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KOF Konjunkturbericht

Erholungin Europa stutzt Schweizer
Wirtschaft



Alle Daten zur Prognose finden Sie unter:

https://konjunkturprognose.kof.ethz.ch/
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WAS IST NEU?

* Im ersten Quartal fiel die Expansionsrate des BIP wie erwartet
unterdurchschnittlich aus. Die Konjunktureinschatzung bleibt ge-
geniiber der Friihjahrsprognose unverandert.

 Allerdings wurden die Daten der vergangenen Quartale revidiert:

- Die Investitionsschwache war weniger stark ausgepragt als
bisher angenommen.

— Im Aussenhandel unterlagen der Transithandel sowie die
Ein- und Ausfuhren von Dienstleistungen starken Revisio-
nen. Insgesamt ergeben sich daraus hohere Importe und
tiefere Exporte als in der Frithjahrsprognose.

— Der Staatskonsum wurde wesentlich nach unten revidiert,
was ein tieferes Niveau dieses Jahr impliziert.

* Die Teuerung fiel tiefer aus als erwartet, was sich positiv auf die
Aussichten fiir das Reallohnwachstum und den privaten Konsum
auswirkt.

« Das um internationale Sportereignisse bereinigte BIP-Wachstum
betragt unverandert 1.2% im Jahr 2024 und 1.8% im Jahr 2025.
Die Arbeitslosenquote bleibt mit 2.4% bzw. 2.5% niedrig, und die
Inflation sollte sich mit 1.3% in diesem und 1.0% im nachsten Jahr
glinstig entwickeln.



Konjunkturbericht

Sommer 2024

ERHOLUNG IN EUROPA STUTZT SCHWEIZER WIRTSCHAFT

Der Konjunkturausblick der KOF ist praktisch unver-
andert. Die jingste unterdurchschnittliche konjunkturelle
Entwicklung in wichtigen europaischen Absatzmarkten wie
Deutschland, Frankreich und Italien hat den exportorien-
tierten Teil der Schweizer Wirtschaft gebremst. Laut KOF-
Prognose wird sich diese Situation in der zweiten Jahres-
halfte 2024 dank steigender Konsumausgaben und erhoh-
ter Investitionstatigkeit in diesen Volkswirtschaften ver-
bessern, was auch der Schweizer Exportwirtschaft einen
Impuls verleiht. Auch Wohnbau- und Ausristungsinvesti-
tionen sowie die Konsumausgaben der privaten Haushalte
tragen zum BIP-Wachstum bei. Dies wird unterstitzt durch
eine niedrige Arbeitslosenquote und solides Beschafti-
gungswachstum, was zu einer hohen Zuwanderung fih-
ren dirfte. Allerdings wird das Konsumwachstum durch die
Konsolidierung des offentlichen Konsums gebremst. Nach
einem verhaltenen ersten Halbjahr diirfte das Schweizer
BIP drei Quartale in Folge leicht lber seiner Potenzial-
wachstumsrate zulegen. Insgesamt prognostiziert die KOF
weiterhin fiir 2024 ein BIP-Wachstum von 1.2% ohne grosse
internationale Sportereignisse (1.6% inklusive). Fiir 2025
wird unverandert ein reales sportbereinigtes Wachstum
von 1.8% (1.4% inklusive) erwartet.
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Die Zweiteilung der wirtschaftlichen Entwicklung geht
zu Ende. Eine Eigenheit der wirtschaftlichen Entwick-
lung der letzten Quartale war eine Zweiteilung der Wirt-
schaft. Wahrend exportorientierte Branchen - etwa gros-
se Teile der Schweizer Industrie — unter einer mangeln-
den Nachfrage aus europaischen Absatzmarkten und ei-
nem schleppenden Welthandel litten, blieb die Entwicklung
der Wertschopfung in vielen binnenorientierten Dienstleis-
tungssektoren robust bis sehr gut. Die erwartete Erho-
lung im europaischen Ausland dirfte dazu fiihren, dass
die Zweiteilung der Schweizer Wirtschaft im kommen-
den Halbjahr weniger markant ausfallt als zuletzt. Insge-
samt dirfte beispielsweise die Wertschopfung in der In-
dustrie nach zuletzt schwachen Quartalen wieder zulegen.

Wertschopfung Industrie und Dienstleistungen
(Veréanderung gegeniiber Vorquartal in % und Index 2019=100)
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Verhaltener Optimismus bei Schweizer Investitionen. Die
neuste BIP-Quartalsschatzung des SECO zeigt, dass die
Ausristungsinvestitionen im Jahr 2023 weniger stark zu-
riickgegangen sind als die Daten zuvor nahegelegt hatten.
Allerdings bestatigen auch die neuesten Zahlen, dass sich
die Ausristungsinvestitionen im letzten Jahr drei Quartale
in Folge negativ entwickelt haben. Die Aufwartsrevision der
Investitionszahlen fur 2023 hat primar Auswirkungen auf
den Ausgangswert, auf dem die Investitionsprognose der
KOF aufsetzt. Das eigentliche Konjunkturbild bleibt jedoch
weitgehend unverandert: Die Investitionsneigung der Un-
ternehmen diirfte zunachst etwas verhalten bleiben, weil
Kostendruck, fehlende Profitabilitat und die maue interna-
tionale Nachfrage das Investitionsklima nach wie vor be-
lasten, vor allem in der Industrie. Wir gehen davon aus,
dass sich dies in der zweiten Jahreshalfte erst allmah-
lich in Kombination mit der anziehenden Nachfrage aus eu-
ropaischen Absatzmarkten andern wird. Insgesamt durf-
ten die Ausriistungsinvestitionen nach einer Stagnation im
laufenden Jahr im kommenden Jahr wieder solide wach-
sen. Die Wohnbauinvestitionen zeigen Anzeichen einer Sta-
bilisierung und kdnnten 2025 aufgrund des Bevdlkerungs-
wachstums und steigender Einkommen leicht zulegen. In-
frastrukturprojekte wie der Gotthardstrassentunnel und al-
pine Solaranlagen setzen Impulse, doch die Bauinvestitio-
nen bleiben insgesamt auf niedrigem Niveau.

Bruttoanlageinvestitionen
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Konjunkturbericht

Geringere Inflation fiihrt zu einer leichten Aufwartsrevi-
sion des privaten Konsums. Die Konsumausgaben stiit-
zen die Schweizer Konjunktur, jedoch weniger stark als in
den vergangenen Jahren. Der o6ffentliche Konsum wird auf-
grund von Konsolidierungsanstrengungen des Bundes wei-
ter abnehmen, nachdem er bereits im letzten Jahr deutlich
rucklaufig war. Der private Konsum wachst zwar, jedoch
nur moderat, gebremst durch Reallohnriickgange, steigen-
de Ausgaben fiur die Krankenversicherung und eine maog-
licherweise strukturell erhohte Sparquote. Die strukturell
erhohte Sparquote konnte auf die Alterung der Bevolke-
rung und das zunehmende Vorsichtssparen der Haushalte
nach der Coronakrise zuriickzufiihren sein. Das Wachstum
des privaten Konsums wird hauptsachlich durch die Bevol-
kerungszunahme angetrieben. Aber auch Pro Kopf entwi-
ckelt sich der private Konsum nach Rickgangen im Vorjahr
im aktuellen Jahr wieder positiv. Ein Lichtblick ist die ge-
ringere Inflationsrate, weshalb die KOF das Wachstum des
privaten Konsums fiir 2024 auf 1.3% anhebt. Fiir 2025 wird
ein Wachstum von 1.5% erwartet.

