Konjunktursignale

Ergebnisse aus den Unternehmensgesprachen
der SNB

Viertes 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
241 Unternehmensgesprache im Zeitraum vom 8. Oktober bis
zum 26. November 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 erzielen im vierten Quartal insgesamt
ein moderates Umsatzwachstum. Das Wachstum wird vom
Dienstleistungssektor und der Bauwirtschaft getragen.
Im Industriesektor nehmen die Umsatze erneut nur wenig zu.

e Die Zuversicht der Unternehmen nimmt ab. So erwarten
die Unternehmen fur die nachsten zwei Quartale nur noch
ein bescheidenes Umsatzwachstum.

e [nsgesamt entspricht der Personalbestand in etwa dem
Bedarf der Unternehmen. In Teilen der Industrie wird
jedoch der Personalbestand als zu hoch eingeschatzt und
vermehrt auf Kurzarbeit zuruckgegriffen.

e Angesichts der rucklaufigen Teuerung, der etwas einfacheren
Rekrutierung und der gedampften Geschaftsaussichten
erwarten die Unternehmen fur das kommende Jahr ein Lohn-
wachstum von ungefahr 1,5%, verglichen mit rund 2% im
Jahr 2024.
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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

Robustes Wachstum im Dienstleistungssektor -
bescheidene Zuwachse in der Industrie

Im vierten Quartal verzeichnen die Unternehmen insge-
samt ein moderates Umsatzwachstum (Grafik 1). Getragen
wird das Wachstum hauptsidchlich vom Dienstleistungs-
sektor und der Bauwirtschaft. So konnen der Finanzsektor,
aber auch Beratungs- und Planungsunternehmen mehr-
heitlich an das robuste Wachstum der Vorquartale ankniip-
fen. Der Handel und das Gastgewerbe verzeichnen eine
eher geddmpfte Entwicklung. Im Bausektor bleibt die
Nachfrage bei Infrastrukturprojekten hoch. Zudem zeich-
net sich im Wohnungsbau eine verbesserte Auftragslage
ab, u.a. dank der gesunkenen Zinsen.

In der Industrie hingegen féllt das Wachstum bescheiden
aus. Unternehmen in der Metallbearbeitung, der Kunst-
stoftherstellung und im Maschinenbau sehen keine Wachs-
tumsbelebung. Sie leiden unter einer anhaltend schwachen
Nachfrage aus Europa. Vor allem die Auftragsvolumen aus
der deutschen Automobilindustrie sind tief. Auch die
Uhrenindustrie kimpft mit einer schwachen Auftragslage.
Die gesunkene Nachfrage der chinesischen Kundschaft
macht sich deutlich bemerkbar. Uberwiegend positiv
bleibt das Wachstum bei Unternehmen mit Lieferungen in
die Riistungsindustrie, die Luftfahrt oder den Energie-
sektor. Auch die Life-Sciences-Branchen kdnnen weiter
zulegen.

Anhaltende Unterauslastung der technischen
Kapazitaten

Die Auslastung der technischen Kapazitéten verbleibt
unter dem liblichen Niveau (Grafik 2). Dies wird insbeson-
dere von Unternehmen in den nachfrageschwachen Berei-
chen der Industrie berichtet. Eine leichte Unterauslastung
stellen auch die Dienstleistungsunternehmen fest. So
konnen beispielsweise Transportbetriebe ihre Fahrzeuge
nicht vollstdndig auslasten. Zudem sind die Biirordumlich-
keiten, Verkaufsflichen sowie Lager- und Frachtkapazi-
téten bei einigen Betrieben zu gross bemessen. Der
Bausektor hingegen schitzt seine Kapazitidten angesichts
der verbesserten Auftragslage als gut ausgelastet ein.



Abkiihlung am Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt kiihlt sich in der Wahrnehmung der
Unternehmen weiter ab und ist nicht mehr stark ange-
spannt. So entspricht der Personalbestand nun insgesamt
in etwa dem Bedarf der Unternehmen (Grafik 3). Es gibt
jedoch Unterschiede zwischen den Sektoren. Im Dienst-
leistungssektor und in der Bauwirtschaft verfiigen die
Unternehmen weiterhin {iber etwas zu wenig Arbeits-
krafte. Demgegentiber schitzen Industrieunternehmen
ihren Personalbestand als zu hoch ein, und einige Betriebe
nehmen Kurzarbeit in Anspruch oder ersetzen Abginge
nicht mehr.

Die Rekrutierungsschwierigkeiten gehen ebenfalls zuriick
und bewegen sich nur noch leicht iiber dem normalen
Niveau. Gerade in der Industrie lassen sich offene Stellen
wieder rascher besetzen. Im Dienstleistungssektor bleiben
die Rekrutierungsschwierigkeiten etwas erhoht, beschréin-
ken sich aber zunehmend auf spezifische Profile. Engpésse
bestehen beispielsweise bei sehr spezialisierten IT-Fach-
kréften, bei Ingenieuren oder in bestimmten Gesundheits-
berufen. Bauunternehmen geben an, dass Fiihrungsposi-
tionen mit handwerklichem oder technischem Hintergrund
weiterhin schwer zu besetzen sind.

