Konjunktursignale

Ergebnisse aus den Unternehmensgesprachen
der SNB

Drittes 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
216 Unternehmensgesprache im Zeitraum vom 23. Juli bis zum
10. September 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 Unternehmen rechnen im dritten Quartal mit einem
leicht starkeren Wachstum als im Vorquartal. Im Dienstleis-
tungssektor nehmen die Umsatze nach einem schwachen
Wachstum im Vorquartal robust zu. Im Industriesektor
hingegen kommt die Erholung, die sich im Vorquartal ange-
deutet hat, ins Stocken.

e |n der Industrie setzen die anhaltend tiefe Kapazitatsauslas-
tung und die Aufwertung des Frankens die Gewinnmargen
einiger Unternehmen stark unter Druck. Im Dienstleistungs-
sektor und in der Bauwirtschaft bewegen sich die Margen
hingegen mehrheitlich auf einem soliden Niveau.

e Die Unternehmen beurteilen den Personalbestand insgesamt
als angemessen. Die Rekrutierung wird nicht mehr als
deutlich erschwert wahrgenommen.

e Angesichts der rucklaufigen Teuerung und der Entspannung
auf dem Arbeitsmarkt erwarten die Unternehmen fur das
kommende Jahr eine Abschwachung der Lohndynamik auf
unter 2%.
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Entwicklung der realen Umsatze 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

Solides Wachstum im Dienstleistungs- und Bausektor
— Aufschwung in der Industrie gebremst

Im dritten Quartal wéchst die Schweizer Wirtschaft insge-
samt leicht starker als im Vorquartal (Grafik 1). Vor allem
die Unternehmen im Dienstleistungssektor und im
Bausektor weisen ein solides Wachstum auf. Nach einem
schwachen Vorquartal verzeichnen auch die konsumnahen
Dienstleistungsbranchen wie der Detailhandel oder die
Gastronomie wieder einen besseren Geschéftsgang. Weiter-
hin eine Wachstumsstiitze bleiben zudem die Finanz-,
Beratungs- und I'T-Dienstleistungen, wenn auch in Teilen
dieser Branchen eine gewisse Verlangsamung festzustel-
len ist.

In der Industrie gerdt die Erholung, die sich im Vorquartal
andeutete, ins Stocken. Sie verzdgert sich vor allem bei
Unternehmen aus dem Maschinenbau, der Metallverarbei-
tung und der Herstellung von Kunststoffteilen. Die Nach-
frage aus Europa und insbesondere aus Deutschland erholt
sich langsamer als erwartet. Dagegen entwickelt sich

die Nachfrage aus den USA iiberwiegend robust, wovon
vor allem die Life-Sciences-Branche profitiert. Auch
Asien bleibt ein Wachstumsmarkt. Allerdings kann die
Geschiftstitigkeit mit China nicht an die Dynamik fritherer
Jahre ankniipfen. In der Uhrenindustrie macht sich die
Nachfrageschwiche der chinesischen Kundschaft deutlich
bemerkbar.

Insgesamt verbesserte Auslastung der technischen
Kapazitaten

Die technischen Kapazititen sind insgesamt immer noch
unterausgelastet, wenn auch weniger stark als im Vorquar-
tal (Grafik 2). Vor allem bei Dienstleistungsbetrieben ist
die Auslastung dank der soliden Nachfrageentwicklung
merklich hoher als im Vorquartal. Auch im Bausektor ist
die Auslastung gestiegen und liegt etwas tiber dem fiir

die Jahreszeit iiblichen Niveau. Im Industriesektor bleiben
die Produktionskapazitéten aufgrund der verzogerten
Erholung hingegen nach wie vor unterausgelastet.



Annahrend normale Personalauslastung und
Rekrutierungssituation

Der Personalbestand wird von den Unternehmen insge-
samt als angemessen beurteilt (Grafik 3). Es gibt jedoch
Unterschiede zwischen den Sektoren. Bei einigen
Dienstleistungs- und Bauunternehmen bleiben die Arbeits-
kréfte eher knapp, wihrend der Personalbestand in der
Industrie etwas héufiger als zu hoch eingeschitzt wird.
Einzelne Industriebetriebe nehmen inzwischen Kurzarbeit
in Anspruch.