Konsumausgaben
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Positive Impulse aus Europa stiarken Schweizer Export-
industrie. Im zweiten Halbjahr 2024 erholen sich wichtige
europaische Absatzmarkte von ihrer Schwachephase. Vie-
le europaische Volkswirtschaften, insbhesondere Deutsch-
land, verzeichneten 2023 ein schwaches Jahr aufgrund ne-
gativer Aussenbeitrage und riicklaufiger Investitionen. Die
Zahlen des ersten Quartals 2024 deuten auf eine Erholung
der europaischen Konjunktur hin, die durch anziehenden
privaten Konsum, steigende Reallohne und eine erhohte In-
vestitionsdynamik unterstiitzt wird. Positive Impulse kom-
men auch von den erwarteten Zinssenkungen der EZB. Die-
se Erholung in Europa starkt das Welt-BIP, trotz schwache-
rer Konjunktur in den USA und China. Die Schweizer Ex-
portindustrie profitiert von dieser Entwicklung, was sich
in den verbesserten KOF Konjunkturumfragen zeigt. Fir
2024 wird eine erhohte Exportdynamik erwartet, mit einem
Wachstum der Waren- und Dienstleistungsexporte (ohne
Wertsachen) um 2.9% und 2.7% im Jahr 2025. Dies fiihrt
auch zu einem robusten Wachstum der Importe, wobei der
Beitrag des Aussenhandels zum BIP-Wachstum zwar posi-
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tiv, aber gering bleibt.

Konsumentenpreise
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Unerwartet niedrige Inflation entlastet Schweizer Wirt-
schaft. Die Inflation in der Schweiz fallt 2024 tiefer aus
als bislang prognostiziert. Die April- und Mai-Zahlen des
Landesindex fiir Konsumentenpreise fielen niedriger aus
als erwartet, was auf geringere Zweitrundeneffekte hin-
weist. Die Auswirkung der Erhohung des Referenzzinssat-
zes auf die Bestandesmietpreise bleibt moderat. Die KOF
revidierte daher ihre Inflationsprognose fir 2024 um 0.3
Prozentpunkte nach unten auf 1.3%. Auch die Inflationsra-
te fur 2025 wurde leicht auf 1.0% gesenkt. Diese Entwick-
lung lasst real hohere Lohnzuwachse erwarten, die den Re-
allohnverlust der letzten zwei Jahre ausgleichen durften.
Aufgrund der nachlassenden Inflationsdynamik senkte die
Schweizerische Nationalbank (SNB) im Marz den Leitzins
um 25 Basispunkte, da die Gesamtteuerung schon seit lan-
gerem wieder im Zielbereich der SNB lag.

Der Stellenaufbau auf dem Arbeitsmarkt geht zwar nicht
im gleichen Tempo weiter wie in den letzten Jahren,
bleibt aber solid. Auch im ersten Quartal 2024 verzeich-
nete der Schweizer Stellenmarkt ein solides Wachstum.
Das Wachstum wurde hauptsachlich durch den Dienstleis-
tungssektor getrieben. Wichtige Vorlaufindikatoren zum
Arbeitsmarkt deuten nun auf eine Normalisierung am Ar-
beitsmarkt hin. Entsprechend diirfte sich der sehr star-
ke Beschaftigungsaufbau, der den Schweizer Arbeitsmarkt
in den letzten drei Jahren kennzeichnete, nicht in glei-
chem Ausmass fortsetzen. Trotzdem geht die KOF dank
des soliden BIP-Wachstums im Prognosezeitraum von ei-
nem anhaltend robusten Beschaftigungs- und Erwerbsta-
tigenwachstum aus. Dieses Wachstum diirfte insbesonde-
re 2024 zu einer weiterhin recht hohen Nettozuwanderung
fuhren. Im Prognosezeitraum durfte sich zudem der zuletzt
beobachtete, leichte trendmassige Anstieg der Arbeitslo-
sigkeit fortsetzen. Die Arbeitslosenraten gemass Interna-
tional Labor Organisation (ILO) und gemass SECO bleiben
jedoch bis zum Ende des Prognosehorizonts relativ deut-
lich unter den historischen Mittelwerten.



Konjunkturbericht

Eine weitere Eskalation geopolitischer Konflikte bleibt ein
grosser Unsicherheitsfaktor.

Die Prognose unterliegt sowohl positiven als auch negati-
ven Risiken. Ein wesentliches Abwartsrisiko sind unerwar-
tet starke Zweitrundeneffekte der nach wie vor hohen Infla-
tion, die den Abbau der Kerninflation im Euroraum und den
USA erschweren konnten. Dies konnte die EZB und das US
Fed zwingen, langer auf Zinssenkungen zu verzichten, was
die wirtschaftliche Entwicklung in diesen wichtigen Absatz-
regionen bremsen wiirde. Geopolitische Konflikte, wie ei-
ne Ausweitung der Kriege in der Ukraine und im Nahen
Osten, konnten die Energiepreise in die Hohe treiben und

Sommer 2024

den Schweizer Franken starken, was die Investitionsnei-
gungder Unternehmen verringern wirde. Zusatzlich haben
erhohte Staatsausgaben fiir Militar und Riistung ohne ent-
sprechende Einnahmensteigerungen die Staatshaushalte
vieler entwickelter Lander weiter belastet, was das Risi-
ko einer Staatsschuldenkrise erhoht. Auf der positiven Sei-
te konnte ein unerwartet starker Riuckgang der Inflation in
den USA und im Euroraum die Kaufkraft und den privaten
Konsum ankurbeln. Robuste Zahlen zu Anlageinvestitionen
in wichtigen europaischen Volkswirtschaften konnten Vor-
boten eines starkeren wirtschaftlichen Aufschwungs in Eu-
ropa sein, als derzeit prognostiziert.