Herausfordernde Margenlage in der Industrie

Die Gewinnmargen bleiben insgesamt auf einem soliden
Niveau (Grafik 4). Bei Industrieunternehmen mit einer
anhaltend niedrigen Kapazitéitsauslastung — allen voran in
der Metall- und Maschinenindustrie — sind die Margen
allerdings stark unter Druck. Als zusétzliche Herausforde-
rung nennen die Unternehmen dabei haufig die Aufwer-
tung des Frankens gegeniiber dem Euro. In anderen Teilen
der Industrie ist die Margenlage weniger problematisch,
wahrend sich die Gewinnmargen im Dienstleistungssektor
mehrheitlich auf einem soliden Niveau bewegen. Die
Bauunternehmen sehen ihre Margen auf dem fiir die Bran-
che iiblichen Niveau.

Die Liquiditédt wird von den meisten Unternehmen als
unproblematisch beurteilt. Nur bei wenigen belasten
erhohte Lagerbestdnde oder lingere Zahlungsfristen die
Liquiditét. Einzelne Unternehmen verweisen allerdings
darauf, dass Kreditverhandlungen derzeit eher zih verlau-
fen. Die angebotenen Zinskonditionen seien weniger
attraktiv als in der Vergangenheit.
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Beurteilung des Personalbestands. 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

Geringes Wachstum in verschiedenen
Industriebranchen

In verschiedenen Industriebranchen zeigt sich der
Geschiftsgang sehr verhalten. Die schwache Nachfrage
aus der deutschen Automobilindustrie, aber auch aus

der dortigen Bauwirtschaft belasten vor allem Unterneh-
men in der Metall- und der Kunststoffverarbeitung sowie
im Maschinenbau.

Auch die Uhrenindustrie kimpft mit einer schwachen
Nachfrage, insbesondere aus China, und hohen Lagerbe-
stdnden. Die Unternehmen haben in den vergangenen
Jahren, die von einer sehr positiven Dynamik gepréigt
waren, Kapazitdten aufgebaut. Diese kdnnen nun nicht
mehr vollstidndig ausgelastet werden. Positiv entwickelt
sich dagegen die Nachfrage nach Giitern und Dienstleis-
tungen, die in der Energiewirtschaft und der Riistungs-
industrie verwendet werden.

Eine Wachstumsstiitze bleiben die Life-Sciences-Bran-
chen und Teile der Nahrungsmittelindustrie. Unternechmen
in der Medizinaltechnik und der Pharmaindustrie profitie-
ren vor allem von einer robusten Nachfrage aus den USA.
Biotechunternehmen verweisen zudem darauf, dass sich
die Verfiigbarkeit von Risikokapital aufgrund des interna-
tionalen Zinsriickgangs verbessert hat.

Gedampfter Geschidftsgang im Detail- und Grosshandel
und in der Logistik

Im Detailhandel ist das Wachstum gedédmpft. Bei den
Lebensmitteln steigen die Volumen zwar vielfach leicht
an, doch der Preisdruck ist spiirbar. Der Non-Food-
Bereich hingegen stagniert oder ist riicklaufig. Viele Kon-
sumentinnen und Konsumenten sind nach wie vor sehr
preissensibel, setzen auf giinstige Produkte, nutzen inter-
nationale Onlineanbieter oder betreiben Einkaufstouris-
mus im benachbarten Ausland.

Im Fahrzeughandel dampft die Unsicherheit der Kunden
iiber die Wahl der Antriebstechnologie die Neuwagen-
kdufe. Im Gegenzug profitieren das Servicegeschéft und
der Handel mit Ersatzteilen davon, dass die Fahrzeuge
weniger schnell ersetzt werden.
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Im Grosshandel und in der Logistik belastet die schwache
Industriekonjunktur den Geschéftsgang. Insbesondere

die grenziiberschreitenden Transporte sind stark betroffen.
Stabilisierend wirken dagegen die Transporte von Lebens-
mitteln und pharmazeutischen Produkten, aber auch von
Gitern fiir das Baugewerbe.

Verhaltene Entwicklung im Gastgewerbe

Das Gastgewerbe verliert etwas an Dynamik. In der Gast-
ronomie stehen einer Nachfragebelebung zum Jahresende,
etwa durch Weihnachtsveranstaltungen, ein weiterhin

eher schwacher Geschiftstourismus sowie eine tendenziell
schleppende Nachfrage nach Firmenanldssen gegeniiber.
Die Hotellerie spiirt eine zurlickhaltende Nachfrage aus
Europa, insbesondere aus den Nachbarldndern. Stabilitét
bringen dagegen die Géste aus den USA und Teilen
Asiens.

Robuster Geschaftsgang im Finanzsektor, in der
ICT-Branche und der Unternehmensberatung

Der Banken- und Versicherungssektor wéchst robust.

Bei den Banken tragen vor allem steigende Hypothekar-
volumen im Privatkundengeschift zum Wachstum bei.
Zunehmend kénnen auch Fintechdienstleistungen erfolg-
reich angeboten werden. In der ICT-Branche wirken sich
die Sparbemiihungen der Industrie, des Gesundheitswe-
sens und der 6ffentlichen Verwaltung zwar dimpfend aus,
insgesamt bleibt die Dynamik aber positiv. Beratungs- und
Planungsdienstleistungen sind weiterhin stark gefragt,

vor allem bei Automatisierungs- und Innovationsprojekten
sowie im Zusammenhang mit neuen regulatorischen Vor-
gaben, welche die Kunden einhalten miissen.

