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Konjunktursignale
Ergebnisse aus den Unternehmensgesprächen
der SNB

Viertes Quartal 2019

Bericht der Delegierten für regionale Wirtschaftskontakte für 
die vierteljährliche Lagebeurteilung des Direktoriums der SNB.

Die hier wiedergegebenen Einschätzungen beruhen auf Infor-
mationen von Entscheidungsträgern von Unternehmen in der 
ganzen Schweiz. Bei ihrer Auswertung aggregiert und interpre-
tiert die SNB die erhaltenen Informationen. Insgesamt fanden 
241 Unternehmensgespräche zwischen Mitte Oktober und 
Ende 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 Schönholzer 
Zentralschweiz   Gregor Bäurle 
Zürich   Rita Kobel
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Das Wichtigste in Kürze

•  Die Schweizer Wirtschaft setzte im vierten Quartal ihren 
moderaten Expansionskurs fort. Das Wachstum der realen 
Umsätze hat sich nicht weiter verlangsamt.

•  Die technischen Produktionskapazitäten und die Infra-
strukturen sind insgesamt normal ausgelastet. In der Indus-
trie ist die Auslastung leicht unterdurchschnittlich. 

•  Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich entspannt. Die Personal-
bestände entsprechen ungefähr dem Bedarf, und die 
 Rekrutierungsschwierigkeiten haben etwas abgenommen.

•  Der Druck auf die Gewinnmargen hat leicht zugenommen. 
Die Gewinnmargen werden aber mehrheitlich als «nach-
haltig» bis «komfortabel» eingeschätzt.

•  Für die kommenden zwei Quartale erwarten die Unter-
nehmen ein moderates Wachstum bei den Umsätzen,  
der Beschäftigung und den Investitionen. 

•  Die Unsicherheit über die weitere Entwicklung ist gross.  
Die Auswirkungen handelspolitischer Spannungen und eine 
weitere Verlangsamung der Weltkonjunktur zählen zu den 
Hauptrisiken. 
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AKTUELLE LAGE

Keine weitere Verlangsamung
Die in den Vorquartalen beobachtete Verlangsamung der 
Schweizer Wirtschaft hat sich gemäss der Umfrage bei den 
Unternehmen im vierten Quartal nicht fortgesetzt. Über 
die weitere Entwicklung besteht aber grosse Unsicherheit.

Die realen Unternehmensumsätze sind leicht stärker 
gestiegen als im Vorquartal (Grafik 1; zur Interpretation 
der Grafiken vgl. Informationen am Schluss des Berichts). 
Dies deckt sich mit der Einschätzung vieler Gesprächs-
partner, die den Tiefpunkt ihres Auftragseingangs bzw. 
Umsatzwachstums im zweiten oder dritten Quartal 2019 
verorten.

Exportorientierte Unternehmen betonen einen weiterhin 
günstigen Geschäftsverlauf mit den USA. Auch die 
Exporte in die Schwellenländer entwickeln sich insgesamt 
gut. Allerdings verläuft der Geschäftsgang mit China 
uneinheitlich, was teilweise auf den Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China und die Proteste in Hongkong 
zurückzuführen ist. Das Exportgeschäft mit Deutschland 
leidet weiterhin unter der dortigen Konjunkturschwäche. 
Besonders erfolgreich sind Unternehmen in den Branchen 
Pharma, Medtech sowie Luftfahrt.

Normal ausgelastete Produktionskapazitäten
Die technischen Produktionskapazitäten sind insgesamt 
normal ausgelastet (Grafik 2). Im Dienstleistungssektor ist 
die Auslastung normal und im Bausektor noch immer 
überdurchschnittlich. In der Industrie sind die Kapazitäten 
dagegen leicht unterausgelastet. Die zu Beginn des Jahres 
erwähnten Lieferengpässe in der Industrie bestehen nicht 
mehr.

Angemessene Personalbestände 
Die Personalbestände entsprechen nun nach Einschätzung 
der Gesprächspartner etwa dem Bedarf. In den Vorquarta-
len waren sie noch als knapp beurteilt worden. Die Unter-
nehmen haben die Zahl der Temporärstellen teilweise 
verringert.

Die Personalrekrutierung wird zwar in vielen Branchen 
noch immer als schwierig eingeschätzt, doch hat sich die 
Lage diesbezüglich entspannt. Der Fachkräftemangel wird 
weniger oft thematisiert. IT-Spezialisten und Fachleute im 
technischen Bereich sind aber immer noch stark gesucht. 
Viele Gesprächspartner messen der Ausbildung im eigenen 
Betrieb und der Steigerung ihrer Attraktivität als Arbeitge-
ber grosse Bedeutung zu.

Verstärkter Druck auf Gewinnmargen
Der Druck auf die Margen hat etwas zugenommen. Die 
Margen werden aber mehrheitlich als «nachhaltig» bis 
«komfortabel» eingeschätzt.

umsätze gegenüber dem vorquartal
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Entwicklung der realen Umsätze im Vergleich mit dem Vorquartal. Positive (negative)
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Quelle: SNB

Grafik 1

kapazitätsauslastung
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Grafik 2
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ENTWICKLUNGEN IN EINZELNEN BRANCHEN

Gemäss der Umfrage bei den Unternehmen haben die rea-
len Umsätze im Handel gegenüber dem Vorquartal zuge-
legt. Trotzdem bleiben im Detailhandel die Infrastrukturen 
unterausgelastet und die Gewinnmargen unter den übli-
chen Werten. Online-Verkaufskanäle verzeichnen in der 
Regel hohe Zuwachsraten.

