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Das Wichtigste auf einen Blick

Zurcher Wirt-
schaft zeigt
Stehvermogen

Nach einem wirtschaftlich herausfordernden 2023
werden die Geschiaftslage und die Geschaftser-
wartungen zum Jahresbeginn leicht besser ein-
geschatzt. Im laufenden Jahr diirfte die Ziircher
Wirtschaft sporteventbereinigt um 0,8 % wach-
sen. Die konjunkturelle Eintriibung hinterlasst
erste Spuren am Arbeitsmarkt: Die Arbeitslosig-
keit steigt, bleibt mit 2,1 % aber weiterhin tief.
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/J Geschiiftslage

A

Der Abwartstrend der vergangenen Monate wurde gestoppt und die
Geschéftslage der Zurcher Unternehmen hat sich seit Jahresbeginn

verbessert. Sie liegt nach wie vor deutlich tiber dem Schweizer Durch-
schnitt.

Aktuelle Geschaftslage in der Gesamtwirtschaft
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% Arbeitslosigkeit
Der starke Abwartstrend der Arbeitslosigkeit nach den Pandemiejah-
ren hat ein Ende gefunden: Die Arbeitslosenquote steigt seit letztem

Herbst, ist im historischen Vergleich mit 2,1% im Februar aber nach
wie vor tief.
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’ Geschiftslage in verschiedenen
‘ Branchen

Die Geschaftslage hat sich in der Mehrheit der Branchen verbessert.
Auch in der Industrie und im Detailhandel ist eine leichte Verbesserung
erkennbar, allerdings bleibt die Geschaftslage weiterhin tief.

Aktuelle Geschaftslage in ausgewdhiten Branchen
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Geschiftserwartungen im
l I Finanzsektor

Nachdem die erwartete Geschaftslage im Finanzsektor im dritten
Quartal 2023 gesunken ist, verbesserten sich die Aussichten zum
Jahresbeginn 2024, insbesondere bei den Banken.

Erwartete Geschiftslage in der Finanzbranche
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Wirtschaftswachstum

Die konjunkturelle Lage im Kanton Zirich hat sich abgekuhlt. Fir das
Jahr 2024 rechnen die Prognostiker mit einem eher schwachen realen
sporteventbereinigten Wachstum von 0,8 %.

Wachstumsrate reales sporteventbereinigtes BIP
(im Vergleich zum Vorjahr)
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Die Inflation in Europa und den USA war im vergangenen Quartal
weiterhin riicklaufig und stabilisierte sich zum Jahresende auf hohem
Niveau. Die Inflationsrate liegt in der Schweiz unter 2 % und somit
bedeutend tiefer als in den meisten anderen entwickelten Volkswirt-
schaften.

Inflationsrate (im Vergleich zum Vorjahresmonat)
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+ @ Geschiiftserwartungen -

Die Geschaftserwartungen entwickeln sich stabil und verbesserten
sich zum Jahresbeginn leicht. Eine Mehrzahl der Unternehmen rechnet
weiterhin mit einer gleichbleibenden oder verbesserten Wirtschaftslage
in den nachsten sechs Monaten.

Erwartete G héftslage in den nachsten 6 M t
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@ Wachstum bei Handelspartnern

Die Européaische Wirtschaft ist letztes Jahr nur moderat gewachsen
und in Deutschland gab es gar eine Rezession. Auch fur das Jahr 2024
dirfte das Wachstum gemass Prognosen eher tief ausfallen.

Prognosen fiir das Bruttoinlandprodukt 2023 bis 2025
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1,6 %

05%

-0,3%

| 2023 m 2024 = 2025

Quelle: IWF



Wirtschaftslage

Stabilisierende
Wirtschafts-
struktur

Die Ziircher Wirtschaft spiirt den internationalen
Konjunkturabschwung, aber dank der Wirt-
schaftsstruktur mit hohem Dienstleistungsanteil
und der stabilen Binnenkonjunktur verlduft der
Abschwung glimpflich. Die Ziircher Wirtschaft
diirfte 2024 ein tiefes, aber positives Wachstum
verzeichnen. Gestiitzt wird dieses durch konsum-
freudige Ziircherinnen und Ziircher sowie durch
den Tourismus.
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Wirtschaftsstruktur
Die Zircher Wirtschaft
besteht zu 87 % aus Dienst-
leistungen, in der Gesamt-
schweiz liegt der Anteil bei
tieferen 74 %.