Tabelle 1: Haupttendenzen fir die Schweiz

Veranderung gegeniiber Vorjahrin %
12-21 H 2022 \ 2023 2024 2025
BIP* 1.7 2.4 1.1 1.2 1.8
Nach Verwendung
Konsumausgaben 1.2 3.2 1.3 1.0 1.1
Bruttoanlageinvestitionen 2.0 1.1 -1.4 0.1 3.3
Exportef 35 4.1 1.8 2.9 2.7
Importe® 2.7 6.1 4.4 3.3 3.2
Nach Entstehung
Industrie? 2.6 6.9 -1.5 0.5 2.7
Baugewerbe 1.0 -5.5 -1.8 -0.2 0.1
Handel, Verkehr & Gastgewerbe 0.6 2.5 5.9 2.0 1.7
Finanz- und unternehmensnahe DL. 2.3 -1.7 -1.4 0.9 1.9
Staat & konsumentennahe DL.* 1.7 4.6 2.0 1.8 1.2
Potenzial® 1.7 1.6 2.1 1.7 1.7
Produktionsliicke® in % -0.2 1.2 0.2 -0.3 -0.2
Arbeitslosenquote gemass Lol 4.7 4.3 4.1 4.2 4.4
Arbeitslosenquote gemass seco! 2.9 2.2 2.0 2.4 25
Vollzeitaquivalente Beschaftigung 1.0 2.7 2.0 1.3 1.0
Nominallohn (SLI) 0.6 0.9 1.7 1.9 1.6
Kurzfristzins SARON! -0.5 -0.1 1.5 1.3 1.0
Rendite 10-j4hrige Staatsanleihen! 0.2 0.8 1.0 1.0 1.1
Landesindex der Konsumentenpreise -0.1 2.8 2.1 1.3 1.0
Realer Aussenwert -0.4 -0.4 3.4 -0.8 -1.1

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

* Ohne int. Sportveranstaltungen.

 Ohne Wertsachen.

1 InkL. Landwirtschaft.

§ Nach Methode der Europaischen Komission.
I Niveau, Jahreschdurchschnitt



Konjunkturbericht

DIE ENTWICKLUNG DER SCHWEIZ IM EINZELNEN

Moderates Wachstum des privaten Konsums bei hohem
Bevidlkerungswachstum.

Der private Konsum wird 2024 gemass Prognose um
1.2% steigen, was einer Aufwartsrevision von 0.1 Pro-
zentpunkten entspricht. Dies ist auf eine leichte Zunahme
der Wachtstumsrate des verfligbaren Einkommens zu-
rickzufiihren, die wiederum auf einen weniger hohen
Konsumdeflator zurilickzufiihren ist. Positive Signale
kommen auch vom Detailhandel, nachdem die Umsatze
in den ersten vier Monaten dieses Jahres gestiegen sind
und die Aussichten gemass den Konjunkturumfragen der
KOF zuversichtlich sind. Das liberdurchschnittliche Bevol-
kerungswachstum tragt im laufenden Jahr massgeblich
zur Entwicklung im privaten Konsum bei. Auch Pro Kopf
entwickelt sich der private Konsum nach Rickgangen im
Vorjahr im Quartalsverlauf wieder positiv. Fiir 2025 wird
ein Anstieg des privaten Konsums um 1.5% erwartet, pro
Kopf betragt die Zuname 0.6%. Der Konsumdeflator flacht
allmahlich ab, so dass das verflighare Einkommen starker
steigen wird als in diesem Jahr. Infolge Vorsichtssparen
liegt die Sparneigung weiterhin leicht iber dem Niveau
von vor der Coronakrise.

Mit der Ausgabenbremse zuriick zur Normalitat.

Gemass aktuellsten, revidierten Quartalsschatzungen des
SECO fallt der nominale offentliche Konsum 2023 eine hal-
be Milliarde tiefer aus als bislang angenommen, was zu ei-
ner erneuten Korrektur nach unten fiihrt. Aufgrund der an-
gesetzten Sparmassnahmen beim Bund, die insbesondere
im Jahr 2024 ihre Wirkung entfalten sollen, bleiben die An-
nahmen fir die Prognose der KOF im Vergleich zum Winter
und Friihjahr unverandert. Gleichzeitig wurde jedoch auch
der Deflator des Staatskonsums nach oben revidiert, so-
dass real ein deutlicher Riickgang des Staatskonsums er-
folgt. Eine Normalisierung des Staatskonsums ist deutlich
erkennbar. Auch wenn der reale Staatskonsum noch iber
dem Vorkrisenniveau verbleibt, so liegt er im Prognoseho-
rizont im Verhaltnis zum Gesamtkonsum oder zum BIP un-
ter dem Niveau von 2019.

Starke Datenrevisionen im Aussenhandel.

Gemass Prognose werden die Importe im Jahr 2024 star-
ker wachsen als die Exporte. Die Wachstumsrate betragt
3.3% (zuvor 0.8%). Diese Anderung ist auf erhebliche
Abwartskorrekturen der Dienstleistungsimporte 2023
zuriickzufiihren (10.2% anstatt 14.1%). Zudem stiegen
im ersten Quartal des Jahres die Warenimporte breit
abgestiitzt und deutlich an, wobei die grossen Warenka-
tegorien - chemische und pharmazeutische Erzeugnisse,
Uhren sowie Maschinen - einen positiven Beitrag zum
Wachstum leisteten. Die Aussichten fiir die Exporte bleiben
weitestgehend unverandert. Aufgrund der revidierten

Privater Konsum

Sommer 2024
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Konjunkturbericht

Daten und einer unveranderten Konjunktureinschatzung
ist das Niveau der Exporte etwas niedriger und das der
Importe etwas hoher als in der Frihlingsprognose. Ab der
zweiten Jahreshalfte dirfte der Aussenhandel von der
anziehenden Auslandsnachfrage profitieren. Die Dienst-
leistungsexporte werden zudem durch Einnahmen aus
internationalen Sportveranstaltungen gestitzt. Insgesamt
stehen die hoheren Importe im Einklang mit den nach oben
revidierten Ausristungsinvestitionen.

Die Ausriistungsinvestitionen waren im Jahr 2023 weni-
ger stark riicklaufig als bisher angenommen.

Dies zeigt die Revision der Quartalsschatzung des SECO,
die insbesondere auf hohere Importe von Forschungs- und
Entwicklungsdienstleistungen zurickzufihren ist. Zwar
bestatigt sich der Befund, dass sich die Ausriistungsin-
vestitionen im Jahr 2023 drei Quartale in Folge negativ
entwickelt haben. Fiir das vergangene Jahr ergibt sich aber
nur noch ein Minus von 1.1% zu Vorjahrespreisen (nach
zuletzt -1.9%). Ansonsten bleiben die Investitionsaussich-
ten weitgehend unverandert. Nachdem Kostendruck und
Nachfrage das Investitionsklima vor allem in der Industrie
zuletzt abgekiihlt hatten, bleibt die Investitionsneigung
der Unternehmen vorerst verhalten und hellt sich erst
allmahlich wieder auf. Fir das Jahr 2024 rechnet die KOF
mit einer Stagnation der Ausriistungsinvestitionen (nach
zuletzt -1.7%). Im kommenden Jahr diirften sie um 3.7%
wachsen.

Bauinvestitionen in dffentliche Infrastruktur sorgen im
Prognosezeitraum fiir Dynamik im Bausektor.