In der Finanzbranche, d.h. bei den Banken, Versicherun-
gen und Vermögensverwaltern, sind die Geschäftsvolu-
men gegenüber dem Vorquartal wie auch gegenüber dem 
Vorjahr gestiegen. Die Gewinnmargen liegen jedoch unter 
den als üblich erachteten Werten. Bei den Banken sind  
die Infrastrukturen unterausgelastet. Das Zinsdifferenz-
geschäft und die Wettbewerbssituation bleiben eine 
Herausforderung.

Im Gastgewerbe bleibt der Geschäftsgang robust, getrie-
ben durch eine anziehende Nachfrage von Gästen aus den 
USA. Eine wichtige Stütze bleibt auch die Nachfrage aus 
Asien, doch sind derzeit etwas weniger Gäste aus China zu 
verzeichnen.

Bei den Unternehmen der ICT-Branche liegen die 
Umsätze deutlich über dem Vorjahreswert. Treiber sind 
die digitale Transformation, ein Trend hin zu Cloud-
Diensten, der Bedarf an Cyber-Security und eine steigende 
Nachfrage aus dem Fintech-Bereich. Fachkräfte sind in 
dieser Branche noch immer knapp.

In der Gesundheitsbranche verläuft der Geschäftsgang 
dynamisch. 

In der Industrie weisen viele Branchen höhere Umsätze 
auf als im Vorquartal. Besonders in der Pharmaindustrie 
liegen die Umsätze deutlich höher. Auch die Auslastung 
und die Margen in der Pharmaindustrie sind höher als 
üblich. Maschinenbauer verzeichnen zwar im Quartalsver-
gleich leicht höhere Umsätze, doch sind ihre Gewinn-
margen deutlich unter Druck. Bei Metallverarbeitern 
sowie bei Produzenten elektrischer Ausrüstungen stagnie-
ren die Umsätze dagegen. Zulieferer in die Automobilin-
dustrie verspüren weiterhin die durch den technologischen 
Wandel und ein verstärktes Umweltbewusstsein ausge-
löste Unsicherheit. 

Im Bausektor stagnieren die Umsätze saisonbereinigt auf 
dem Niveau des Vorquartals. Die Produktionskapazitäten 
sind in allen drei Segmenten (Hochbau, Tiefbau und Aus-
baugewerbe) noch immer stark ausgelastet. 

Im Wohnungsneubau sind basierend auf den Gesprächen 
des laufenden Quartals Signale einer Abschwächung  
zu verzeichnen. Baufirmen sehen jedoch Kompensations-
möglichkeiten durch den zunehmenden Sanierungsbedarf 
bei Gebäuden und Infrastrukturbauten. Die eher hohen 
Leerstandsquoten treiben den Sanierungsbedarf bei Alt-
wohnungen zusätzlich an. Zudem versuchen Bauunterneh-
men teilweise, ihre Aktivitäten in den Tiefbau und in Infra-
strukturprojekte zu verlagern.
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erwartete kapazitätsauslastung
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Erwartete Entwicklung der technischen Kapazitäts- bzw. der betrieblichen
Infrastrukturauslastung in den kommenden zwei Quartalen. Positive (negative)
Indexwerte bedeuten, dass eine höhere (tiefere) Auslastung erwartet wird.
Quelle: SNB

Grafik 4

erwartete beschäftigung
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Quelle: SNB

Grafik 5

erwartete umsätze
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Grafik 3 AUSSICHTEN

Verhaltene Zuversicht
Die Unternehmen erwarten für die kommenden zwei 
Quartale weiterhin steigende Umsätze (Grafik 3). Dies 
widerspiegelt eine gewisse Zuversicht in Bezug auf die 
Geschäftsaussichten. Seit Mitte 2018 neigen allerdings die 
Unternehmen hinsichtlich des zukünftigen Umsatzwachs-
tums aufgrund der internationalen Unsicherheiten zuneh-
mend zur Vorsicht. 

Im Einklang mit den leicht höheren Umsatzerwartungen 
rechnen die Gesprächspartner mit einer leicht steigenden 
Auslastung ihrer technischen Produktionskapazitäten bzw. 
Infrastrukturen (Grafik 4).

Anhaltende Zurückhaltung bei Investitionen
Die Investitionsbereitschaft bleibt verhalten. Die Unter-
nehmen aller drei Sektoren (Industrie, Bau und Dienstleis-
tungen) sehen vor, ihre Investitionsausgaben für Ausrüs-
tungen und Bauten in den kommenden zwölf Monaten 
geringfügig zu erhöhen. Ein Viertel der Unternehmen in 
der Stichprobe will damit die Produktions kapazitäten aus-
bauen; bis vor Kurzem hatte dieser Anteil rund 30% betra-
gen. Das Tiefzinsumfeld stützt die Investitionen weiterhin. 
Diese fliessen vor allem in den Ausbau und die Moderni-
sierung von IT. Ein beachtlicher Teil davon ist auf Digita-
lisierungsprojekte zurückzuführen.

Stabile Preiserwartungen
Die Gesprächspartner rechnen für die kommenden zwei 
Quartale mit stabilen Einkaufs- und Absatzpreisen, und 
zwar in allen drei Sektoren. Der noch im Frühjahr fest-
gestellte Aufwärtsdruck bei den Rohmaterial- und Vorpro-
duktepreisen besteht nicht mehr. Die noch vor Kurzem 
starke Auslastung bei den Lieferanten hat sich 
normalisiert. 