Verbesserter Geschiftsgang in der Bauwirtschaft

Im Baugewerbe verbessert sich die Auftragslage. Stiitzend
wirken 6ffentliche Grossprojekte im Strassen- und Infra-
strukturbau. Im Wohnungs- und teilweise auch im Gewer-
bebau beleben die gesunkenen Zinsen zudem allméhlich
die Nachfrage. Allerdings verzogern zum Teil langwierige
Bewilligungsverfahren und Einsprachen die Realisierung
von Bauvorhaben. Nicht mehr ganz an die Dynamik der
Vorquartale ankniipfen konnen die Unternehmen, die sich
auf energetische Sanierungen spezialisieren. Hier zeich-
nen sich gewisse Uberkapazititen ab.



AUSSICHTEN

Eintriibung der Geschaftsaussichten

Die Zuversicht der Unternehmen nimmt ab. So erwarten
die Unternehmen fiir die ndchsten zwei Quartale nur noch
ein bescheidenes, wenn auch positives Umsatzwachstum
(Grafik 5). Die Unsicherheit hinsichtlich dieser Aussichten
bleibt hoch. Die Unternehmen kénnen ihre Erwartungen
meist nicht auf bereits eingegangene Auftriage stiitzen. Sie
hoffen aber darauf, dass diese in den kommenden Quartalen
eintreffen werden. Die Unternehmen weisen auch darauf
hin, dass verschiedene Faktoren das Wachstum zusétzlich
hemmen kdnnten. Héufig nennen sie internationale Ent-
wicklungen wie die Industriepolitik in China und die
zunehmend protektionistische Ausrichtung der USA. Als
weitere Herausforderungen werden Wechselkursschwan-
kungen, der Fachkrdftemangel und die zunehmende
regulatorische Komplexitit in der Schweiz und in Europa
genannt.

Verhaltene Investitionsplane und moderater Ausbau
der Personalbestande

Die Unternehmen halten sich mit ihren Investitionsplédnen
zuriick. Sie rechnen nicht damit, dass ihre Investitions-
ausgaben im nichsten Jahr zunehmen werden. Industrie-
betriebe konzentrieren sich bei ihren Investitionen auf
die Optimierung von Produktionsprozessen, um dem
anhaltenden Kostendruck zu begegnen. Eine deutliche
Ausweitung der technischen Kapazitdten planen nur
wenige. Dienstleistungsunternehmen investieren hiufig
im Rahmen von Digitalisierungsprojekten in ihre
IT-Infrastruktur.

Gleichzeitig rechnen die Unternehmen in den kommenden
Quartalen mit einem insgesamt moderaten Personalaufbau
(Grafik 6). Die Plane unterscheiden sich deutlich zwischen
den Sektoren. So sehen nur wenige Industrieunternehmen
einen Personalaufbau vor, und einige Betriebe bauen
Stellen ab. Unternehmen, die bereits tiber Standorte im
Ausland verfiigen, erwégen vermehrt, Arbeitspléitze dort-
hin zu verlagern. Hingegen planen Dienstleistungs- und
Bauunternehmen, ihren Personalbestand weiter zu erhdhen.
Trotz der sich normalisierenden Rekrutierungssituation
betonen die Unternehmen, dass Beschéftigungswachstum
nur moglich ist, wenn geniligend Fachkréfte mit den richti-
gen Qualifikationen zur Verfiigung stehen.

Abschwachung der Lohndynamik

Angesichts der riicklaufigen Teuerung, der einfacheren
Rekrutierung und der geddmpften Geschéftsaussichten
rechnen die Unternehmen mit einem weiteren Riickgang
des Lohnwachstums. Sie geben an, dass ihre Lohne im
kommenden Jahr durchschnittlich um 1,5% steigen wer-
den, nach rund 2% im Jahr 2024 (Grafik 7). Sie gehen
davon aus, dass Lohnerh6hungen wieder verstéarkt 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

Grafik 6
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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

Grafik 9
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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 erwarten die Unter-
nehmen stabile bis leicht steigende Einkaufs- und Ver-
kaufspreise (Grafik 8). Die Stirke des Frankens gegeniiber
dem Euro und die Konjunkturschwiche in Europa wirken
zwar ddmpfend auf die Einkaufspreise. In der Industrie
und in der Bauwirtschaft fiihren hohere Transportkosten

— die leistungsabhéngige Schwerverkehrsabgaben (LSVA)
wird per 1. Januar 2025 erhoht — sowie wieder steigende
Kosten fiir bestimmte Rohstoffe und Materialien aber
trotzdem zu leichtem Aufwértsdruck bei den Einkaufs-
preisen. Im Dienstleistungssektor fallen vor allem
steigende IT-Kosten und Lizenzgebiihren ins Gewicht.

Die Unternehmen planen, die Verkaufspreise an allféllige
Erh6hungen der Einkaufspreise anzupassen. Zum Jahres-
wechsel beabsichtigen zudem einige Unternehmen,
steigende Lohnkosten auszugleichen. Sie weisen jedoch
darauf hin, dass der Spielraum fiir Preiserhohungen
aufgrund der Wettbewerbssituation begrenzt bleibt.

INFLATIONSERWARTUNGEN

Die Delegierten fragen die Gesprachspartner auch nach
ihren personlichen kurz- und langfristigen
Inflationserwartungen.