Im ersten Quartal dieses Jahres haben die realen Bauin-
vestitionen weiter seitwarts tendiert (-0.2%), nach-0.1% im
letzten Quartal 2023. Die vorliegende Prognose bestatigt
das bisherige Gesamtbild: Im laufenden Jahr verharren
die realen Bauinvestitionen auf ihrem aktuell niedrigen
Niveau (2024: +0.3%), insgesamt geddmpft durch die
gegenwartige Schwache im Wohnungsbau sowie bei den
Industriebauten. Der erwartete Aufschwung im Prognose-
jahr 2025 (2.3%) ist getrieben durch Infrastrukturbauten
fur den offentlichen Verkehr, erneuerbare Energien sowie
das Schul- und Gesundheitswesen. Der Sektor profitiert
von laufenden und neu beginnenden Grossprojekten fir
den Ausbau und Kapazitatserweiterungen von Bahnhofen,
dem Gotthardstrassentunnel, Spitdlern und Bildungs-
einrichtungen. Der erwartete Impuls von Investitionen
in Stromproduktionsanlagen (Solar- und Wasserkraft)
ist bekraftigt durch die im Juni 2024 vom Stimmvolk
angenommene Vorlage fiir eine sichere Stromversorgung.

Die Dynamik der Schweizer Wirtschaft wird sich sektoral
verbreitern und eine Konjunkturerholung setzt ein.

Im ersten Quartal 2024 stieg das Schweizer Brutto-
inlandprodukt leicht an, primar gestitzt durch den
Dienstleistungssektor und hier etwa aufgrund einer posi-
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tiven Entwicklung im Gastgewerbe und im Detailhandel.
Das Verarbeitende Gewerbe neigte dagegen weiterhin
zur Schwache. Zeitnah diirfte aber eine konjunkturelle
Erholung einsetzen, die sich verbreitert. Auch im Verar-
beitenden Gewerbe wird sich die Entwicklung ins Positive
wenden. Gemass KOF Konjunkturumfragen entspannt sich
die Geschaftslage sowohl bei den binnen- als auch bei
den exportorientierten Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes derzeit leicht. Nach industriellen Hauptgruppen
unterschieden, zeigt sich besonders bei den Konsumgliter-
herstellern eine deutliche Aufhellung der Geschaftslage.
Bei den Vorprodukteherstellern und den Investitionsgtiter-
produzenten sind die Entspannungstendenzen vorhanden,
jedoch noch zaghaft. Die Exporterwartungen der Un-
ternehmen hellen sich aber insgesamt auf. Da sich der
Bestellungseingang belebt, planen die Unternehmen, die
Produktionstatigkeit auszuweiten. Wenig Riickenwind
versplrt dagegen das Baugewerbe. Die Zufriedenheit mit
den Auftragsbestanden hat in diesem Bereich deutlich
abgenommen. Dementsprechend sind die Produktionspla-
nungen eher zuriickhaltend.

Arbeitsmarkt: Normalisierung nach starkem Wachstum.
Die Beschaftigung ist in der Schweiz in den letzten beiden
Jahren adusserst markant gewachsen. Zwischen dem 1.
Quartal 2021 und dem 1. Quartal 2024 betrug das Stel-
lenwachstum nicht weniger als 361'000 Stellen. Allein
im letzten Jahr kamen 95’000 neue Stellen hinzu, die
meisten davon im Dienstleistungssektor. Nun deuten
verschiedene Vorlaufindikatoren auf eine Abkuhlung am
Arbeitsmarkt hin. Die erwartete Normalisierung der Ar-
beitsmarktdynamik zeigt sich denn auch in der aktuellen
KOF-Prognose der Beschaftigung und Erwerbstatigkeit.
Nach einem Wachstum von 2% (Beschaftigung) bzw. 2.3%
(Erwerbstatigkeit) 2023 resultieren dieses Jahr Raten von
1.5% bzw. 1.2%. 2025 durfte das Wachstum der Beschaf-
tigung 1.2% und jenes der Erwerbstatigen 1.4% betragen.
Zu erwahnen ist, dass wir das Beschaftigungswachstum
2024 und 2025 in der aktuellen Prognose damit trotz
Normalisierung leicht hoher veranschlagen als in den
beiden letzten Prognosen. Insbesondere im laufenden
Jahr ist die Revision dabei nicht in erster Linie auf eine
veranderte Einschatzung der Beschaftigungsdynamik im
Prognosehorizont zurickzufiihren. Vielmehr reflektiert
sie die Tatsache, dass wir das Beschaftigungswachstum
im ersten Quartal 2024 unterschatzt hatten, und dies
bereits zum wiederholten Male in den letzten Quartalen
— ein weiteres Zeichen, wie aussergewohnlich hoch das
Beschaftigungswachstum zuletzt war.

Die Arbeitslosigkeit nimmt leicht zu.

Die Normalisierung am Arbeitsmarkt fuhrt dazu, dass
die Arbeitslosenquoten im Prognosehorizont zuriick in
Richtung ihrer langfristigen Mittelwerte tendieren. Die KOF

Sommer 2024
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prognostiziert fiir 2024 eine mittlere Quote der registrier- Arbeitslosenquoten

ten Arbeitslosen gemass SECO von 2.4% nach tiefen 2% im g {saisonbereinigt, in 96)

Vorjahr. Im Jahr 2025 steigt die Rate voraussichtlich auf 5] /\/\/
2.5%. Auch die Arbeitslosenrate gemass ILO nimmt auf ho-

herem Niveau im Prognosehorizont leicht zu (2024: 4.2%, 47
2025: 4.4%). Grund fir diesen Trendanstieg der Arbeitslo- ~ 5_|
sigkeit ist neben der gebremsten Beschaftigungsdynamik
auch, dass die Beschaftigung in Branchen, die sich durch

vergleichsweise hohe Arbeitslosigkeit auszeichnen und 1
die damit fir die Arbeitslosenquoten von besonderer

Bedeutung sind, nur vergleichsweise geringfiigig wachsen 0 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
dirfte. Das gilt etwa fir die Industrie, das Baugewerbe, — Arbeitslosenquote gemass ILO

das Gastgewerbe oder die Temporarbranche. Quote der registrierten Arbeitslosen (SECO)

Dank unerwartet tiefer Inflation mehr Reallohnwachstum

2024 dirfte die Inflation tiefer ausfallen, als viele Nominal- und Reallohnwactlstum

Konjunktur- und Arbeitsmarktbeobachter zu Beginn 3*(Verandemng gegentiber Vorjahr in %)

des Jahres erwartet hatten. Das sind gute Nachrichten fir

die Lohnbeziigerinnen und Lohnbeziiger in der Schweiz: 24

Sie kommen dieses Jahr in den Genuss eines etwas
hoheren Reallohnwachstums, als sie erwarten konnten, 17
weil die vereinbarten nominalen Lohnzuwachse weniger 0

durch die Konsumentenpreissteigerungen im aktuellen
Jahr zunichtegemacht werden. Gemass der aktuellen

KOF-Prognose steigen die Lohne gemiss Schweize- 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 ' 2024 ' 2025 '
rischem Lohnindex (SLI) nominal 2024 um rund 1.9% ® L6hne gem. schweizerischem Lohnindex
gegeniiber dem Vorjahr. Die AHV-Durchschnittsléhne AHV-Durchschnittsiéhne

B AHV-Durchschnittsléhne real
legen dieses Jahr gemass Prognose nominal um 2.1% zu.