Die konjunkturelle Lage der Zurcher Wirtschaft
bleibt zum Jahresbeginn getribt. Vor allem die
stark von den Exporten abhéngigen Industrieun-
ternehmen leiden unter der sinkenden Nachfrage
aus dem Ausland. In Deutschland etwa, einem der
wichtigsten Handelspartner, ist die Nachfrage re-
gelrecht eingebrochen. Besser laufen dirften die
Exporte nach Ubersee, die US-Wirtschaft zeigt
sich robust. Nachteilig wirkt sich in diesem Umfeld
der erstarkte Franken aus, allerdings wurde dieser
Effekt durch die tiefere Inflation in der Schweiz im
Vergleich zu den Handelspartnern weitgehend
kompensiert. Die inlandischen Unternehmen blie-
ben so preislich trotz der Frankenstéarke konkur-
renzfahig.

Hoher Dienstleistungsanteil

Der Zircher Wirtschaft kommt in diesem Umfeld
zugute, dass der Anteil der stark exportabhangi-
gen Branchen im Vergleich zur Gesamtschweiz ge-
ringer ist. Der Strukturwandel von der Industrie- zur
Dienstleistungsgesellschaft ist weiter fortgeschrit-
ten. Die Ziircher Wirtschaft besteht zu 87 % aus
Dienstleistungen, in der Gesamtschweiz liegt der

1  Wirtschaftsstruktur in Ziirich und der Schweiz 2023
Der Dienstleistungssektor ist in der Zurcher Wirtschaft deutlich starker ausgepragt als in der Gesamtschweiz.
Im Zircher Industriesektor werden hingegen nur 13 % der Wertschdpfung erwirtschaftet.

Anteil bei tieferen 74 % (siehe Abbildung 1). Nichts-
destotrotz bewegt sich auch die Wirtschaft im be-
vélkerungsreichsten Kanton nicht in einer von der
internationalen Konjunktur abgekoppelten Blase.
Auch manche international gepragten Dienstleis-
tungserbringer dirften die schwachere Nachfrage
zu splren bekommen.

Gemass Umfragen der Konjunkturforschungsstel-
le (KOF) der ETH schéatzen die Zircher Unterneh-
men ihre aktuelle Geschéftslage jedoch nach wie
vor als gut ein. Zudem erwarten mehr Unterneh-
men in den néchsten sechs Monaten eine Verbes-
serung als eine Verschlechterung der Geschéftsla-
ge. Dieses Bild bestatigt auch der Purchasing
Managers’ Index (PMI). Dieser berlicksichtigt die
Erwartungen der Einkaufsmanager und gilt in Be-
zug auf die Konjunkturentwicklung als verlassli-
cher Frihindikator. Der PMI ist zwar eher schwach
ins Jahr gestartet, scheint aber festen Boden ge-
funden zu haben. Im Januar 2024 lag er mit 43,1
Punkten weiterhin unter der Wachstumsschwelle
von 50 Punkten, was auf einen Riickgang der Pro-
duktionstétigkeit hinweist.
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Hotellerie

Die Hotellerie hat sich von
der Pandemie weitgehend

erholt und verzeichnete

2023 so viele Logiernachte

wie seit 30 Jahren nicht

mehr.

Tourismusdestination Ziirich wieder auf Kurs
Ein stabilisierender Pfeiler in Zeiten von verhaltenen
Exportaussichten ist jeweils der inlandische Kon-
sum. Solange der Arbeitsmarkt robust und die Infla-
tion tief bleiben, ist davon auszugehen, dass die
Zircherinnen und Zurcher konsumfreudig bleiben.
Zur stabilen Nachfrage tragt auch der Tourismus
bei. Die internationalen Touristinnen und Touristen
wissen die Destination Zurich wieder zu schatzen:
Die Hotellerie hat sich von der Pandemie weitge-
hend erholt und verzeichnete 2023 so viele Hotel-
Ubernachtungen wie seit 30 Jahren nicht mehr.
Wahrend in den Pandemiejahren vor allem Gaste
aus der Schweiz oder Europa in Zirich Gbernachte-
ten, waren 2023 wieder vermehrt Personen aus
Ubersee zu Besuch. Einzig die Besucherzahlen aus
Asien haben das Vor-Corona-Niveau noch nicht
ganz erreicht (siehe Abbildung 2). Der Anteil inlandi-
scher Gaste ist zwar im Vergleich zu den Pandemie-
jahren wieder gesunken, ist aber nach wie vor hoch.
Die positive Entwicklung diirfte 2024 weitergehen:
Sowohl die aktuelle Geschéftslage als auch die Ge-
schéftserwartungen fiir die kommenden sechs Mo-
nate werden von den Zircher Hotelunternehmen
zuversichtlich eingeschatzt.

