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Konjunkturelle Entwicklung im Wirtschaftsraum Zirich

Zurcher Konjunktur im Spannungsfeld von Politik und Wirtschaft

Die aktuellen Zahlen zeigen: Die Ziircher Gesamtwirtschaft hat sich im letzten halben Jahr
verhalten, aber robust entwickelt. Die Geschiftslage zeigt seit Jahresbeginn wieder eine
Aufwartsbewegung.

Die weltweite Wirtschaftsentwicklung wird nach wie vor massgeblich von geopolitischen Risiken und
der unsicheren US-Handelspolitik gepragt. Die in den letzten Jahren eher schwachelnde globale
Wirtschaft, der auf diverse Lander erhobene «US-Zollhammer» und die darauffolgenden standig
wechselnden Entwicklungen, aber auch geopolitische Spannungen: All dies belastet die Stimmung,
erhoht die Planungsunsicherheit und dampft die Erwartungen vieler Wirtschaftsakteure bis heute.

Auffallig ist die Diskrepanz zwischen Stimmungsindikatoren und Realwirtschaft: Wahrend sich die
Konsumentinnen und Konsumenten in den meisten Landern pessimistisch zeigten, zeichneten die
Daten eine Uberraschend robuste Entwicklung der Weltwirtschaft. Insgesamt fallt der reale
gesamtwirtschaftliche Dampfer durch die Zélle bisher weniger stark aus als beflirchtet, auch wenn die
Unsicherheit anhalt. Beglinstigt wird dies durch die Zollausnahmen auf verschiedene Warengruppen
wie Pharmaprodukte, aber auch den Umstand, dass angedrohte Zolldekrete oft nicht umgesetzt oder
entscharft werden. Es zeigt sich aber auch, dass die Bedeutung der USA fir den Welthandel in der
offentlichen Debatte oft berschéatzt wird.

Fir den Kanton Zirich Iasst sich konstatieren, dass dieser im gesamtschweizerischen Vergleich
aufgrund seiner Branchen- und Exportstruktur weniger von den US-Zdllen betroffen ist. Gleichwohl zeigt
sich auch hier: Die Zircher Exporte in die USA sind von August bis November um Uber einen Flnftel
eingebrochen gegenlber derselben Vorjahresperiode. Ein grosser Teil dieses Verlustes konnte jedoch
durch eine Zunahme der Exporte in andere Lander kompensiert werden, so dass insgesamt «nur» eine
Abnahme der Gesamtexporte von 2% resultierte.

Zircher Warenausfuhren in die USA
Warenexporte ohne Gold, Veranderung August bis November gegentiber derselben
Vorjahresperiode
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Quelle: Bundesamt fiir Zoll und Grenzsicherheit BAZG, eigene Berechnungen des Kantons Zdrich,
Konjunkturboard Zirich

Gesamtwirtschaft: Verhalten, aber robust

Vor diesem Hintergrund prasentiert sich die Zircher Gesamtwirtschaft verhalten, aber robust. Die
Geschaftslage hat sich im letzten Halbjahr auf einem leicht tieferen Niveau stabilisiert und zeigt seit
Jahresbeginn wieder eine Aufwartsbewegung. Im Vergleich zur Schweiz steht Zirich bei der aktuellen
Lage unter anderem aufgrund seines breit diversifizierten Branchenmixes tendenziell besser da.
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Einerseits hat der Exportsektor fir den Kanton Zirich im Allgemeinen weniger Gewicht als fiir die
Gesamtschweiz. Andererseits gestaltet sich die Struktur der Absatzmarkte derzeit vorteilhaft: So gingen
in den letzten Jahren nur 13% der Zircher Warenexporte in die USA (Schweiz: 18%). Zudem ist der
Wertschopfungsanteil des Industriesektors im Kanton Zurich geringer als in der Gesamtschweiz.