Diese Nominallohnwachstumsraten sind konsistent mit
den Lohnerwartungen der Unternehmen, welche die KOF
im Zuge der Konjunkturumfragen unter Unternehmen in
der Schweiz erhebt. Nach Abzug der Inflation ergibt sich
aus dem Anstieg der Nominallohne 2024 ein um rund
0.2 Prozentpunkte hoheres Reallohnplus als gemass der
letzten KOF-Prognose. Bei den AHV-Durchschnittslohnen
betragt das Reallohnwachstum zum Beispiel neu +0.7%
statt den +0.5% der Frihlingsprognose. Im kommenden
Jahr erwartet die KOF noch etwas grossere Reallohnzu-
wachse (AHV-Durchschnittslohne +0.9%). Hauptgriinde
sind die rucklaufige Inflation und die weiterhin solide
Stellensituation am Arbeitsmarkt.

Erwartete Preisveranderung

Inflation sinkt schneller als erwartet. (Saldo geméss KOF Konjunkturumfragen, saisonbereinigt)

Die KOF revidiert ihre Inflationsprognose fiir das laufende
Jahr von 1.6% auf 1.3%. Diese Revision ist auf einen breit
abgestiitzten Riickgang der Teuerung zuruckzufiihren.
Importe und Dienstleistungen tragen am meisten zum
starkeren Riickgang der Teuerung bei. Auch wenn die
Mieten im Mai wieder gestiegen sind, bleibt der Anstieg mit

80

3.4% gegeniliber dem Vorjahr relativ moderat, insbeson- 40 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 ' 2024 |
dere angesichts der Entwicklung des hypothekarischen — Industrie = Finanzwirtschaft
Referenzzinssatzes in den letzten 12 Monaten. Fir das ng?ShaHdgl EB)atl ihandel

.. . . . - astgewerpe — Detallnande
Jahr 2025 korrigiert die KOF ihre Prognose leicht von 1.1% - Sons% I\sviensﬂeistungen '

auf 1.0%. Damit bleibt die Inflation iiber den gesamten
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Prognosehorizont der KOF unverandert im Preissta-
bilitatsbereich der Schweizerischen Nationalbank. Die
Konjunkturumfragen der KOF zeigen, dass der Anteil der
Unternehmen, die in Zukunft Preiserhohungen erwarten,
abgenommen hat. In vielen Branchen liegt die erwartete
Preisveranderung in den nachsten drei Monaten nahe bei
Null, was auf einen nachlassenden Preisdruck hindeutet.

SNB weiter auf Lockerungskurs.

Die Inflation in der Schweiz hat sich im ersten Halb-
jahr weiter abgeschwacht. Auch im Euroraum sind die
Teuerungsraten ricklaufig, wobei vor allem bei den
Dienstleistungen weiterhin Inflationsdruck besteht. Nach
einer ersten Zinssenkung der Schweizerischen National-
bank (SNB) im Mé&rz und der Europdischen Zentralbank
(EZB) im Juni scheinen die Rahmenbedingungen weitere
Zinssenkungen zu erlauben. Die KOF geht davon aus, dass
die SNB ihren nachsten Zinsschritt im Juni vornehmen
und den Leitzins auf 1.25% senken wird, angesichts des
glinstigen Inflationsumfelds. Daruber hinaus erwartet die
KOF im Prognosezeitraum einen weiteren Zinsschritt um
25 Basispunkte im Marz nachsten Jahres. In den USA
kampft die amerikanische Notenbank (Fed) mit Inflations-
raten von lber 3%, was bei einem robusten Arbeitsmarkt
Zinssenkungen in naher Zukunft ausschliesst. Die KOF
erwartet, dass die Fed die Leitzinsen erst im November
senken wird. Fir das laufende Jahr erwartet die KOF
insgesamt vier Zinssenkungen im europaischen und zwei
im amerikanischen Wahrungsraum.

Finanzielle Lage der 6ffentlichen Hand stabil.

Dass die Ausgaben langsamer wachsen, wirkt sich ins-
besondere auf die Bundesfinanzen positiv aus. Dennoch
resultieren im laufenden und im kommenden Jahr beim
Bund leichte Defizite in der Grossenordnung von 0.3% des
BIP. Dies steht im Gegensatz zu der Zeit vor der Pandemie,
als der Bund in 11 aufeinanderfolgenden Jahren einen
positiven Saldo verbuchte. Inzwischen sind es die Kantone,
die regelmassig mit Uberschiissen abschliessen, und auch
bei den Sozialversicherungen erwarten im laufenden und
nachsten Jahr jeweils einen positiven Saldo. Insgesamt
bleibt die Verschuldung denn auch ausgesprochen tief: Die
Schulden des Bundes bleiben konstant bei knapp unter
14% des BIP, die Staatsverschuldung sinkt bis 2025 weiter.

Sommer 2024

Kurzfristzinsen International
(in %)
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Sommer 2024

WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG IM AUSLAND

Erholung in der zweiten Jahreshilfte 2024

Wichtige Frihindikatoren fir die europaische Wirtschaft
entwickelten sich zuletzt seitwarts. In der zweiten Jah-
reshalfte dirfte dann eine konjunkturelle Erholung in
Europa einsetzen, wenn steigende Reallohne dem Konsum
weiter unter die Arme greifen und negative Impulse fiir die
Investitionen nachlassen. Die angesetzten Zuwachsraten
sind jedoch zu schwach, um von einem Aufschwung
sprechen zu konnen. Der US-Konjunktur ist zuletzt etwas
die Luft ausgegangen, nach kraftigen Zuwachsen im
vergangenen Jahr in Folge fiskalischer Stimuli und einer
guten Arbeitsmarktlage. Auch im zweiten Halbjahr 2024
dirfte die BIP-Dynamik schwach bleiben. Im von einer
Immobilienkrise gebeutelten China sind ebenfalls keine
starken Zuwachsraten zu erwarten. Insgesamt erwartet
die KOF fir das Jahr 2024 eine Zunahme des mit den
Schweizer Exporten gewichteten Welt-BIP um 1.8%. Die
Aufwartsrevision um 0.2 Prozentpunkte gegeniiber der
Frihjahrsprognose geht mehrheitlich auf Datenrevisionen
fur 2023 zurlck. Fur 2025 wird aus Schweizer Sicht ein
Welt-BIP-Zuwachs von 2.2% prognostiziert.

Schwierige letzte Meile fiir den Inflationsabbau

Die Teuerung im Euroraum ist zuletzt wie erwartet nur noch
graduell gesunken, wahrend die Inflation in den USA seit-
warts tendierte und damit etwas hoher war als erwartet.
Die kraftigen Lohnanstiege werden in beiden Wirtschafts-
raumen auf die Konsumentenpreise liberwalzt, per Konse-
quenz dirfte der weitere Abbau der (Kern-)Inflation harzig
verlaufen. Gemass KOF-Prognose erreicht die Euroraum-
Teuerung die 2%-Marke im Frihjahr 2025, wahrend der Ab-
bauprozess der US-Inflation noch bis Herbst 2025 - und
damit etwas langer als im Friihjahr prognostiziert — dau-
ert. Ganz anders stellt sich die Preisentwicklung in China
dar, wo die Inflation in Folge der Wirtschaftskrise um Null
tendiert und auch kurzfristig kein Anstieg zu erwarten ist.

