniger stark als im Vorquartal.

Was die Beschéftigungspliane angeht, so gehen die
Gesprichspartner in der verarbeitenden Industrie von
einem weiteren leichten Personalabbau aus, wihrend

im Dienstleistungssektor und im Bausektor keine Verén-
derungen vorgesehen sind.

Viele Unternehmen hatten nach der Aufhebung des Min-
destkurses einen sofortigen Investitionsstopp erlassen. Die
Investitionspline fiir die kommenden 12 Monate zeigen
insgesamt weiterhin keine Belebung an. Lediglich punk-
tuell werden auf Eis gelegte Plane nun umgesetzt.

Die Teuerungserwartungen der Unternehmer — gemessen am
Konsumentenpreisindex — sind noch immer im negativen
Bereich bei —0,4% in der kurzen Frist von 6—12 Mona-
ten; in der letzten Umfrage lag der Wert noch bei rund
—0,6%. In einem ldngeren Zeithorizont, mit einem Blick
auf die ndchsten 3—5 Jahre, liegen die Erwartungen bei
0,6% (0,5%).

Die Hauptsorge der befragten Unternehmer ist weiterhin
die angespannte Margenlage, doch ist auch Erleichterung
iiber die eingetretene leichte Entspannung bei der Wech-
selkurssituation spiirbar. Vereinzelt kommt in den Gespréa-
chen die Befiirchtung zum Ausdruck, dass sich die wei-
teren Folgen der Frankenstérke erst in den kommenden
Monaten in der Gesamtwirtschaft bemerkbar machen
konnten. Die Gesprachspartner aus der Industrie befiirch-
ten einen beschleunigten und unumkehrbaren Struktur-
wandel. Wieder etwas stérker in den Fokus der Unterneh-
mer geriickt ist die Umsetzung der Masseneinwande-
rungsinitiative. Auch Kritik an Uberregulierung und
zunehmender biirokratischer Belastung wird gedussert.
Mit Blick auf das internationale Umfeld fiihrt die
jiingste Wachstumsschwiche in China zu einer gewissen
Verunsicherung.
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Urheberrecht/Copyright ©

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) respektiert samtliche
Rechte Dritter namentlich an urheberrechtlich schitzbaren Werken
(Informationen bzw. Daten, Formulierungen und Darstellungen,
soweit sie einen individuellen Charakter aufweisen).

Soweit einzelne SNB-Publikationen mit einem Copyright-Vermerk
versehen sind (© Schweizerische Nationalbank/SNB, Zurich/Jahr
0.4.), bedarf deren urheberrechtliche Nutzung (Vervielfaltigung,
Nutzung via Internet etc.) zu nicht kommerziellen Zwecken einer
Quellenangabe. Die urheberrechtliche Nutzung zu kommerziel-
len Zwecken ist nur mit der ausdrucklichen Zustimmung der SNB
gestattet.

Allgemeine Informationen und Daten, die von der SNB ohne
Copyright-Vermerk veroffentlicht werden, konnen auch ohne
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stammen, sind Nutzer solcher Informationen und Daten ver-
pflichtet, allfallige Urheberrechte daran zu respektieren und selbst
entsprechende Nutzungsbefugnisse bei diesen fremden Quellen
einzuholen.
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Die SNB bietet keine Gewahr fur die von ihr zur Verfigung gestellten
Informationen. Sie haftet in keinem Fall fr Verluste oder Schaden,
die wegen Benutzung der von ihr zur Verfigung gestellten Informa-
tionen entstehen konnten. Die Haftungsbeschrankung gilt insbe-
sondere fur die Aktualitat, Richtigkeit, Gultigkeit und VerfUgbarkeit
der Informationen.
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