Geplanter Ausbau der Personalbestände
Die Gesprächspartner beabsichtigen, die Personalbestände 
in den kommenden zwei Quartalen weiter zu erhöhen,  
aber nicht mehr so stark wie in den Vorquartalen 
(Grafik 5). Gut ein Drittel der Unternehmen will mehr Per-
sonal einstellen. Besonders in der IT-Branche, bei Wirt-
schaftsprüfern, Treuhändern und Ingenieurbüros soll der 
Personalbestand ausgebaut werden.

Basierend auf den verfügbaren Antworten planen die 
Unternehmen, ihre Löhne im Jahr 2020 um durchschnitt-
lich 1,1% zu erhöhen.
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Über die Konjunktursignale

Ansatz
Die SNB-Delegierten führen vierteljährlich Gespräche mit Ent-
scheidungsträgern von Unternehmen in der ganzen Schweiz. Die 
Konjunktursignale fassen die Hauptergebnisse dieser Gespräche 
zusammen. 

Pro Quartal werden rund 240 Unternehmen besucht. Die Auswahl 
orientiert sich an der Branchenstruktur der Schweizer Wirtschaft 
gemäss Bruttoinlandprodukt (BIP) und Beschäftigung. Branchen 
mit stärkeren Konjunkturschwankungen sind etwas übervertreten. 
Der öffentliche Sektor und die Landwirtschaft sind dagegen 
ausgeklammert. Die besuchten Unternehmen ändern in jedem 
Quartal. 

In den Gesprächen erfassen die SNB-Delegierten primär qualitati-
ve Informationen. Die Gespräche sind jedoch in einer Form 
strukturiert, die es den Delegierten erlaubt, einen Teil der erhalte-
nen qualitativen Informationen auch auf einer numerischen Skala 
einzustufen. Dies ermöglicht eine Aggregation der Ergebnisse und 
deren grafische Darstellung.

Die dazu verwendete fünfstufige Skala läuft sinngemäss von 
«deutlich höher» bzw. «deutlich zu hoch» (Wert +2), «leicht höher» 
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). 

Interpretation der Grafiken
Die Grafiken sind als eine numerische Zusammenfassung der 
erhaltenen qualitativen Informationen zu betrachten. Der dargestell-
te Indexwert entspricht einem Durchschnitt der Ergebnisse über 
alle besuchten Unternehmen. Bei der Interpretation der Kurven ist 
vor allem die Tendenz relevant und weniger das numerische Niveau 
oder dessen exakte Veränderung.  

Weitere Informationen
Weiterführende Angaben zu den Konjunktursignalen sind zu 
finden auf www.snb.ch, Rubrik Die SNB\Regionale Wirtschafts-
kontakte.

erwartete inflation
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Grafik 6UMFELD UND RISIKEN 

Die Gesprächspartner betrachten das internationale 
Umfeld als verhältnismässig unsicher. Als Hauptrisiken 
gelten der Handelskonflikt zwischen den USA und China, 
protektionistische Tendenzen, die Unruhen in Hongkong  
und weitere geopolitische Gefahrenherde. Darüber hinaus 
trägt eine Vielzahl politischer und struktureller Probleme 
zu einer diffusen Gesamtrisiko-Wahrnehmung bei. Die 
Unternehmen betrachten die weiterhin herausfordernde 
Position der Zentralbanken und damit verbunden das 
anhaltende Tiefzinsumfeld mit Sorge. Gleichzeitig begrüs-
sen die Unternehmen aber die tiefen Zinsen, weil sie 
Investitionen erleichtern und die Aufwertungstendenz des 
Frankens eindämmen.

Die Positionierung im Bereich der Nachhaltigkeit hat bei 
den Unternehmen insgesamt an Aufmerksamkeit 
ge wonnen. Nicht selten erkennen sie in diesem strukturel-
len Trend Potenzial für neue Geschäftsfelder. 

Digitalisierungsbestrebungen sind vielerorts in Gang und 
werden mehrheitlich als Chance angesehen. Gleichzeitig 
werden vielfach auch zunehmende Cyberrisiken betont.

INFLATIONSERWARTUNGEN

Die Delegierten sprechen ihre Gesprächspartner auch auf 
ihre kurz- und langfristigen Inflationserwartungen als 
Konsumenten an.

Die am Konsumentenpreisindex gemessenen Inflations-
erwartungen für die kurze Frist haben sich leicht zurück-
gebildet: Für die nächsten sechs bis zwölf Monate liegen 
sie bei durchschnittlich 0,3%, gegenüber 0,5% im Vor-
quartal (blaue Linie in Grafik 6). Die mittelfristigen Infla-
tionserwartungen – mit einem Zeithorizont von drei bis 
fünf Jahren – haben sich ebenfalls geringfügig vermindert 
auf durchschnittlich 0,7%, nach 0,8% im Vorquartal (rote 
Linie in der Grafik). Zahlreiche Gesprächspartner bringen 
in diesem Zusammenhang die Überzeugung zum Aus-
druck, dass sich das Preisniveau in der Schweiz weiter an 
das Ausland angleichen müsse.
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Dank
Die Nationalbank dankt den rund 900 Unternehmen, die sich den Delegierten für regionale Wirtschaftskontakte 
im Verlauf des Jahres 2019 für Gespräche zur Verfügung stellten. Damit haben sie einen wesentlichen Beitrag  
zur Beurteilung der Wirtschaftsentwicklung geleistet. Die nachfolgend aufgeführten Unternehmen sind mit der 
Veröffentlichung ihrer Namen einverstanden:

A
A. Marchon SA. A. Tschümperlin AG. A.H. Meyer & 
Cie AG. Aare Energie AG. AargauHotels.ch. Aargauische 
Kantonalbank. Aarvia Gruppe. abacon Sicherheit AG. 
ABB Schweiz AG. Abraxas Informatik AG. Accuro Trust 
(Switzerland) SA. adidas sport gmbh. AdNovum 
Informatik AG. Adobe Systems. Aduno Gruppe. AEK 
Bank 1862 Genossenschaft. Agility Logistics AG. 
Agustoni Cesare Trucks SA. Aimé Pouly SA. aire h SA. 
AISA Automation Industrielle SA. Albergo Losone. 
Alder + Eisenhut AG. Aldo Lepori SA Impresa Costruzioni. 
Alex Gemperle AG. Alfred Müller AG. Allreal General-
unternehmung AG. Alpine Rose Resort AG. Alpiq 
Holding. Alternative Bank Schweiz AG. Altes Tramdepot 
Brauerei Restaurant AG. Aluminium Laufen AG. 
Aluwag AG. AMC International AG. Amcor Flexibles 
Rorschach AG. Ampac Flexibles AG. Amstein + Walthert 
Lausanne SA. André SA. Angenstein Estech AG. 
Anliker AG. Antalis AG. API SA. APP Unternehmens- 
beratung AG. Appenzeller Kantonalbank. Arab Bank 
(Switzerland) Ltd. Area City Quinto SA. Argor-Heraeus SA. 
Argus Data Insights Schweiz AG. Arlanxeo Switzer- 
land SA. Arnold & Co AG Sand und Kieswerke. Arnold & 
Partner AG. Arnold Magnetic Technologies AG. Art Deco 
Hotel Montana. Ascensia Diabetes Care Holding. atelier 
ribo sa. Atmoshaus Gruppe. Atos AG. ATP Hydraulik AG. 
Atupri Gesundheitsversicherung. Audemars Piguet. 
Auto AG Group. Automobiles Senn SA. Autoverkehr 
Grindelwald AG. AXA Agence Générale David Mounir.  
AZ Direct. 

B
B. Bigler AG Zug. B. Heer AG. Bächli AG. Baechler 
Teinturiers SA. BâleHotels. Baloise Bank SoBa AG.  
Balthasar + Co AG. Banca Popolare di Sondrio 
(Suisse) SA. Bandi SA. Bangerter Microtechnik AG.  
Bank CIC (Schweiz) AG. Bank Julius Bär & Co AG. Bank 
Thalwil Genossenschaft. Bank Zimmerberg AG. Banque 
Cantonale de Genève. Banque Cantonale du Jura. 
Banque Cantonale du Valais. Banque Cantonale 
Neuchâteloise. Banque Cantonale Vaudoise. Banque 
Cramer & Cie SA. Banque Eric Sturdza SA. Banque  
Pictet & Cie SA. Bänziger Partner AG. Bär & Karrer AG. 
Basler & Hofmann AG. Basler Kantonalbank. Bättig 
Treuhand AG. BBGI Group SA. BDO AG. BE Netz AG. 
Béati Frères SA. Beer AG. Belalp Bahnen AG. Belloli SA. 
Belotti Ottica & Udito. Bergbahnen Destination 
Gstaad AG. Bernensis Hotel AG. Bernexpo AG. Berney 
Associés SA. Bernina International AG. Bethesda 
Spital AG. BG Ingénieurs Conseils SA. Bianchi & Co SA. 

Bien-Air Dental SA. bioanalytica AG. Biondi Gastro-
nomie AG. Bless Art Raumsysteme AG. BLS AG.  
BMW (Schweiz) AG. BNC Business Network Communi-
cations AG. BNP Paribas (Suisse) SA. Boccard Parc  
et Jardins SA. Bolliger Nutzfahrzeuge AG. Bommer + 
Partner Treuhandgesellschaft. Bon Chic Bon Genre 
Holding SA. Boost Group AG. Boschung Group. Boss 
Info AG. Boulangerie Industrielle Bisa SA. Boulangerie 
Michellod SA. BP (Switzerland). Brauch Transport AG. 
Brauerei Schützengarten AG. brodbeck roulet architectes 
associés sa. Bühler + Scherler AG. Bühler AG. Bulgari 
Horlogerie SA. Bunge SA. Burckhardt+Partner AG. 
Bureau d’ingénieurs civils Daniel Willi SA. BÜWE 
Tiefbau AG. 

C
CA Indosuez (Switzerland) SA. cabana AG. Cabrio 
Stanserhorn-Bahn. Camille Bauer AG. Camillo 
Vismara SA. Camion Transport AG. Campus Sursee. 
Candrian Catering AG. Canon (Schweiz) AG. Cantin SA. 
Capital International Sàrl. cargopack tägi ag. Carlo 
Bernasconi AG. Cartonnages Delavy SA. Casale SA. 
Cavotec SA. CCHE Lausanne SA. Cebi Micromotors 
Switzerland SA. Celgene International. Cembra Money 
Bank. Cerutti «il Caffè». Charpentes Vial SA. Chaussures 
Aeschbach SA. Chocolat Stella SA. Chocolats Camille 
Bloch SA. Cippà Trasporti SA. Clinica Ars Medica. Clinica 
Hildebrand Centro di riabilitazione Brissago. Clinique La 
Lignère. Club Méditerranée (Suisse) SA. CNHI Interna- 
tional SA. Cochi SA. Codec SA. Colasit AG. Colt 
Technology Services AG. Comfone AG. Commerzbank 
Schweiz. Compass Group (Schweiz) AG. Comptoir 
Immobilier. Concierge Services SA. Confecta AG. 
Confiseur Bachmann AG. Conica AG. Contelec AG. 
Convisa Holding AG. Coop. CORE Partner AG. Cornu & 
Cie SA. Covance Central Laboratory Services SA. 
Création Baumann AG. Creative Foto AG. Credit Suisse AG. 
Cronoparty & Services Sagl. CSD Ingenieurs. CSL 
Behring AG. Curaden AG. 