Weniger Zinssenkungen fiir USA zu erwarten

Die EZB nahm kirzlich eine erste Zinssenkung vor. Die
KOF geht von drei weiteren Senkungen um jeweils 25
Basispunkte im Jahr 2024 aus. Fiir die US-Fed erwartet
die KOF eine erste Zinssenkung nicht vor November und
eine weitere um die Jahreswende. Damit beinhaltet die
Prognose einen Zinsschritt weniger fir 2024 als zuletzt
(im Einklang mit der hdheren Inflationsprognose). Im
Frihjahr 2024 erwarteten die Finanzmarkte mehr bzw.
frihere Zinssenkungen fiir 2024 als die KOF. Infolge einer
angepassten Kommunikation der Zentralbanken und neuer
Lohn- und Preisdaten haben sich die Markt-Erwartungen
nun reduziert.

Beitrage zum Zuwachs des Welt-BIP
3.0 (Veranderung gegeniber Vorquartal in %, CH-Exportgewichte)

2.5
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15
1.0
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2022 2023
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Tabelle 2: Haupttendenzen Welt

Veranderung gegeniber Vorjahrin %
nominal
20221 in% | 12-21 || 2022 | 2023 2024 2025
Bruttoinlandprodukt
Gewichtete Welt Aggregate
mit nominalen BIP-Anteilen 87 100 2.7 3.1 2.5 2.7 2.8
mit Schweizer Exportanteilen 1.8 2.9 1.6 1.8 2.2
EUT
Euroraum 13 15 0.9 3.5 0.5 0.8 1.7
Europaische Union 15 17 1.2 3.5 0.5 1.0 1.9
Wichtige Lander
Vereinigte Staaten 21 24 2.3 1.9 2.5 2.2 1.8
China 16 19 6.7 3.0 5.5 5.0 4.2
Deutschland 4 4 1.1 1.9 0.0 0.2 1.2
Frankreich 3 3 0.8 2.5 0.9 0.8 1.3
Italien 2 2 -0.1 4.2 1.0 1.0 1.3
Vereinigtes Konigreich 3 4 1.4 4.3 0.1 0.9 1.2
Japan 4 5 0.6 1.0 1.9 0.1 1.4
Konsumentenpreise
Euroraum 1.2 8.4 5.4 2.4 2.1
Deutschland 1.4 8.7 6.0 2.6 2.1
Frankreich 1.1 5.9 5.7 2.4 2.0
Italien 1.0 8.7 5.9 1.2 2.1
Weitere Lander
USA 1.9 8.0 4.1 33 25
Vereinigtes Konigreich 1.8 9.1 7.3 25 2.2
China 2.1 2.0 0.2 0.1 0.3
Japan 0.5 2.5 3.2 2.0 0.7
Wichtige Grossen
Welthandel? 2.1 2.7 -1.9 0.8 1.2
f)lpreis§ 71.7 100.8 82.5 82.6 82.6
Euro/US-Dollar Wechselkurs 1.19 1.05 1.08 1.08 1.08
€STR -0.2 0.1 3.3 3.6 2.4
US SOFR 0.8 1.8 5.1 5.2 4.2
10-jahrige Staatsanleihenrendite
Deutschland 0.5 1.3 2.4 25 2.6
USA 2.0 3.0 4.0 4.4 4.4

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.
Historische Daten: OECD, IMF, Eurostat, nationale Statistikamter. Prognosen: KOF.
t Gemass dem niederlandischen Centraal Planbureau (CPB).
§ US-Dollar je Barrel Nordsee-Brent.
I 1n Bil. US-Dollar.
Die Publikation KOF International Forecasts bietet eine ausfiihrliche Darstellung der internationalen Prognosen der KOF.
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Anhang

ANHANG

1 Erganzende Tabellen

Tabelle 3: Wachstumsbeitrage zum realen Bruttoinlandprodukt

Sommer 2024

Reale Wachtumsbeitrage

12-21 H 2022 \ 2023 2024 2025
Privater Konsum 0.6 2.1 1.0 0.7 0.8
Offentlicher Konsum 0.2 -0.1 -0.2 -0.0 -0.1
Bauinvestitionen 0.1 -0.5 -0.2 0.0 0.2
Ausristungsinverstitionen 0.4 0.8 -0.2 0.0 0.6
Inlandische Endnachfrage 1.3 2.3 0.4 0.7 1.6
Vorratsveranderungen® -0.3 0.7 1.3 0.8 -0.3
Inlandnachfrage 1.0 3.0 1.7 1.5 1.3
Exporte 1.9 2.5 1.1 1.8 1.6
Gesamtnachfrage 2.9 5.4 2.9 33 2.9
Importe -1.2 -2.9 -2.2 -1.7 -1.6
Bruttoinlandprodukt 1.7 2.6 0.7 1.6 1.4
Aussenbeitrag 0.7 -0.4 -1.0 0.1 0.1
Grosse internationale Sportanlasse 0.0 0.2 -0.4 0.4 -0.4

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

Alle Werte bereinigt um den Zu- und Abgang von Wertsachen.

* Inkl. stat. Differenz.
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Anhang

Tabelle 4: Einkommen, Sparquote und private Konsumausgaben

Sommer 2024

Veranderung gegeniiber Vorjahrin %
12-21 H 2022 \ 2023 2024 2025

Verfligbares Einkommen (nominell) 1.3 5.2 3.8 2.9 2.8
Konsumdeflator -0.2 2.5 2.1 1.4 1.1
Verfligbares Einkommen (real) 1.5 2.6 1.7 1.6

Sparquote™ 16.0 17.4 171 17.3 17.4
Ersparnis (in Mrd. CHF) 68.4 82.9 84.6 88.0 91.1
Private Konsumausgaben (real) 1.1 4.2 2.0 1.3 1.5
Verfligbares Einkommen (real) pro Kopf 0.5 1.8 0.3 0.1 0.8
Private Konsumausgaben (real) pro Kopf 0.1 3.3 0.7 -0.1 0.6

Prognose Sommer 2024, Prognose Frithjahr 2024 in Klammern.
* (exkl. Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche) in % des verfiigharen Einkommens.
Tabelle 5: Arbeitsmarkt im Uberblick
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
12-21 H 2022 \ 2023 \ 2024 \ 2025

Beschaftigung 1.2 2.6 2.0 1.5 1.2
Vollzeitaquivalente Beschaftigung 1.0 2.7 2.0 1.3 1.0
Erwerbstatige 1.1 1.5 2.3 1.2 1.4
Arbeitslose (in 1000 Personen) gemass Seco | 133 100 94 108 115
Arbeitslosenquote (in %) gemass Seco 2.9 2.2 2.0 2.4 2.5
Arbeitslosenquote (in %) gemass ILO 4.7 4.3 4.1 4.2 4.4

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

Tabelle 6: Rechnungsabschlisse von Bund, Kantonen, Gemeinden und Sozialversicherungen