Auch der Rekrutierungsaufwand bewegt sich insgesamt
auf einem normalen Niveau. In der Industrie sind offene
Stellen eher leicht zu besetzen. Im Dienstleistungssektor
sind die Rekrutierungsschwierigkeiten zwar nicht mehr in
derselben Breite zu beobachten wie unmittelbar nach der
Pandemie, die Rekrutierung wird aber noch immer als
leicht schwieriger als iiblich beschrieben. Vor allem spe-
zialisierte Profile, beispielsweise IT-Fachkrifte mit Kennt-
nissen in Cybersicherheit oder kiinstlicher Intelligenz,
bleiben stark gesucht. Von erheblichen Schwierigkeiten
bei der Rekrutierung berichten Bauunternehmen. Ins-
besondere leitende Positionen mit handwerklichem oder
technischem Hintergrund sind schwer zu besetzen.

Uneinheitliche Margenlage

Die Gewinnmargen bleiben insgesamt auf einem soliden
Niveau (Grafik 4), allerdings mit deutlichen Unterschie-
den zwischen den Sektoren. Im Dienstleistungssektor und
im Baugewerbe bewegen sich die Margen mehrheitlich
auf einem gesunden Niveau. In weiten Teilen der Industrie
wird die Situation jedoch als ausgesprochen anspruchsvoll
beschrieben. Die tiefe Kapazitatsauslastung fiihrt zu
einem ausgepriagten Margendruck, der nun schon seit
mehreren Quartalen anhélt. Die Unternehmen bezeichnen
den starken Franken als eine zusétzliche Herausforderung.

Die grosse Mehrheit der Unternehmen — auch in der
Industrie — beurteilt die Liquidititssituation als unproble-
matisch. Allerdings bedauern mehrere Unternehmen im
Zusammenhang mit der Finanzierung ihrer Projekte, dass
die Credit Suisse als bedeutende Bank im Firmenkunden-
geschéft weggefallen ist.
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Beurteilung des Personalbestands. Positive (negative) Indexwerte signalisieren einen
zu tiefen (zu hohen) Personalbestand.

Quelle: SNB

Grafik 4
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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

Enttduschendes Wachstum in verschiedenen
Industriezweigen

In weiten Teilen der Industrie hat die Umsatzentwicklung
die Unternehmen enttduscht. Die Nachfrage aus der
deutschen Automobilindustrie bleibt schwach, und auch
von der dortigen Bauwirtschaft gehen kaum Impulse aus.
So bleibt das Wachstum bei Unternehmen im Maschinen-
bau, der Metallverarbeitung und der Herstellung von
Kunststoffteilen hinter den Erwartungen zuriick. Ausnah-
men sind Unternehmen, die Giiter fiir den Ausbau der
Verkehrsinfrastruktur, die Luftfahrt, die Energieerzeugung
oder die Riistungsindustrie produzieren.

Die Uhrenindustrie kimpft zudem seit einigen Quartalen
mit einer riickldufigen Nachfrage, insbesondere aus China.
Hohe Lagerbestinde belasten die Branche zusétzlich.

Positive Signale kommen dagegen von Unternehmen der
Life-Sciences-Branche. Die Medizinaltechnik und die
Pharmaindustrie profitieren von einer weltweit steigenden
Nachfrage.

Verbesserter Geschidftsgang bei anhaltendem Preis-
druck im Handel

Im Detailhandel hat sich die Nachfrage nach dem auf-
grund negativer Witterungs- und Kalendereffekte schwa-
chen Frithsommer weitgehend erholt. Allerdings weichen
die Kundinnen und Kunden nach wie vor auf preisgiinsti-
gere Produktlinien aus oder nutzen vermehrt Online-
Anbieter aus dem Ausland. Die inldndischen Anbieter sind
bestrebt, ihre Kosten zu senken, um wettbewerbsfihig

zu bleiben. Auch der Fahrzeughandel unterliegt aufgrund
hoher Lagerbestidnde und einer zuriickhaltenden Kund-
schaft einem starken Preisdruck.