Die Erwartungen fiir die Inflation — gemessen am Konsu-
mentenpreisindex — sind fiir die kurze Frist erneut
gesunken. Fiir die nidchsten sechs bis zwdlf Monate liegen
sie durchschnittlich bei 1,1%, nach 1,3% im Vorquartal
(Grafik 9). Auch die Inflationserwartungen fiir einen Zeit-
horizont von drei bis fiinf Jahren sind zuriickgegangen.
Sie liegen durchschnittlich bei 1,3%, im Vergleich zu 1,4%
im Vorquartal.

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 hoch» (Wert +1), «gleich» bzw.
«normal» (Wert 0), «leicht tiefer» bzw. «etwas 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.



Dank

Die Nationalbank dankt den rund 900 Unternehmen, die sich den Delegierten flur regionale Wirtschaftskontakte
im Verlauf des Jahres 2024 flir Gesprache zur Verfliigung stellten. Damit haben sie einen wesentlichen Beitrag

zur Beurteilung der Wirtschaftsentwicklung geleistet. Die nachfolgend aufgefuhrten Unternehmen sind mit der
Veroffentlichung ihrer Namen einverstanden:

A

A. Vogel AG

Aare Seeland mobil AG

Abacus Research AG

ABB Schweiz AG

Accelleron Industries AG

Accenture AG

acrevis Bank AG

Adent Cliniques dentaires

adesso Schweiz AG

Adullam Spitaler und
Pflegezentren

ADV Constructions SA

AEK Bank 1826
Genossenschaft

Aeschlimann AG

Affentranger Bau AG

Affolter Group SA

Afry Schweiz AG

Agathon AG

Agrola AG

Agustoni Cesare Trucks SA

AHG Holding AG

Aimé Pouly SA

Alcar Ruote SA

Alcon

Aldo Lepori SA Impresa
Costruzioni

Alex Gemperle AG

Alfred Miller AG

Aligro

Allfi Group

Alpex Pharma SA

Alpnach Schranke +
Klichen AG

Alsco Swiss

Altola AG

Alupak AG

AMAG Group AG

Amalthea/Elfab

Ameron Hotels Schweiz

Ameropa AG

Amina Bank AG

Ammann Schweiz AG

Andermatt-Sedrun
Sport AG

Andrey Transports SA

Anliker Gruppe

Anybotics AG

API SA

Apleona Schweiz AG

Appenzeller Bahnen AG

Appenzeller Kantonalbank

Aprotec SA

Area City Quinto SA

Argor-Heraeus SA

Arthur Brindler AG

Artisa Group

Artol Fuchs SA

Ascenseurs Menétrey SA

Asetronics AG

Assetmax AG

Astes4d SA

AstraZeneca AG

atelier ribo sa

Ateliers Busch SA

Automobiles Senn SA

auviso - audio visual
solutions ag

Avanade Schweiz GmbH

Avolta AG

Axa Schweiz

AXxpo

B

B+S AG

Bachofen AG
Backerei-Conditorei

Fleischli AG
Baer AG
Balance Familie AG
Bally

Baloise Schweiz

Baltensperger AG
Hochbau Tiefbau
Holzbau

Banca del Ceresio SA

Bandi SA

Bangerter
Microtechnik AG

Bank Vontobel AG

Banque Cantonale du Jura

Banque Cantonale
Vaudoise

Banque Héritage SA

Banque Internationale a
Luxembourg (Suisse) SA

Banque Syz SA

BASF Schweiz AG

Basilea Pharmaceutica AG

Basler & Hofmann AG
Basler Kantonalbank
Bativa SA
Bauhaus Fachcentren AG
Bayer Consumer Care AG
bbv Software Services AG
BDO AG
Bechtle Schweiz AG
Becton Dickinson AG
BeeCare Spitex SA
Belloli SA
Belwag AG Bern
Berest AG
Bergbahnen Meiringen-
Hasliberg AG
Bergbahnen Sorenberg AG
Bernexpo AG
Bernina International AG
Bertschi Gruppe
Bewetec AG
bexio AG
Bianchi & Co SA
Bickel Auto AG
bio-familia AG
Birolini SA
Bitz & Savoye SA,
Constructions
métalliques
BlackRock Asset
Management
Schweiz AG
Blanchisserie du
Léman SA
Blumagnolia SA
BNP Paribas (Suisse) SA
Bobst Group SA
Boccard Parcs et
Jardins SA
Boehringer Ingelheim
(Schweiz) GmbH
bofrost suisse AG
Bohren Mobel AG
Boltina SA
Bon Chic Bon Genre
Holding SA
Boninchi SA
Borm-Informatik AG
Boss Holzbau AG
Bossard Holding AG
Bottomline Technologies
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Boucherie du Palais SA