D
Datamars SA. De Grisogono SA. de Rham SA. Debrunner 
Koenig Gruppe. Delcò Mobili SA. Demo Scope AG. 
D-Food Switzerland AG. Die Mobiliar. Dieci AG. Dipl. Ing. 
Fust AG. Dividella AG. Doetsch Grether AG. Dosenbach-
Ochsner AG. Dräger Schweiz AG. Dreieck-Transfer 
Transport und Logistik AG. Dreyfus Söhne & Cie AG, 
Banquiers. DSM Nutritional Products AG. Duferco SA. 
Duplirex Group. Durrer Spezialmaschinen AG. Duvoisin-
Groux. 
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E
E. J. Gmür AG. EAO Group. Eberli Holding AG. Ebnat AG. 
Ecom Agroindustrial Corp Ltd. Edilcentro Wullschleger SA. 
Effingermedien AG. Egli Gartenbau AG Sursee. Einstein 
St. Gallen - Hotel Congress Spa. Elbet Holding AG. 
Elcotherm SA, Centro Regionale Sud. Elektroplan Buchs & 
Grossen AG. Eli Lilly SA. Elis Suisse. Emch Aufzüge AG. 
Emch+Berger AG Bern. Emil Frey AG, Ebikon-Luzern. 
Emil Gisler AG / GIPO. Endress+Hauser Management AG. 
Energie Wasser Bern. Enerprice Partners AG. Engadin 
St. Moritz Mountains AG. Ennio Ferrari Impresa 
Generale SA. e-novinfo Sàrl. ERI Bancaire SA. 
Ericsson AG. Ernst & Young SA. Ernst Sutter AG. ESA. 
Esmo - European Society for Medical Oncology. Estheco 
Sàrl. Estrella AG. Etel SA. Eternit (Schweiz) AG. 
Eventmore SA. Evolva Holding AG. Evtec AG. ewl 
energie wasser luzern. Express Personal AG. EY. 

F
F. Hoffmann-La Roche AG. Fabbri SA. Face AG für 
Kommunikationsdesign. Fairmont Montreux Palace. 
Farner Consulting AG. Fastlog AG. Fattorini Auto-
trasporti Sagl. FCA Switzerland SA. Fehlmann AG, 
Maschinenfabrik. Felco SA. Feldmann Bau AG. Feld-
schlösschen Getränke AG. Felix Transport AG. Feller AG. 
Felss Rotaform AG. fenaco Genossenschaft. Ferrum AG. 
FG Groupe SA. Fidinam Group Holding SA. Fiduciaire 
Fidag SA. Fiduconsult SA. Fielmann AG. filofibra sa. 
Filtex AG. Filtrox AG. finnova AG Bankware. Fischer 
Reinach AG. Fleuriot Fleurs SA. Flughafen Zürich AG. 
Fnac Suisse. Fontana Print SA. Forster Früchte und 
Gemüse AG. Fortimo Group AG. Four Seasons Hôtel des 
Bergues. Fr. Sauter AG. Fracht AG. Fraisa SA. Franke 
Group. Fraporlux Swiss SA. Fratelli Roda SA. Frey + Cie 
Techinvest22 Holding AG. Frey AG Stans. Friderici 
Spécial SA. Frieden SA. Frutiger Unternehmungen AG. 
Frutta Banfi SA. 

G
G. Bianchi AG. Gadola Bau AG. Galvaswiss AG.  
GAM Investment Management (Schweiz) AG. 
gammaRenax AG. Ganz + Co AG. Garage Reusser AG. 
Garaio AG. Garaventa Liftech AG. Gasser Felstechnik AG. 
Gastrag. Gautschi AG. GAWO Gasser AG. Gebr. Kuoni 
Transport AG. Gebrüder Hodel AG. Gefco (Suisse) SA. 
Gehrig AG Bauunternehmung Wil. General Electric 
(Switzerland) GmbH. Generali (Schweiz) Holding AG. 
Geosatis SA. Gerber-Vogt AG. Gericke AG. Gesitronic SA. 
Gewerbe-Treuhand AG. Gewinde Ziegler AG. GF Agie 
Charmilles SA. GGZ Gartenbau Genossenschaft Zürich. 
Ghelma AG Baubetriebe. Ghielmimport SA. Gimmel 
Rouages SA. Givaudan SA. Glaeser Mümliswil AG.  
Glatt Maschinen- und Apparatebau AG. GLB Gruppe. 
Globetrotter Travel Service AG. Globus Travel 
Services SA. Goldbach Group AG. GPA Guardian 
Protection SA. Grand Hotel Kronenhof. Grand Hotel 
Suisse Majestic. Graniti Maurino SA. Grano Giardini SA. 
Grau Electricité SA. Graubündner Kantonalbank. Green 
Gruppe. Greiner Packaging AG. Gribi Management AG. 
Griesser AG. GriwaGroup Holding AG. Groupe André 

Chevalley. Groupe Buchard Voyages. Groupe H 
Architecture et Ingénierie SA. Groupe JPF. Groupe 
Minoteries SA. Groupe Phida. Groupe Posse. Groupe R 
Management SA. Groupe Recomatic. Groupe Rey, 
Hôtellerie & Immobilier. Groupe T2i. Groupe Zuttion SA. 
Grünenthal Firmen Schweiz. Gruyère Energie SA. 
Gunvor SA. GVB Privatversicherungen AG. 