Im Grosshandel und in der Logistik ist die Situation unein-
heitlich. Die Nachfrage aus der Industrie und der Bauwirt-
schaft bleibt eher verhalten, wihrend die Handels- und
Transportvolumen von Lebensmitteln und pharmazeuti-
schen Produkten zulegen koénnen.
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Stabile Geschiftsentwicklung in Tourismus und
Gastronomie

Die Hotellerie und touristische Verkehrsbetriebe profitieren
von einer hohen Zahl von Ferienreisenden, vor allem

aus den USA, aber auch aus dem Nahen Osten und Teilen
Asiens. Demgegeniiber stagniert die Zahl der Géste aus
dem Inland und dem nahen Ausland. Die Aufwertung des
Frankens wird dabei als Herausforderung wahrgenommen.
Ebenfalls eher verhalten entwickelt sich der Geschéfts-
tourismus. In der Gastronomie bleibt die Geschéftslage,
abgesehen von witterungsbedingten Schwankungen, stabil.

Mehrheitlich solider Geschaftsgang im Finanzsektor
Das Versicherungsgeschéft wichst stetig. Neben den klas-
sischen Schaden- und Unfallversicherungen tréigt die
Nachfrage nach Vorsorgeldsungen zum Wachstum bei. Bei
den Banken entwickelt sich das Zinsgeschift solide, auch
wenn es nicht mehr an die hohen Ertrdge vom letzten Jahr
ankniipfen kann. In der Vermdgensverwaltung verunsi-
chern die Turbulenzen an den Borsen die Kunden, was in
der Tendenz zu weniger Transaktionen und damit zu gerin-
geren Kommissionseinnahmen fiihrt.

Verlangsamte Dynamik in der ICT-Branche und

in der Unternehmensberatung

Trotz anhaltend hohen Investitionen in Cybersicherheit,
Digitalisierung und kiinstliche Intelligenz l4sst die Dyna-
mik in der ICT-Branche etwas nach. Sparbemiihungen

in der Industrie, im Gesundheitswesen und in der 6ffentli-
chen Verwaltung wirken sich ddmpfend auf die IT-Aus-
gaben aus. Auch in Teilen der Unternehmensberatung hat
sich das Wachstum verlangsamt. So stellen Beratungs-
unternehmen sowohl bei grosseren Transformationspro-
jekten als auch bei Ubernahmen und Fusionen eine
gewisse Zurilickhaltung fest.

Verbesserter Geschiftsgang in der Bauwirtschaft

Die Auftragslage im Baugewerbe verbessert sich im drit-
ten Quartal. Zwar fehlen weiterhin Grossprojekte privater
Investoren, und der Auftragseingang im Wohnungsneubau
bleibt insgesamt schleppend. Dafiir profitieren die Bau-
unternehmen von einer anhaltend starken Nachfrage im
Infrastrukturbau, das heisst in den Bereichen Schienen,
Strassen, Wasserkraft und Stromnetze. Auch der anhaltende
Renovationsbedarf, insbesondere bei energetischen Sanie-
rungen, stiitzt die Nachfrage. Holzbauunternehmen profi-
tieren zudem vom Trend zur Nachhaltigkeit.



AUSSICHTEN

Anhaltende Zuversicht

Die Unternehmen erwarten fiir die ndchsten zwei Quartale
ein solides Umsatzwachstum (Grafik 5). Auch die Indus-
triebetriebe, die von ihrer Umsatzentwicklung im aktuellen
Quartal teilweise enttduscht wurden, bleiben optimistisch.
Sie sind zuversichtlich, dass die Nachfrage an Schwung
gewinnen wird, wenn auch etwas spéter als erhofft.

Diese an sich positiven Aussichten unterliegen allerdings
bedeutenden Risiken. Dazu gehdren geopolitische Ent-
wicklungen, darunter die Industriepolitik Chinas und die
wirtschaftspolitische Ausrichtung der USA nach den Wah-
len. Als weitere Herausforderungen werden Wechselkurs-
schwankungen, der Fachkréftemangel und die zuneh-
mende regulatorische Komplexitit in der Schweiz und in
Europa genannt.