Boulangerie-Péatisserie
Wolfisberg SA

Bracco Suisse SA

Brugg Rittmeyer Gruppe

Brunschwig Group

Brusa HyPower AG

BSI Software

Buchard Voyages

Bucher Leichtbau AG

Burckhardt

Burkhalter Group AG

Burkhalter Holding AG

Buschini SA

BW Service AG

C

CABB AG

Café de Grancy

Caisse d'Epargne CEC SA

Calida

Camille Bauer

Capgemini Schweiz AG

Caprez Ingenieure AG

Caragnano & Cie

Carbogen Amcis

cargopack group ag

Cartaseta AG

Carugati SA Trasporti
Internazionali

Casale SA

Casar Bay AG

Casino Locarno SA

Casino Neuchatel SA

Casino Restaurants
Bern AG

Castello del Sole Ascona

Cave de La Cote

Cembra

Ceramaret SA

Cerbios — Pharma SA

CeRFI SA

Cerutti architectes SA

CGN SA

CH Media

Chaletbau Matti
Holding AG

Challande & Fils SA

Chaskis SA

Chaussures Aeschbach SA
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Chiquita Brands
International Sarl
Chocolat Alprose SA
Chocolats Camille
Bloch SA
Chopard & Cie SA
Christ & Gantenbein AG
City-Garage AG
Clientis Sparcassa 1816
Clinica Hildebrand Centro
di riabilitazione Brissago
Clinique CIC Suisse
Club Méditerranée (Bureau
Suisse) SA
Codan Argus AG
Cogestim SA
Coiffina AG
Colasit AG
Coltene Holding AG
Comfone AG
Composites Busch SA
Condis SA
Confiserie
Eichenberger AG
Confiseur Bachmann AG
Conforama Suisse SA
Congefi SA
Connectivity
Construction Perret SA
Continental Suisse SA
Controle officiel suisse des
chronomeétres
Coop
Coople Holding AG
CordenPharma
Fribourg SA
Cornér Banca SA
CRB SA
Crealogix AG
Cross Systems SA
CSS Gruppe
CTA Services SA
Curasuisse SA

D
D One
Dallmayr
Automatenservice SAc
Datalynx Group AG
Datamars SA
Datwyler Holding AG
DAW Schweiz AG
De Capitani
Baugeschaft AG
De Martin AG
Debiopharm
Debrunner Koenig Gruppe
Decathlon Sports
Switzerland SA
Delaval AG
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Deloitte Schweiz

Delta Group Security &
Services AG

Deltasteel SA

Demaurex SA

Denner AG

Denogent SA

Derendinger AG

Dertour Suisse AG

Desinfecta AG

Deutsche Bank

DGS Druckguss
Systeme AG

DHL Logistics
(Schweiz) AG

Die Schweizerische
Post AG

Dieci AG

Dine & Drink GmbH

Doetsch Grether AG

Dolder Hotel AG

Dosteba AG

DQ Solutions

Drager Schweiz AG

Dreier AG

Duferco SA

E

EA Swiss Sarl

EAO Group

Easydiet SA

easyJet Switzerland SA

ECAB Etablissement
cantonal d'assurance
des batiments

Ecofin-Gruppe

Ecom Agroindustrial
Corp. Ltd

Ecoplan AG

Ecorobotix SA

Edilgroup SA

Egli AG

Egli Gartenbau AG

Elektrizitatswerk des
Kantons
Schaffhausen AG

Elektro-Material AG

Element AG

Elis (Suisse) SA

Emanuele Centonze
Holding SA

Emch + Berger WSB AG

Emch Aufzige AG

Emil Egger Romandie SA

Emil Frey AG

Emmi Schweiz AG

Energie Zurichsee
Linth AG

Engadin St. Moritz
Mountains AG
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Enotrac AG