H
H + R Architekten AG. H + R Gastro AG. Haag-Streit 
Holding AG. HACO. Hagenbuch Hydraulic Systems AG. 
Hager Industrie AG. HakaGerodur AG. Hammer Auto-
center AG. Hans Gassler AG. Hans Leutenegger SA. 
Hans Meyer AG Birr. Hartchromwerk Brunner AG. 
Häusermann + Partner AG. Havas Village Schweiz. 
HB-Therm AG. Heinz Freitag AG. Helvetia Versicherungen. 
Hevron SA. HID Global Switzerland SA. Highlight 
Communications AG. HLS Hotels & Spa AG. Hochdorf 
Swiss Nutrition AG. Hochgebirgsklinik Davos AG. 
Hocoma AG. Högg Produktionstechnik AG. Holmes 
Place AG. Hostpoint AG. Hotel Ambassador. Hotel 
Belvedere Locarno. Hotel Continental-Park AG. Hotel 
Cresta Palace Celerina. Hôtel de la Paix, Lausanne.  
Hotel Hof Weissbad. Hotel Krone, Aarburg. Hotel 
Schweizerhof Bern AG. Hotel Schweizerhof, Lenzerheide. 
Hotel Seedamm AG. Hôtel Warwick. Hotelbusiness 
Zug AG. Hotelplan Holding AG. HP Schweiz GmbH. HRS 
Real Estate AG. Huber Straub AG. Hügli Holding AG. 
Humbel Zahnräder AG. Huntsman Advanced Materials 
(Switzerland) GmbH. Husqvarna Schweiz AG. Hutter 
Dynamics AG. Hydro Exploitation SA. Hypothekarbank 
Lenzburg. 

I
IBSA Institut Biochimique SA. Ifolor AG. Ilem SA. 
Imbach + Cie AG. Imerys Graphite & Carbon Switzer-
land SA. Immer AG. Implenia Schweiz AG. Induni & 
Cie SA. Industrie Biomediche Insubri SA. Infra-Com 
Swiss AG. ING Belgique. Inova Solutions AG. Integra 
Biosciences AG. Intersport Schweiz AG. Inventx AG. 
Ipsos SA. Irtec SA. Iseli & Co AG Schötz. Ismeca Europe 
Semiconductor SA. ISS Schweiz AG. Itris. IVECO 
(Schweiz) AG. IVF Hartmann AG. 

J
J. Schneeberger Maschinen AG. Jakob AG. Jauslin 
Stebler AG. Jean Singer et Cie SA. JeanShop Abbiglia-
mento. Jegen AG. Jenny Fabrics AG. Johann Müller AG. 
Johnson & Johnson. Jörg Lienert AG. Jos. Berchtold AG. 
Josef Meyer Stahl & Metall AG. Jost Transport AG.  
JT International SA. Jungbunzlauer. Jungfraubahnen 
Management AG. Jungheinrich AG. Jutzler AG. 

K
Kantonales Elektrizitätswerk Nidwalden. Käppeli 
Strassen- und Tiefbau AG. Katadyn Holding AG. 
Kaufmann Holding AG. Keller Laser AG. Keller Swiss 
Group AG. Kellerhals Carrard Lausanne/Sion SA.  
Kern Tunneltechnik SA. Kif Parechoc SA. Kistler Group.  
KKL Luzern Management AG. Knecht Brugg Holding AG. 
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Knecht Reisen AG. Komax Holding AG. Kongress und 
Kursaal Bern AG. Kraftwerke Hinterrhein AG. Kraftwerke 
Oberhasli AG. Krüger & Co AG. Kudelski Group. Küng 
Platten AG. Kuoni Viaggi. Kurierzentrale GmbH. 

L
La Rapida SA. Lagerhäuser der Centralschweiz AG. 
Laiteries Réunies Société Coopérative. Lamina 
Technologies SA. Landis+Gyr AG. Lantal Textiles AG. 
Lanz-Anliker Holding AG. lastminute.com group. Lati SA. 
Laubscher Präzision AG. Laurastar. Lausanne Palace.  
Le petit-fils de L.U. Chopard & Cie SA. Léguriviera 
Groupe. Lehmann Gruppe. Lehmann Riverside. Lehner 
Versand AG. Leica Geosystems AG. Leicom AG. Lenovo 
(Schweiz) GmbH. Les Boutiques Angéloz SA. Les Toises 
- Centre de psychiatrie et psychothérapie. LeShop.ch. 
Let’s Go Fitness. Liebherr Machines Bulle SA. Life-
ware SA. Livit AG. Loeb Holding AG. L’Oréal (Suisse) SA. 
Losinger Marazzi SA. Louis Dreyfus Company Suisse SA. 
Lüchinger Metallbau AG. LURAG Luzerner Rast-
stätten AG. Luzerner Kantonalbank AG. 

M
m3 Real Estate SA. Maagtechnic AG. Mad Produc-
tions SA - Square Danses SA. Mägerle AG Maschinen-
fabrik. Makies AG. Maklerzentrum Schweiz AG. Maltech 
Müller AG. Manor. Manufactures d’Outils Dumont SA. 
Marti AG Basel. Matériaux Sabag SA. Mathys SA. 
mawiGroup SA. Max Studer Interim SA. Max Zeller 
Söhne AG. McDonald’s Etoy. McDonald’s Restaurant 
Rudolf Gödl. Medela AG. MediaCom AG. mediX 
Gruppenpraxis AG. Meggitt SA. Mercier SA. Merck. 
Mercury Mission Systems International SA. Merz. Messe 
Luzern AG. Metallizzazione SA. Metalor Technologies SA. 
Metaltex SA. Metoxit AG. Michael Page International 
(Switzerland) SA. Microdiamant AG. Microdul AG. 
Migros. Migros Bank AG. Mikron Tool. Mister Minit. 
Möbel Schubiger AG. mobilezone. Mobility Genossen-
schaft. Monnat.ch SA, Horlogerie de Précision. 
Monopol AG. Montagetechnik Berner AG. Montres 
Corum Sàrl. Morphean SA. Motomix SA. Motorex-
Bucher Group AG. MPM facility services SA. Müller 
Group. Müller Martini AG. MultiNet Communication 
GmbH. MUnit SA. Muttoni SA. My Leukerbad AG.  
My Smile AG. 