2 Anzahl Logierndchte im Kanton Ziirich nach Herkunftsland
Die Anzahl Logiernéchte hat 2023 das Vor-Corona-Niveau Ubertroffen. Auch die Zusammensetzung der Herkunft der Géste hat
sich weitgehend normalisiert, wenn auch etwas weniger Ubernachtungen von asiatischen Gésten verzeichnet wurden.

7000000

Zwar werden im Tourismus im engeren Sinne (Hotel-
lerie) «nur» 0,4 % der Zircher Wertschdpfung gene-
riert und 0,8 % der Arbeitskrafte beschaftigt (hoch-
gerechnet auf Vollzeitstellen). Der Tourismus geht
aber weit Uber die Hotellerie hinaus. Branchen wie
der Personenverkehr, die Gastronomie, die Kultur
oder der Detailhandel sind stark von Touristinnen
und Touristen abhangig. Das Bundesamt fiir Statis-
tik berechnet Kennzahlen zu einer breiteren Bran-
chendefinition des Tourismus: Die auf den Touris-
mus zurlickzufihrende Wertschdpfung im Kanton
ZUrich umfasste 2019 rund 2,6 % und die tourismus-
bedingte Beschaftigung (in Vollzeitstellen) 3,8 %."

Verhaltene Aussichten

Die moderate Wirtschaftsentwicklung im Kanton
ZUrich durfte sich auch 2024 fortsetzen, von einer
Rezession ist aber weiterhin nicht auszugehen. Das
Prognoseinstitut BAK Economics rechnet in seiner
Januarprognose mit einem realen sporteventberei-
nigten Wirtschaftswachstum im Kanton Zirich von
0,8 %. Das verlangsamte Wachstum ist in erster
Linie in der schwachen Entwicklung der internatio-
nalen Wirtschaft begriindet, die durch die restrikti-
ve Geldpolitik infolge hoher Inflation und geopoliti-
scher Unsicherheiten belastet wird.

1 Die aktuellsten Daten aus dem Juni 2023 beziehen
sich auf das Jahr 2019.
> Niihere Informationen finden Sie hier.
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https://www.bfs.admin.ch/asset/de/25985186

Arbeitsmarkt

Arbeitsmarkt
verliert an
Dynamik

Die Arbeitslosigkeit hat im Kanton Ziirich in den
Wintermonaten saisonbedingt leicht zugenom-
men, bleibt jedoch auf einem tiefen Stand. Auch
wenn sich der Ziircher Arbeitsmarkt nach wie vor
robust zeigt, deuten die Zunahme bei den Stellen-
suchenden sowie die Abnahme bei den offenen
Stellen auf eine verlangsamte Wachstumsdyna-
mik hin. Der Beschiftigungsboom nach den Pan-
demiejahren diirfte vorbei sein, nicht aber der de-
mografiebedingte Arbeitskraftemangel.

10 Zlrcher Wirtschaftsmonitoring | Arbeitsmarkt | Marz 2024



Wachstumsdynamik
Die abgeschwachte
Wachstumsdynamik am
Arbeitsmarkt zeigt sich auch
im Verhaltnis der offenen
Stellen gegenulber den
Stellensuchenden, das mit
0,8 wieder nahe am Vor-
Corona-Niveau liegt.

Zum Jahresbeginn 2024 kletterte die Arbeitslosen-
quote im Kanton Zirich nach gut eineinhalb Jahren
erstmals wieder (iber die Schwelle von 2 %. Uberra-
schend kam das nicht. In den Wintermonaten ist ein
Anstieg der Arbeitslosigkeit tblich, da wetter- und
temperaturabhéngige Branchen wie die Gastrono-
mie und das Baugewerbe steigende Arbeitslosen-
zahlen verzeichnen. Im historischen Vergleich bleibt
die Arbeitslosenquote mit 2,1 % im Februar 2024
trotzdem weiterhin sehr tief und die Lage auf dem
Arbeitsmarkt robust.

Aufholeffekte flachen ab

Unabhéangig von saisonalen Effekten deuten man-
che Indikatoren nun aber darauf hin, dass der histo-
rische Tiefstand der Arbeitslosigkeit nach den Pan-
demiejahren ein Ende gefunden hat. So hat die
Anzahl offener Stellen im Kanton Zirich geméass
x28 zwischen September 2023 und Februar 2024
um 7 % abgenommen. Auch der Adecco Group
Swiss Job Market Index weist auf ein verlangsam-
tes Stellenwachstum hin: Die Zahl der 6ffentlich

1 Verhiltnis offene Stellen gegeniiber Stellensuchenden
Das Verhéltnis der offenen Stellen gegenliber den Stellensuchenden hat seit dem vierten Quartal 2023 abgenommen. Im Kanton
Zdrich gibt es mehr offene Stellen pro Stellensuchenden als in der Gesamtschweiz.

ausgeschriebenen Stellen ist im Jahr 2023 in der
Schweiz lediglich um 3 % gestiegen (im Vorjahr be-
trug das Wachstum 23 %) — im Kanton Zirich
schrumpfte der Stellenmarkt gar um 1 %. Vor allem
das vierte Quartal 2023 war von einem deutlichen
Rickgang der ausgeschriebenen Stellen gepréagt.