Enz Technik AG

Enzler Holding AG

Ergon Informatik AG

Eric Schweizer AG

Erne Gruppe

Ernest Gabella SA

Ernst Marti AG

Ernst Schweizer AG

ESA

Esmo — European Society
for Medical Oncology

Essemtec AG

Estech Group

Etablissement Cantonal
d'Assurance du canton
de Vaud

Etel SA

Eventmore SA

Ex Libris AG

EY Schweiz AG

F

F. &H. Engel AG

F. Hoffmann-La Roche AG

F. Murpf AG

Fahrni
Fassadensysteme AG

Fairmont Le Montreux
Palace

Falegnameria Svanotti
Sagl

Fanzun AG

Farner | Team Farner

Fastlog AG

Fattorini Autotrasporti
Sagl

Fedegari (Suisse) SA

Feldschlosschen
Getranke AG

felfel AG

Feller AG

Felss Rotaform AG

fenaco Genossenschaft

Ferretti & Co SA

Ferring Pharmaceuticals

Fert & Cie SA

Festo AG

Fidag

Fidinam Group Holding SA

Fiduconsult

Fiedler SA

Fiege Logistik
(Schweiz) AG

Fielmann AG

FISBA AG

Fischer Electric AG

Fischer Spindle Group AG

Flachglas Wikon AG

Fleur de Pains SA

Flughafen Bern AG

Flyability SA

FMV SA

Folex AG

Fondation des parkings

Fondation Papiliorama

Foppa AG

Forming AG

Forster Rohner Gruppe

Fr. Sauter AG

Franck Muller
Watchland SA

Franke Group

Fraporlux Swiss SA

Fratelli Gilardi SA

Fratelli Maffi SA

Fressnapf Schweiz AG

Frey + Cie Holding AG

Frigerio SA

Frike Pharma AG

Frutiger AG

FZSoNick SA

G

G. Bianchi AG

G. Bopp & Co. AG

Gabbani

Gabriel Transport AG

gadola Unternehmungen

Gaille SA

Gambrinus
Gastronomie AG

Gamma Catering AG

Gartnerei Schwitter AG

Gasser Felstechnik AG

Gassmann Media AG

Gastrag AG

GAWO Gasser AG

Gazzose Ticinesi SA

GE Vernova

Gebr. Gentile AG

Gebruder Renggli AG

Gebruder Weiss AG

Geilinger AG

Genossenschaft ZFV-
Unternehmungen

Geobrugg AG

Georg Fischer AG

Georges Constantin SA

GETEC Schweiz AG

Gewinde - Ziegler AG

Giesserei Hegi AG

Giglia marrons glacés &
chocolat

Gilbert Petit-dean SA

GIS AG

Givaudan SA

Glaeser AG

Glas Trosch AG

Glencore International AG



Globe Limo SA

Glutz AG

Gobat Groupe

Gold Service

Goldinger Immobilien AG

Golfhotel Les Hauts de
Gstaad SA

Gonet SA

Grand Casino Luzern
Gruppe

Grand Hotel Victoria-
Jungfrau AG

Grand Hotel Villa
Castagnola

Grand Resort Bad
Ragaz AG

Grano Giardini SA

GRAVAG Energie AG

Greiner Packaging AG

GriwaGroup Holding AG

Grob AG

Groupe Alvazzi

Groupe André Chevalley

Groupe Ardentis

Groupe Autocorner

Groupe Boas

Groupe Colas Suisse

Groupe Eldora

Groupe Elsa Mifroma

Groupe JPF

Groupe MOB SA

Groupe Pictet

Groupe Point Prod Actua

Gruner AG

Gruppo Corriere del Ticino

GTK Timek Group SA

Guarda Golf Hotel &
Résidences

Gucci Timepieces

GVB
Privatversicherungen AG

H
H + R Gastro AG
H. Goessler AG
Hach Lange Sarl
Haecky Gruppe
Halg Holding AG
Hanseler AG
Hasler Transport AG
HASTAG St. Gallen

Bau AG
HB-Therm AG
Hector Egger Holzbau AG
Heimbach Switzerland AG
Helbling Holding AG
Helbling Reisen AG
Helen of Troy
Helsana Versicherungen
Henry Transports SA

Heraeus Materials
Herzog Haustechnik AG
Hew AG
Bauunternehmung
Hiag Immobilien
Hitachi Energy AG
Hochgebirgsklinik
Davos AG
Hodel & Partner AG
Hogg
Produktionstechnik AG
Holderhof Produkte AG
Honegger AG
hostettler group
Hotel Bellevue Palace AG,
Bern
Hotel Eden Spiez AG
Hotel La Réserve, Geneve
Hotel Montana, Luzern
Hotel Ramada Encore
Geneve
Hotel Saratz AG
Hotel Schweizerhof Zirich
Hotel Schweizerhof,
Lenzerheide
Hotel Splendide Royal,
Lugano
Hotelplan Group
Hotelplan Suisse
MTCH AG
Hugelshofer Holding AG
Hugo Boss (Schweiz) AG
Hydro Exploitation SA
Hypothekarbank Lenzburg
Hb55

|

IBC Energie Wasser Chur

IBM Schweiz AG

IBSA Institut
Biochimique SA

Ichnos Sciences SA

icotec AG

Ifolor AG

Iftest AG

IMA Automation
Switzerland SA

Immer AG

Imoberdorf AG

Implenia Schweiz AG

IMTF

Induni & Cie SA

Infra-Com Swiss AG

Infront Sports & Media AG

Ingenus Pharmaceuticals
Sagl

innova Versicherungen AG

Innovative Sensor
Technology IST AG

Insulae SA

Intensiv SA

Intersport Schweiz AG

iSpin AG

ISS Schweiz AG

Itris Gruppe

ITS Servizio
Canalizzazioni SA

lveco (Schweiz) AG

IWC Schaffhausen Branch
of Richemont
International SA

IXM SA

J

Jabil Switzerland
Manufacturing GmbH

Jakob AG, Jakob-Markt

Jansen AG

Jenzer Fleisch und
Feinkost AG

JL Services SA

Johnson Electric
International AG

Josef Arnet AG

Josef Meyer Stahl &
Metall AG

Jubin Fréres SA

Jungfraubahnen
Management AG

Jura Elektroapparate AG

K

Kaisermatt Technologie

Kaltband AG

Kantonsspital Aarau

Kasper Holding

Kaufmann Oberholzer AG

KBI Biopharma -
Selexis SA

Kebo AG

KIFA AG

Killer Group

Kindlimann AG

King Jouet Suisse SA

Kissling + Zbinden AG
Ingenieure Planer

KMS AG

Knecht Brugg Holding AG

Knuchel Farben AG

Koenig & Bauer Banknote
Solutions SA

Kolb Distribution AG

Komax Holding AG

KPMG AG

Krebser AG

Kruger + Co. AG

Kuhne + Nagel
International AG

Kahni AG

KUK Electronic AG
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Kuny AG
Kurierzentrale GmbH