Geschiftslage der Ziircher Wirtschaft

Aktuelle Beurteilung, Erwartete Anderung nachste 6 Monate,
Saldo aus «gut» und «schlecht», saisonbereinigt Saldo aus «verbessern» und «verschlechterny,
saisonbereinigt
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Der Saldo entspricht der Differenz der Anteile positiver und negativer Nennungen in Prozent. Ist der Saldo grésser
als Null, gibt es mehr positive als negative Antworten, bei einem Saldo kleiner als Null mehr negative als positive
Antworten. Beispiel: 30% der Unternehmen schétzen ihre Geschéftslage als «gut» ein, 20% als «schlecht». Das
ergibt einen Saldowert von 10%. Die 50% Nennungen fiir eine «befriedigende» Geschéftslage werden nicht
berticksichtigt.

Provisorische Daten

Quelle: Konjunkturboard Ziirich, KOF Institut ETH Zirich

Besonders solide bleibt die Geschaftslage im Baugewerbe als Binnenbranche, wenngleich die
derzeitige Zurlickhaltung bei unternehmerischen Investitionen die Nachfrage nach industriellen Bauten
dampft. Ebenfalls robust bleibt die Lage bei Finanzdienstleistungen, auch wenn 2025 fir Zircher
Banken etwas anspruchsvoller war. Die Geschéaftserwartungen liegen trotz einer seit Ende 2025
beginnenden Erholung noch immer tiefer als vor der Coronapandemie. Die Geschéaftserwartungen der
Gesamtwirtschaft waren im Kanton Zurich und der Schweiz in den vergangenen Monaten beinahe
deckungsgleich.

Unter Einbezug verschiedener Prognosen geht das Konjunkturboard fir 2026 von einem moderaten
BIP-Wachstum von real 1 bis 1,5% im Kanton Zirich aus (sporteventbereinigt). In der zweiten
Jahreshélfte durfte der Kanton aufgrund des anziehenden globalen Wirtschaftswachstums und den
nach wie vor konstanten Konsumausgaben wieder etwas dynamischer wachsen. Im Zuge steigender
Exporte sollte sich die Auslastung der industriellen Produktionskapazitaten erhéhen, was auch die
Investitionstatigkeit stlitzen wird.

Schwerpunkt Industrie: Angespannte Lage, aber auf Erholungskurs

In der Industrie bleibt die Lage angespannt. Seit 2023 leidet die Branche vermehrt unter einer
ungenugenden Nachfrage — gepragt von der schwachen Entwicklung in der Eurozone, insbesondere
in Deutschland, sowie vom starken Franken. Die Zollthematik sorgte und sorgt fir eine zusatzliche
Belastung. Die Auftragslage ist entsprechend schwach. Die herausfordernde Lage in der Industrie
spiegelt sich in der tieferen Auslastung der Produktionskapazitaten.
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Auslastung/Nachfrage in der Industrie

Durchschnittlicher Auslastungsgrad der letzten 3 Anteil der Unternehmen mit ungentigender

Monate in %, saisonbereinigt Nachfrage in %, saisonbereinigt
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Quelle: Konjunkturboard Ziirich, KOF Institut ETH Zirich

Dennoch hat sich der Ausblick zuletzt aufgehellt: Erwartete Entspannungssignale im Zollkonflikt und
die Gleichstellung in Sachen Zdlle mit der EU sowie das angekiindigte deutsche Fiskalpaket — fir
Zurcher Industrieunternehmen ist der deutsche Markt relevanter als die USA — stiitzen die Stimmung
und sorgen fiir eine etwas bessere Geschaftsauslastung, auch im Vergleich mit der restlichen Schweiz.
Gleichzeitig bleibt die Unsicherheit hoch, und der Margendruck bleibt eine Herausforderung.

Erwartungen Geschiftslage Industrie

Saldo aus «verbessern» und «verschlechtern», erwartete Anderung nachste 6 Monate, saisonbereinigt
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Der Saldo entspricht der Differenz der Anteile positiver und negativer Nennungen in Prozent. Ist der Saldo grésser
als Null, gibt es mehr positive als negative Antworten, bei einem Saldo kleiner als Null mehr negative als positive
Antworten. Beispiel: 30% der Unternehmen erwarten eine «Verbesserung», 20% eine «Verschlechterung» der
Geschéftslage. Das ergibt einen Saldowert von 10%. Die 50% der Unternehmen, die eine «gleichbleibende»
Geschéftslage erwarten, werden nicht berticksichtigt.