N
Nachbur AG. Narimpex AG. NDW – Neue Duschen- 
welt AG. Nellen & Partner AG. Neo Advertising SA. 
Neoperl Holding AG. Netcetera. Neue Holzbau AG.  
New Reinsurance Company. Nidwaldner Kantonalbank. 
Niederer Kraft Frey AG. Niklaus LNI SA. Nokia Schweiz. 
Norba SA. Nova Werke AG. Novartis. Novex AG. 
Novoplast AG. Novotel Basel. NStCM SA. 

O
O. Aeschlimann AG. Oberwaid AG – Das Hotel – Die 
Klinik. OBI Bau- und Heimwerkermärkte Systemzentrale 
(Schweiz) GmbH. Obwaldner Kantonalbank. Oerlikon 
Corporate Switzerland. Oertli Instrumente AG.  

Oertli Werkzeuge AG. Oetiker Gruppe. Oettinger 
Davidoff AG. Offix Holding AG. Ofisa SA. Oleificio Sabo. 
Oly SA. Opernhaus Zürich AG. Optiprint AG. Osterwalder 
St. Gallen AG. Otis SA. OWIBA AG. 

P
Pagani Pens SA. Panoramic Gourmet AG. Papyrus 
Schweiz AG. Pargger AG. Parkhotel Bellevue Adel-
boden AG. Pax. PaxVax Berna GmbH. Payot SA.  
PB Swiss Tools GmbH. People’s Holding AG. Perrin 
Frères SA. Personal Contact Group AG. Pfefferlé & 
Cie SA. Pfiffner International AG. Phoenix Mecano 
Komponenten AG. Piguet Galland & Cie SA. Pilatus 
Flugzeugwerke AG. Pini Group. Pius Schäfler AG. PKZ 
Burger-Kehl & Co AG. Planzer Transport AG. Plastex SA. 
Polli et Cie SA. Pollux Reinigungsservice AG. Poly-
trona AG. Polytype SA. Poretti-Gaggini SA. Pöyry 
Schweiz AG. PQR Béton SA. Precitrame Machines SA. 
Prestige Gourmand SA. Prodoba AG. Progin SA Métal. 
Proman Group Switzerland. Protectas SA, Succursale  
di Lugano. Provins. Provisur Technologies GmbH.  
PwC Schweiz. PX Group SA. 

Q
Quickline Holding AG. 

R
R.Mazzoli SA. Rahn AG. Rahn+Bodmer Co. Raiffeisen. 
ramatech systems ag. Randstad (Schweiz) AG. 
Rapelli SA. RATP Dev Suisse SA. Raymond Weil SA. 
RealSport Group. Regazzi Holding SA. Régence 
Production SA. Régie du Rhône SA. Regio Energie 
Solothurn. Reichle & De-Massari AG. Reichmuth & Co 
Privatbankiers. Reishauer AG. Renault Suisse SA. 
Restaurant de l’Hôtel de Ville de Crissier. Retraites 
populaires. Revaz SA. Rezzonico Bioggio. Rhätische 
Bahn AG. Rhyschänzli Gruppe. Ricoh Schweiz AG.  
Rieter Holding AG. Riri SA. Ristoranti Fred 
Feldpausch SA. Ritz Carlton Hôtel de la Paix SA. 
Rivopharm SA. Robatech AG. Robert Fuchs AG. 
Roduit SA. Roland Berger AG. Rollstar AG. Ronchi SA. 
Ronda AG. Rossignol GmbH. Rosta AG. Rotho Kunst-
stoff AG. Ruckstuhl AG. Ruckstuhlgaragen. Rutishauser 
Weinkellerei AG. RWB Groupe SA. 

S
SABAG Luzern AG. Sage Schweiz AG. Saint-Gobain 
Isover. Sajet SA. Salanitro SA. Salt. Samvaz SA. Sandro 
Sormani SA. Sandro Vanini SA. Sapa Prodotti Plastici 
Sagl (Gruppo Baxter). Sarna Plastec AG. Scintilla AG 
Werk, St. Niklaus. Scrasa SA. Securitas Gruppe Schweiz. 
Sefa SA. Sekisui Alveo AG. Semadeni AG. Sercab SA. 
Serconet SA. Services industriels de Lausanne. Servier 
(Suisse) SA. Settelen AG. Seven Gastro Group Ascona. 
Shopping Arena. Sicpa SA. Siegfried Evionnaz SA. 
Siegfried Holding AG. Sigg Switzerland Bottles AG. 
Sigrist-Photometer AG. Similasan. Sinomedica. 
Sintetica SA. SIX. Skynight SA. Smart Gorla Services SA. 
SMB Medical SA. Société Electrique de la Vallée de 
Joux SA. Socorex Isba SA. Softcom Technologies SA. 
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Solo Swiss SA. Solvias AG. Somazzi Dario materiali  
da costruzione sa. SonarSource SA. Sonova Holding AG. 
Sontex SA. Soprod SA. Sotax AG. SPAG Schnyder, 
Plüss AG. Spaghetti Gastro Group. Spagyros AG. 
Sparcassa 1816 Genossenschaft. Speno International SA. 
Sphinx Werkzeuge AG. SPIE ICS AG. Spinelli SA. Spirig 
HealthCare AG. Spitalzentrum Biel AG. Spitex Region 
Interlaken AG. Spitex Region Thun AG. SQLI Suisse SA. 
SR Technics Switzerland. SSI Schäfer AG. Südpack 
Bioggio SA. Suisselearn Media AG. Suiten Hotel  
Parco Paradiso. Sutter Begg. Swatch Group SA. Swiss 
Automotive Group AG. Swiss Capital Alternative 
Investments AG. Swiss Caps AG. Swiss Holiday Park AG. 
Swiss Krono AG. Swiss Life Schweiz. Swiss Medical 
Network. swissconnect ag. SwissOptic AG. Swissôtel 
Zürich. swisspor Romandie SA. Swissterminal ag. 
Switel SA. SWS Medien AG Print. Symbiotics SA. 
Syngenta.