L

La Goccia SA

La Rapida SA

Labcorp Central
Laboratory Services Sarl

LAC Lugano Arte e Cultura

Landquart Fashion Outlet

Lang Energie AG

LARAG AG

lastminute.com group

Laurent Membrez SA

Lawil Geruste AG

Lazzarini AG

Le Fournil Romand SA

Lehner Versand AG

Leica Geosystems AG

Leister Gruppe

Lenz & Staehelin

Lenzlinger Sohne AG

Les Boutiques Angéloz SA

Leuthold Mechanik AG

Liaudet Pial SA

Lidl Schweiz AG

Lifeware SA

Light Chain Bioscience -
Novimmune SA

Liip

LN Industries SA

Lonza

Loosli AG

Losinger Marazzi SA

Lotscher Plus Gruppe

Louis Lang SA

Loyco SA

Lustenberger & DUrst AG

Luthy + Stocker AG

Luzerner Kantonalbank AG

M

M. Opitz & Co AG

Macaroon SA

Maerki Baumann & Co. AG

Maestrani Schweizer
Schokoladen AG

Magtrol SA

Maison V. Guimet fils

Mammut Sports Group AG

MAN Energy Solutions
Schweiz AG

Manor

Manpower Group

Mars Schweiz AG

Martel AG

Massimo Cerutti SA

Matériaux Sabag SA

Max Felchlin AG

Max Pfister Bauburo AG
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maxon motor ag
MCH Group
McKinsey & Company, Inc.
Switzerland
Medartis AG
Mediconsult AG
Mediluc sagl
Medipack AG
Melitta Cafina AG
Menétrey SA
Mercedes-Benz
Automobil AG
Merian-Iselin Klinik
Merlini & Ferrari SA
Messe Luzern AG
Metalem SA
Metallizzazione SA
Metanord SA
Meyerhans Muhlen AG
Mibelle Group
Microdul AG
Micro-Sphere SA
Migros
Migros Golf AG
Mobel-Marki Handels AG
Mobil in Time Gruppe
MoneyPark AG
Monn SA
Moresi.com SA
Moser-Baer AG
Motorex-Bucher Group AG
MSC Mediterranean
Shipping Company
Holding SA
MTF Info Centro SA
Muller Frauenfeld AG
Muller Group
Muller-Steinag Gruppe
Multitime Quartz SA
Munit SA

N

NDW - Neue
Duschenwelt AG

Neuroth Horcenter AG

New Rock SA

New Work

Nexi Schweiz AG

Nicol. Hartmann
Holding AG

NiD SA

Nidwaldner Kantonalbank

Niklaus LNI SA

Nivalis Group SA

Noser Group

Nova Taxi AG

Novartis

Novo Nordisk

Novocure GmbH

Novoplast AG

NS Partners SA
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Oberwaid AG

Obwaldner Kantonalbank

OC Oerlikon

Odier Excursions SA

OKK

OM Pharma SA

Omya

Opacc Software AG

OPO Oeschger AG

Orange Cyberdefense
Switzerland SA

Orior AG

Ornera SA

Oryx Energies SA

Oskar Ruegg AG

Outils Rubis SA

OVD Kinegram AG

P
Pamasol Willi Mader AG
Panerai
Papyrus Schweiz AG
Park Hotel Vitznau
Partners Group
Pax
PB Swiss Tools GmbH
peka-metall AG
Pemsa Group
Perrin Groupe
Pestalozzi AG
Pfizer AG
Pharmaplan AG
Philip Morris International
Pilatus Flugzeugwerke AG
Pini Group SA
Planair SA
Planzer Transport AG
Podium Industries SA
Pollux
Reinigungsservice AG
Polydec SA
Poretti & Gaggini SA
Porsche Zentrum Zug,
Risch AG
PPG Industries Europe Sarl
Prager Dreifuss AG
Precipro SA
Precitrame Machines SA
Pricewaterhouse
Coopers AG
Primaform AG
Prime & Co
Prime21 AG
Privera AG
PRO, entreprise humaine
Probst Group Holding
Proman Group Switzerland
Promena AG
PSP Swiss Property AG
Punto Fresco SA
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Pure Production AG

PWB AG

PZM Psychiatriezentrum
Munsingen AG

Q
QoQa
Qualibroker

R
R. Mazzoli SA
Raboud Group
Radisson Blu Hotel Zurich
Airport
Rahn AG
Raiffeisenbanken
RealSport SA
Recomatic SA
Reed Electronics AG
Regazzi Holding SA
Regio Energie Solothurn
Rego-Fix AG
Rehaklinik Tschugg AG
Reichmuth & Co
Privatbankiers
Renggli AG
Rey Technology
Holding AG
Rezzonico Lugano
Rhyner Logistik
Richard AG Murgenthal
Riedo Clima SA
Rivella Group
Riwax-Chemie AG
Robatech AG
Ronin Primeurs SA
Roosli Transporte
Rothlisberger AG, Die
Schreinermanufaktur
Rubag Baumaschinen AG
Rytz AG

S
S. Facchinetti SA
Sabag Luzern AG
Safram SA
SAGA Ring Garage AG
Saint-Gobain Weber AG
Samuel Werder AG
Sandro Sormani SA
Santis Gastronomie AG
Santis-Schwebebahn AG
SAP (Schweiz) AG
Savoy SA
Schaffhauser
Kantonalbank
Schallibaum AG
Scharli Architekten AG
Schaub Maler AG
Scheitlin Syfrig
Architekten