Quelle: Konjunkturboard Ziirich, KOF Institut ETH Zirich
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Arbeitsmarkt verliert weiter an Dynamik

Das verhaltene Wirtschaftswachstum der letzten Jahre hat am Arbeitsmarkt Spuren hinterlassen. In
den letzten zwoIf Monaten ist die Arbeitslosigkeit im Kanton Zirich gestiegen, wahrend die Zahl offener
Stellen zurtickging. Der konjunkturelle Arbeitskraftemangel hat nachgelassen, auch wenn in einzelnen
Profilen ein struktureller Engpass bestehen bleibt — etwa in handwerklichen Berufen. Strukturelle
Engpéasse durften sich aufgrund des demografischen Wandels in Zukunft eher noch akzentuieren.

Fur die kommenden Monate erwarten die Unternehmen in allen Branchen — mit Ausnahme des
Grosshandels — ein geringes, aber positives Beschaftigungswachstum: Es dirften eher Stellen
geschaffen als abgebaut werden. Das Konjunkturboard Zirich geht deshalb davon aus, dass 2026 mit
der Stabilisierung der Konjunktur auch der Anstieg der Arbeitslosigkeit abflachen dirfte.

Geschiftslage der Ziircher Branchen

Saldo aus «gut» und «schlecht», saisonbereinigt

Néchste

2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2026 6

Branche Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Monate
Industrie Total 3 10 4 5 -2 -3
Metallindustrie -16 -19 =il -41 -26 -29
Elektronik und Optik 9 23 11 19 16 -6

Maschinen- und
Fahrzeugbau

=11 -8 -8 25 =1 2 -8 -2 4
Baugewerbe Total
Bauhauptgewerbe
Baunebengewerbe
Detailhandel

Grosshandel

Banken und
Versicherungen

Gastgewerbe

Ubrige
Dienstleistungen

Projektierungssektor

-100 0 100

Der Saldo entspricht der Differenz der Anteile positiver und negativer Nennungen in Prozent. Ist der Saldo grésser
als Null, gibt es mehr positive als negative Antworten, bei einem Saldo kleiner als Null mehr negative als positive
Antworten. Beispiel: 30% der Unternehmen schétzen ihre Geschéftslage als «gut» ein, 20% als «schlecht». Das
ergibt einen Saldowert von 10%. Die 50% Nennungen fiir eine «befriedigende» Geschéftslage werden nicht
berticksichtigt.

Provisorische Daten fiir die Branchen Grosshandel und Gastgewerbe.

Quelle: Konjunkturboard Ziirich, KOF Institut ETH Zrich
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Konjunkturboard Ziirich

Das Konjunkturboard Zirich beurteilt halbjahrlich die konjunkturelle Entwicklung des Kantons
Zurich. Basis dafir bilden die regelmassigen Konjunkturumfragen in Zusammenarbeit mit der
Konjunkturforschungsstelle (KOF Institut) der ETH Ziirich.

Das Konjunkturboard Zurich setzt sich zusammen aus dem Amt fir Wirtschaft des Kantons
Zurich, der Zurcher Kantonalbank sowie der Zircher Handelskammer. Diese breite
Kombination buindelt verschiedene Kompetenzen und ermdglicht eine ganzheitliche sowie
konsistente Einschatzung zur konjunkturellen Entwicklung im Kanton.

Kontakt Medien
Zurcher Handelskammer, Michael Settelen,
Tel. 044 217 40 50, Mail: kommunikation@konjunkturboard.zuerich

Das Konjunkturboard Ziirich ist eine Partnerschaft zwischen:

A
N

D] Vorewiricnarsdiroktin ( Zurcher ZURCHER
Amt fir Wirtschaft Kantonalbank HANDELSKAMMER

Konzeptioneller und technischer Umsetzungspartner: IHK St.Gallen-Appenzell
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