In Mrd. Fr.
12-21 || 2022 2023 2024 2025
(R) (R,S) (S) (S) (S)

Bund -0.4 -2.9 -1.6 -2.9 -1.9
Kantone -0.5 4.4 0.8 0.8 0.3
Gemeinden -0.7 -0.2 -1.1 -1.1 -1.2
Total Gebietskorperschaften -1.5 1.2 -1.9 -3.2 -2.8
Sozialversicherungen 1.6 5.0 4.4 5.4 4.3
Total Staat 0.1 6.2 25 2.2 1.4
in % des BIP 0.0 0.8 0.3 0.3 0.2

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

R Rechnungen
) Schatzungen
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Tabelle 7: Reales Bruttoinlandprodukt (BIP) nach Verwendung

Veranderung gegeniber Vorjahrin %
nom.
2022 in% | 12-21 || 2022 | 2023 2024 2025
BIP 781 100 1.7 2.6 0.7 1.6 1.4
Sportevent-bereinigt 778 100 1.7 2.4 1.1 1.2 1.8
Konsumausgaben 483 62 1.2 3.2 1.3 1.0 1.1
Privater Konsum 394 50 1.1 4.2 2.0 1.3 1.5
Staatskonsum 89 11 1.4 -0.8 -2.0 -0.3 -0.6
Bruttoanlageinvestitionen 205 26 2.0 1.1 -1.4 0.1 3.3
Bauinvestitionen 67 9 0.7 -5.5 -2.0 0.3 25
Ausriistungsinvestitionen 138 18 2.7 4.5 -1.1 0.0 3.7
Inlandische Endnachfrage 688 88 1.4 2.6 0.5 0.8 1.8
Lagerveranderung® -10 -1 -0.3 0.7 1.3 0.8 -0.3
InlandnachfrageT 678 87 1.1 3.4 2.0 1.7 1.5
Exportef 497 b4 3.5 4.1 1.8 2.9 2.7
Warenexporte -t 267 34 3.6 4.1 2.4 1.4 3.7
Transithandel Saldo 83 11 5.8 0.9 2.8 4.4 2.4
Dienstleistungsexporte 147 19 2.8 5.8 0.2 4.9 1.3
GesamtnachfrageT 1175 150 2.0 3.7 1.9 2.2 2.0
Importef 394 50 2.7 6.1 4.4 3.3 3.2
WarenimporteJr 239 31 2.0 7.5 0.6 2.8 29
Dienstleistungsimporte 155 20 3.7 4.2 10.2 4.0 3.7
Inlandnachfrage 674 86 0.8 2.3 1.9 1.9 1.9
Exporte 601 77 2.9 5.9 0.9 3.5 1.9
Warenexporte 454 58 2.9 6.0 1.1 3.1 2.2
Importe 494 63 1.5 6.2 2.5 4.3 2.8
Warenimporte 339 43 0.6 7.2 -0.9 4.4 2.3

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.
* Inkl. stat. Differenz, Wachstumsbeitrag zum Bruttoinlandprodukt, in Prozent.
t Ohne Wertsachen.
* Ohne Transithandel.
I'In Milliarden Fr. zu laufenden Preisen
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Sommer 2024

Tabelle 8: Nominales Bruttoinlandprodukt (BIP) und Bruttonationaleinkommen nach Verwendung

Veranderung gegeniiber Vorjahr in %

12-21 H 2022 \ 2023 \ 2024 \ 2025
BIP 1.6 5.1 1.7 3.5 2.8
Konsumausgaben 1.2 5.4 3.6 25 2.3
Privater Konsum 0.9 6.7 4.2 2.7 2.7
Staatskonsum 2.2 0.1 1.2 1.7 0.7
Bruttoanlageinvestitionen 1.9 4.8 0.8 0.6 3.5
Bauinvestitionen 1.0 1.8 1.4 1.1 3.0
Ausriistungsinvestitionen 2.4 6.3 0.6 0.4 3.8
Inlandische Endnachfrage 1.4 5.2 2.8 2.0 2.7
Lagerveranderung®{ - -1.3 -0.1 1.0 1.2
Inlandnachfragei 1.3 4.6 4.1 3.3 2.8
Exporte? 2.8 12.3 -2.2 1.3 2.8
Warenexporte?$ 2.7 7.3 -1.1 -0.4 3.3
Transithandel Saldo 6.0 28.3 -13.2 0.9 4.0
Dienstleistungsexporte 1.9 14.0 2.1 4.4 1.2
Gesamtnachfrage 1.9 7.7 1.5 25 2.8
Importe? 2.5 13.2 0.9 0.4 2.9
Warenimporte:t 1.5 17.2 -4.1 -0.4 2.4
Dienstleistungsimporte 4.2 7.6 8.6 1.6 3.6
Saldo Arbeitseinkommensbilanz' - -3.7 -3.7 -3.6 -3.6
Saldo Kapitaleinkommensbilaanr - 1.7 2.2 1.5 1.5
Bruttonationaleinkommen 1.4 4.7 2.3 2.9 2.7
Nettozugang an Wertsachen® - -0.4 -0.7 -0.6 -0.3
Inlandnachfrage 1.0 3.5 3.8 3.5 3.2
Exporte 2.3 13.5 -2.0 3.3 2.0
Warenexporte 2.4 13.3 -3.4 2.9 2.3
Importe 1.6 12.7 0.0 3.2 2.4
Warenimporte 0.5 15.2 -3.9 4.0 1.8

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

* Inkl. stat. Differenz.
t Anteilig am BIP.
 Ohne Wertsachen.

§ Ohne Transithandel.
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Anhang

Tabelle 9: Implizite Deflatoren des Bruttoinlandprodukt (BIP) nach Verwendung

Sommer 2024

Veranderung gegeniiber Vorjahrin %

12-21 H 2022 \ 2023 \ 2024 \ 2025
BIP -0.2 2.5 1.0 1.9 1.4
Konsumausgaben -0.0 2.2 2.3 1.5 1.2
Privater Konsum -0.2 2.5 2.1 1.4 1.1
Staatskonsum 0.7 0.9 3.3 1.9 1.3
Bruttoanlageinvestitionen -0.1 3.6 2.2 0.5 0.2
Bauinvestitionen 0.3 7.8 3.5 0.8 0.5
Ausristungsinvestitionen -0.3 1.7 1.6 0.4 0.0
Inlandische Endnachfrage -0.0 2.6 2.3 1.2 0.9
Inlandnachfrage® 0.2 1.1 2.1 1.7 1.4
Exporte* -0.7 7.9 -3.9 -1.6 0.0
Warenexporte* -0.9 3.0 -3.4 -1.8 -0.3
Transithandel Saldo 0.1 27.2 -15.5 -3.3 1.5
Dienstleistungsexporte -0.9 7.8 1.9 -0.5 -0.2
Gesamtnachfrage -0.2 3.9 -0.5 0.3 0.8
Importe* -0.1 6.7 -3.3 -2.8 -0.3
Warenimporte* -0.5 9.1 -4.6 -3.2 -0.5
Dienstleistungsimporte 0.5 3.3 -1.5 -2.4 -0.1
Inlandnachfrage 0.2 1.2 1.9 1.6 1.3
Exporte -0.6 7.1 -2.9 -0.2 0.0
Warenexporte -0.5 6.9 -4.5 -0.2 0.1
Importe 0.0 6.2 -2.5 -1.0 -0.4
Warenimporte -0.1 7.5 -3.0 -0.4 -0.5

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.