Schellenberg Wittmer

Schenker Storen AG

Scherer & Buhler AG

Scherler AG

Scherler AG, Elektro und
Telematik

Schibli-Gruppe

Schifffahrtsgesellschaft des
Vierwaldstattersees AG

Schilliger Garden Centre

Schmid Gruppe

Schmiedewerk Stooss AG

Schmolz + Bickenbach
Stahlcenter AG

Schottli AG

Schulthess Juristische
Medien AG

Schweizer Heimatwerk
Genossenschaft

Schweizerische Bodensee-
Schifffahrt AG

Schwendimann AG
Abfallentsorgung +
Transporte

Schwob AG

Schwyzer Kantonalbank

Scierie Zahnd SA

Seehotel Hermitage
Luzern AG

Sefar Holding AG

Segmuller Collection

Semadeni Industry
Group AG

Serbeco SA

Servo Personal und
Treuhand GmbH

SFS Group AG

SGA Management SA

Sieber Transport AG

Siegfried Holding AG

Siemens Schweiz AG

Siga Holding AG

Sigma-Aldrich Production
GmbH

Sika Schweiz AG

Silicom

Similasan

SIX Group AG

SKS AG Kunststoffe und
Werkzeugbau

smahrt consulting AG

Smart Gorla Services SA

SMG Swiss Marketplace
Group

Smurfit Kappa
Swisswell AG

SNP Société
Neuchateloise de
Presse SA

Société Générale Private
Banking (Suisse) SA



Société Privée de
Gérance SA

SonarSource SA

Sonnenbau Gruppe

Sonova Holding AG

Sored SA

Soulfood

Sowind SA

Spar- und Leihkasse
Frutigen AG

Sparkasse Schwyz AG

Spavetti AG

Spectros AG

Speno International SA

SpineArt SA

Spinelli SA

Spital STS AG

Spitalzentrum Biel AG

Spitex Biel-Bienne
Regio AG

Splash & Spa Tamaro SA

Stahli Lapp Technik AG

Stalder AG

Stamm Bau AG

Stance SA

Stanserhorn-Bahn

StarragTornos Group AG

Steeltec AG

Stef Schweiz AG

Steinel Solutions AG

Stettler Sapphire AG

Stisa Sviluppo Traffici
Internazionali SA

STMicroelectronics SA

Stockli Metall AG

Stocklin Mobel AG

Straumann Group

Straumann-Hipp AG

Streuli Pharma AG

Studer Cables AG

Studio d'ingegneria Visani
Rusconi Talleri SA

Studio Ingegneria
Sciarini SA

Stutz Holding AG

Suhner Group AG

Sun Chemicals Colors &
Effects Switzerland SA

Suter Viandes SA

Suter Zotti AG

Sutter Ingenieur- und
Planungsburo AG

SWG, Grenchen

Swiss Helicopter
Group AG

Swiss Re Ltd.

Swiss Risk & Care

Swiss Visio Network

Swisscom AG

SwissOptic AG

swisspor Romandie SA

SwissRoc SA

swisstulle AG

Sylvac SA

Symbios Orthopédie SA

Symbiotics Group

Syngenta AG

Syntax Ubersetzungen AG

Syntegon Packaging
Systems AG

T

Tally Weijl

Talus Informatik AG

Tamaro Drinks SA

Tapernoux SA

Tarchini Group

TAS Assurances SA

TBF + Partner AG

TD Synnex Switzerland

Teca-Print AG

Tech Insta SA

Tech-Laser Sandoz SA

Techniques-Laser SA

Tecsedo SA

Téléverbier SA

Temenos Suisse SA

ten23 Health

Thales Suisse SA

The Nail Company SA

The Woodward Geneva

tigm AG

Time Pieces SA

Toggenburger
Unternehmungen

Tonhalle-Gesellschaft
Zurich AG

Top Net Services SA

TopCC AG

Totsa TotalEnergies
Trading SA

Tradall SA

Transportgemeinschaft AG

Trasfor SA

TRB Chemedica SA

Treuhand- und
Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

Trianon SA

Tricyle

Tschantré AG

Tschumperlin AG

T-Systems Schweiz AG

Tulux AG

Turbo-Separator AG

Twint AG

U

UBS AG

UCC Coffee
Switzerland AG

Ugo Bassi SA

Ultra-Brag AG

Unilever Schweiz GmbH
Unimed SA
Universitatsspital Basel
Urma AG

Utz Group

Vv

Vacheron & Constantin SA

Valcambi SA

Valora

Vasconi SA

VBG Verkehrsbetriebe
Glattal AG

Verfora AG

Vetter AG Lommis

VF International Sagl

Victorinox AG

Villars Holding SA

Vini e Distillati Angelo
Delea SA

Viguodéco Sarl

Vitogaz Switzerland AG

Vogt AG Lostorf

Volg Konsumwaren AG

Volken Group

Volpi Group

Volvo Car Switzerland AG

Von Bergen SA

w

Wagner AG

Wago Contact SA

Waldburger Gartenbau AG

Walli AG Ingenieure

Walo Bertschinger AG

Warteck Invest AG

Waésche-Perle AG

Weber AG Stahl- und
Handwerkerzentrum

Wegmuller AG Holz- und
Kartonverpackungen

Wenger Fenster AG

Westiform AG

Wetrok AG

Wild & Kipfer AG

Winteler SA

Witschi Electronic AG

Wittenstein AG

Woodman Asset
Management AG,
succursale di Lugano

Work-Shop Personal Wil
GmbH

Worldline Schweiz AG

Wyss Gruppe AG

Y

YouGov Schweiz AG
Yuh
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z

Zambon Svizzera SA

zb Zentralbahn AG

Zenith

Zindel Gruppe AG

Zoo Zurich AG

Zucchetti Switzerland SA

Zuger Frischkase AG

Zuger Kantonalbank

Zurcher Kantonalbank

Zurcher Oberland
Medien AG

Zurich Tourismus

Zurich Versicherungen
Schweiz

Zurich, Generalagentur
Roland Howald AG

Zwahlen & Mayr SA

Zweifel Pomy-Chips AG

a4
4B AG
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