Moderat steigende Investitionen und weiterer Ausbau
der Personalbestande

Die Unternehmen beabsichtigen, ihre Investitionsaus-
gaben in den kommenden zwo1f Monaten moderat zu
erhohen. Die Dienstleistungsunternehmen konzentrieren
sich oft auf den Ausbau ihrer IT-Infrastruktur im Rahmen
von Digitalisierungsprojekten. In der Industrie wird in

die Optimierung von Produktionsprozessen investiert, um
dem anhaltenden Kostendruck zu begegnen. Eine Aus-
weitung der Kapazitdten steht dagegen angesichts der héu-
fig geringen Auslastung nicht im Vordergrund.

Unternehmen aller Sektoren planen in den kommenden
Quartalen einen Personalaufbau (Grafik 6). Im Einklang
mit der jeweiligen Auslastung ist der geplante Personal-
aufbau bei den Dienstleistungs- und Bauunternehmen
etwas grosser als in der Industrie. Trotz der sich normali-
sierenden Rekrutierungssituation betonen die Unterneh-
men, dass Beschéftigungswachstum nur moglich ist, wenn
geniigend Fachkrifte mit den richtigen Qualifikationen
zur Verfligung stehen.

Abschwachung der Lohndynamik

Angesichts der riickldufigen Teuerung und der Entspannung
auf dem Arbeitsmarkt rechnen die Unternehmen mit einer
Abschwichung der Lohndynamik. Die Unternehmen
geben an, dass die Lohne in diesem Jahr durchschnittlich
um 2,1% steigen, nach 2,3% im vergangenen Jahr. Fiir das
Jahr 2025 erwarten die Unternehmen eine weitere
Abschwichung des Lohnwachstums auf'1,6% (Grafik 7).
Aufgrund der tieferen Teuerung gehen die Unternehmen
davon aus, dass Lohnerh6hungen wieder vermehrt auf
individueller Basis erfolgen werden.
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Erwartete Entwicklung der realen Umsétze in den kommenden zwei Quartalen.
Positive (negative) Indexwerte bedeuten, dass hohere (tiefere) Umsatze erwartet
werden.

Quelle: SNB
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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 7
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Erwartete durchschnittliche Lohnerhohung fur das kommende Jahr (Kreuz) und
beschlossene jahrliche Lohnerhéhungen (Linie).

Quelle: SNB
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Grafik 8

EINKAUFS- UND VERKAUFSPREISERWARTUNGEN
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Einkaufspreise —— Verkaufspreise

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

Quelle: SNB
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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 offentliche Verwaltung
und die Landwirtschaft sind ausgeklammert. Die in der Stich-
probe bertcksichtigten Unternehmen haben in der Regel
mindestens 50 Mitarbeitende und 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
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Mehrheitlich geringer Anstieg der Einkaufs- und
Verkaufspreise

Fiir die kommenden zwei Quartale rechnen die Unterneh-
men mehrheitlich mit stabilen oder leicht steigenden
Einkaufs- und Verkaufspreisen (Grafik 8). Nachdem im
Vorquartal noch hédufiger sinkende Einkaufspreise prog-
nostiziert wurden, erwarten die Industriebetriebe nun
wieder Preissteigerungen bei einigen Rohstoffen und
Vorleistungsgiitern. Ddmpfend wirkt sich allerdings die
Aufwertung des Frankens aus. Bei den Dienstleistungs-
unternehmen fallen auf der Einkaufsseite vor allem
steigende Kosten fiir Softwarelizenzen ins Gewicht. Bei
den Verkaufspreisen planen einige Unternehmen, zum
Jahreswechsel Anpassungen an gestiegene Lohne vorzu-
nehmen. Hiufig wird aber darauf hingewiesen, dass der
Spielraum fiir Preiserh6hungen begrenzt ist.

INFLATIONSERWARTUNGEN

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

Die Erwartungen fiir die Inflation — gemessen am Konsu-
mentenpreisindex — sind fiir die kurze Frist geringfiigig
gesunken. Fiir die ndchsten sechs bis zwolf Monate liegen
sie durchschnittlich bei 1,3%, nach 1,4% im Vorquartal
(Grafik 9). Die Inflationserwartungen fiir einen Zeithorizont
von drei bis fiinf Jahren sind unverandert bei 1,4%.

der 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 Unternehmen.

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