SCH
Schaub Maler AG. Schenk Bruhin AG. Schenker 
Storen AG. Scherrer Haustechnik AG. Schibli-Gruppe. 
Schiller AG. Schlagenhauf Gruppe. Schlumpf AG. 
Schmid Gruppe. Schmiedewerk Stooss AG. Schmoll AG. 
Schmolz + Bickenbach Stahlcenter AG. Schneider und 
Cie AG. Schulthess Maschinen AG. Schurter Holding AG. 
Schüwo AG. Schwarz Kitchen Selection SA. Schweizer 
Zucker AG. Schwob AG. Schwyzer Kantonalbank. 

St
St. Galler Kantonalbank. Stadler Rail AG. Steeltec AG. 
Steinel Solutions AG. Steiner Transport AG. STH Swiss 
Tech Holding AG. Stiftung Gurten-Park im Grünen. 
Stirnimann AG Baumaschinen. STMicroelectronics SA. 
Stobag AG. Stöckli the Swiss Ski. Stoppani Metalltech-
nik AG. Stoppani Systembau AG. Straumann Holding. 
Strellson AG. Streuli Bau AG. Studio d’ingegneria Visani 
Rusconi Talleri SA. Studio Ingegneria Sciarini SA. Stutz 
Holding AG. 

t
TAG Aviation SA. Taiana SA. Tarchini Group. Tecno-
pinz SA. Tecsedo SA. Telsonic AG. Teo Jakob AG. TESA 
Technology. Textilcolor AG. THE Machines Yvonand SA. 
Theiler Druck AG. Thierry Koulbanis Restaurants 
McDonald’s. Thurgauer Kantonalbank. thyssenkrupp 
Materials Schweiz AG. tibits ag. Ticino Hotels Group. 
Tillotts Pharma AG. Tisca Tischhauser AG. Titanium 
Holding Sàrl. TNT Swiss Post GmbH. Toggenburger 
Unternehmungen. Toldo Strassen- und Tiefbau AG. 
Topnet SA. Tornos SA. Totsa Total Oil Trading SA. 
TPN SA. Trafag AG. Traveco Transporte AG. Treier AG. 
Trelleborg Sealing Solutions Stein am Rhein AG. 
Trendcommerce (Schweiz) AG. Tri-Star Electronics 
(Europe) SA. Triumph Holding AG. Trivadis. Trumpf 
Schweiz AG. Turck Duotec SA. Two Spice AG.

U
UBS AG. Uditis SA. UEFA. Ugo Bassi SA. Uhde  
Inventa-Fischer AG. Ultra Marine Food SA. Unifil AG. 
Unigestion SA. Uniman SA. Unione Farmaceutica 
Distribuzione SA. Unitechnologies AG. United Grinding 
Group AG. update Fitness AG. Urner Kantonalbank. 
USFA - Falegnamerie Associate società cooperativa. 

V
Valcambi SA. Valiant Bank AG. Valora AG. Valtube SA. 
Vaudoise Assurances Holding SA. VC999 Verpackungs-
systeme AG. Vebego SA. Veco Group SA. Vedia SA. 
Vending Service AG. Veronelli SA. Vetropack SA. 
Victorinox AG. Viking Cruises. Viseca Card Services SA. 
Vitogaz Switzerland AG. Vogt AG. Vogt-Schild Druck AG. 
Volvo Car Switzerland AG. VP Bank (Schweiz) AG. 

W
W+P Weber und Partner AG. Walder Wyss AG. Warteck 
Invest AG. Wäsche-Perle AG. Waser + Co AG. Weg-
müller AG Holz- und Kartonverpackungen. Weidmann 
Medical Technology AG. Wenger Fenster AG. Wetter 
Gruppe. Wey Technology AG. Wiederkehr AG. Willisau 
Switzerland, Tisch & Stuhl Willisau AG. Wincasa AG. 
Winteler SA. Wirz AG Bauunternehmung. Woodpecker 
Holding AG. Work in Progress Holding AG. Wyniger 
Gruppe. Wyon AG. Wyss Holding AG. 

Y
Ypsomed AG. 

Z
zb Zentralbahn AG. Ziemer Ophthalmic Systems AG. 
Zimmer Biomet. Zindel Gruppe AG. Zingg Industrie-
abfälle AG. ZLE Betriebs AG. Zuger Kantonalbank. 
Zürcher Frères SA. Zürcher Kantonalbank. Zürich 
Marriott Hotel. Zürich Schweiz. Zweifel Pomy-Chips AG. 

2
25hours Hotel Company Zürich AG.

II
II-VI Laser Enterprise GmbH.
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