* Ohne Wertsachen.
T Ohne Transithandel.
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Anhang

Tabelle 10: Leistungsbilanz

In Mrd. Fr. zu laufenden Preisen

2022 2023 2024 2025
Waren (Saldo)* 111 107 108 114
Dienste (Saldo) -8 -18 -17 -18
Kapitaleinkommen (Saldo) 13 17 12 12
Arbeitseinkommen (Saldo) -29 -29 -29 -30
Waren, Dienste,
Primareinkommen (Saldo)* 88 78 73 78
Sekundireinkommen (Saldo) -15 -16 -16 -17
Leistungsbilanzsaldo* 72 62 57 61
Leistungsbilanzsaldo
in % des BIP* 9.3 7.8 6.9 7.2
Waren (Saldo) 115 112 112 116
Waren, Dienste,
Primareinkommen (Saldo) 91 83 78 80
Leistungsbilanzsaldo 76 67 62 64
Leistungsbilanzsaldo 97 8.5 75 7.5

in % des BIP

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern. Fiir die Jahre 2024-2025
wurde fir die unbereinigten Warenexporte und -importe die technische Annahme gleicher
Wachstumsraten wie fiir die konjunkturabhangigen Importe und Exporte ohne Wertsachen

getroffen.
* Ohne Wertsachen.

16

Sommer 2024



Anhang Sommer 2024

Tabelle 11: Gesamtwirtschaftlich wichtige Grossen ausserhalb der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Veranderung gegeniber Vorjahrin %
12-21 H 2022 \ 2023 \ 2024 \ 2025

Monetarer Bereich
Realer Aussenwert des Frankens -0.4 -0.4 3.4 -0.8 -1.1
Rendite 10-jahrige Staatsanleihen®

Jahresdurchschnitt 0.2 0.8 1.0 1.0

Jahresende 0.1 1.6 0.7
SARON*

Jahresdurchschnitt -0.5 -0.1 1.5 1.3 1.0

Jahresende -0.4 0.9 1.7 1.2 0.9
Konsumentenpreise

Jahresdurchschnitt -0.1 2.8 2.1 1.3 1.0

Jahresende 0.0 2.8 1.7 1.3
Beschéftigung und Arbeitsmarkt
Beschaftigung 1.2 2.6 2.0 1.5 1.2
Vollzeitaquivalente Beschaftigung 1.0 2.7 2.0 1.3 1.0
Erwerbstatige 1.1 1.5 2.3 1.2 1.4
Arbeitsvolumen in Stunden 0.6 1.3 1.5 0.8 0.9
Arbeitsproduktivitat pro Vollzeitbesché’cftigtenT 0.7 -0.3 -0.8 -0.1 0.8
Arbeitsproduktivitat pro Stunde’ 1.2 1.1 -0.4 0.4 0.9
Realwert des BIP pro VollzeitbeschéftigtenT 0.5 -0.4 -2.1 0.6 1.3
Nominallohn (SLI) 0.6 0.9 1.7 1.9 1.6
Nominaler Durchschnittslohn? 1.0 1.6 1.5 2.1 2.0
Arbeitslosenquote gemass ILO* 4.7 4.3 4.1 4.2 4.4
Arbeitslosenquote geméss Seco* 2.9 2.2 2.0 2.4 2.5
Bevolkerung und Pro-Kopf-Indikatoren
Bevolkerung 1.0 0.8 1.3 1.4 0.9
Reales Bruttoinlandprodukt pro Kopf 0.8 1.7 -0.7 0.2 0.4
Reales Bruttonationaleinkommen pro Kopf§ 0.5 1.3 -1.1 0.1 0.7

Prognose Sommer 2024, Prognose Friihjahr 2024 in Klammern.
* Niveau.
T Ohne grosse internationale Sportanlasse.
i Arbeitnehmerentgelt geteilt durch die Beschaftigung in Vollzeitaquivalenten.
§ Deflationierung mittels Konsumdeflator.
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Anhang Sommer 2024

2 Datenbasis
« KOF Daten

— Alle Daten aus den Konjunkturumfragen, der Investitionsumfrage, dem KOF (Global-)Barometer und dem Be-
schaftigungsindikator stammen von der KOF.

 Daten zur Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR)

- Umfassen Jahresdaten von 1995 bis 2020 und vorlaufige Angaben fiir 2021 und 2022 des Bundesamts fiir
Statistik (BFS).

— Quartalsdaten bis zum vierten Quartal 2023 basieren auf der aktuellen Quartalsschatzung des Staatssekreta-
riats fiir Wirtschaft (SECQ). Auch die Aufteilung nach konjunkturrelevanten Warenstromen und nicht konjunk-
turrelevanten Wertsachen (nicht-monetares Gold und andere Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie
Kunstgegenstande und Antiquitdten) erfolgt gemé&ss Angaben des SECO.

— Fir Preisbereinigung ist das Referenzjahr 2020.
» Nationale monetére Variablen

- Quelle: Schweizerische Nationalbank (SNB).
» Weitere Daten des BFS und SECO

- Informationen uber Produktion, Lohne, Preise, Logiernachte, Bevolkerung, Beschaftigung, Erwerbstatigkeit,
Arbeitslosigkeit und die Leerwohnungsziffer stammen aus Statistiken des BFS.

— Angaben lber Arbeitslosigkeit, Stellensuchende, offene Stellen und die Konsumentenstimmung stammen aus
Daten des SECO.

* Daten zur Leistungsbilanz
- Bezogen aus der VGR des BFS und der Leistungsbilanzstatistik der SNB.

— Aufteilung der Warenexporte und -importe nach Warenart und Herkunftsland basiert auf Angaben des Bun-
desamts fiir Zoll und Grenzsicherheit (BAZG).

* Quellen fiir internationale Datenhistorie

— Nationale Statistikamter (inklusive Eurostat), nationale Zentralbanken (inklusive der Européischen Zentral-
bank), Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD), Internationale Wahrungs-
fonds (IWF), CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB), Macrobond.

* Unterjdhrige Daten

Real saisonbereinigt, wenn nicht anders angegeben.

Quartalswachstumsraten werden annualisiert dargestellt.

Fir VGR-Komponenten wurden kalender- und saisonbereinigte Daten des SECO verwendet und mittels Chow-
Lin-Verfahren an die nicht kalenderbereinigten Jahreswerte angepasst.

Bei Daten aus dem Ausland wurden saisonbereinigte Werte herangezogen, und lbrige Quartalsdaten wurden
mit X13-ARIMA/SEATS bereinigt.

Stichtag fiir die in dieser Prognose verwendeten Daten war der 7. Juni.
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