Die abgeschwéchte Wachstumsdynamik am Ar-
beitsmarkt zeigt sich auch im Verhaltnis der offenen
Stellen gegenliber den Stellensuchenden. Liegt
dieses exakt bei 1, gibt es auf dem Arbeitsmarkt fiir
jeden Stellensuchenden eine offene Stelle. Ein Wert
Uber 1 deutet auf einen akuten Arbeitskraftemangel
hin, da es mehr offene Stellen als Stellensuchende
gibt. Wie Abbildung 1 zeigt, hat das Verhaltnis seit
September 2023 stetig abgenommen und lag im
Februar 2024 im Kanton Zirich mit 0,8 wieder nahe
am Vor-Corona-Niveau. Im Kanton Zirich liegt das
Verhéltnis von offenen Stellen zu stellensuchenden
Personen weiterhin héher als in der Gesamt-
schweiz, was sich nicht zuletzt auch in der tieferen
Arbeitslosigkeit im Kanton Zirich widerspiegelt.
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Ende des Arbeitskriftemangels nichtin Sicht
Was bedeutet die nachlassende Dynamik auf dem
Arbeitsmarkt mit Blick auf den Arbeitskrafteman-
gel? Zeichnet sich dessen Ende ab? Dies diirfte
kaum der Fall sein. Die Unternehmensbefragung
der Konjunkturforschungsstelle (KOF) der ETH
zeigt, dass nur zwei von sieben Branchen ihre Be-
legschaft als zu hoch beurteilen (Abbildung 2). In
allen anderen Branchen ist es umgekehrt: Es gibt
mehr Unternehmen, welche die Anzahl ihrer Be-
schéftigten als zu niedrig beurteilen, als solche, die
eine zu hohe Belegschaft bekunden. Vor allem in
der Baubranche und im Gastgewerbe scheinen
viele Beschéftigte zu fehlen. Ein Blick auf die Be-
schéftigungserwartungen bestétigt die Tendenz: In
den né&chsten Monaten rechnen im Kanton Zirich
mehr Unternehmen mit einem Stellenaufbau als ei-
nem Stellenabbau.

Arbeitskriaftemangel
Der Arbeitskraftemangel
durfte infolge der Demogra-
fie auch langerfristig eine
Herausforderung fiir die
Zurcher Wirtschaft bleiben.

Wie ausgepragt der Arbeitskréftemangel nach wie
vor ist, lasst sich auch an den Zahlen zu den Rekru-
tierungsschwierigkeiten ablesen, welche vom Bun-
desamt fir Statistik (BFS) regelmassig erhoben
werden. Auch wenn die Anzahl betroffener Unter-

2 Beurteilung Anzahl Beschiiftigte, Kanton Ziirich

nehmen im vierten Quartal 2023 im Vergleich zum
Vorjahr etwas abgenommen hat, bekundet den-
noch etwa jeder achte Betrieb im Kanton Zirich
Schwierigkeiten, qualifiziertes Personal zu finden.

Der Mangel an Arbeitskraften dirfte infolge
der Demografie auch l&ngerfristig eine Herausfor-
derung flr die Zircher Wirtschaft bleiben. In den
kommenden Jahren erreichen sehr geburtenstarke
Babyboomer-Jahrgange das Rentenalter und wer-
den den Arbeitsmarkt nach und nach verlassen.
Die jungere Generation, die in den néchsten Jahren
ins Berufsleben eintreten wird, ist zahlenmaéssig
deutlich kleiner, wodurch eine Liicke zwischen Ar-
beitsmarkteintritten und Arbeitsmarktaustritten
entsteht. Geméss Bevdlkerungsprognosen des
Kantons Zirich dirfte diese im Jahr 2029 ihren H6-
hepunkt erreichen — dann wird es im Kanton Ziirich
rund einen Viertel mehr 65-J&hrige als 20-Jéhrige
geben. Ganz schliessen wird sich die Liicke aber
auch danach nicht. Ein Ende der Rekrutierungs-
schwierigkeiten der Unternehmen ist folglich nicht
in Sicht.

In den meisten Branchen gibt es mehr Unternehmen, welche die Anzahl ihrer Beschéftigten als zu niedrig beur-

teilen, als solche, die eine zu hohe Anzahl an Beschaftigten bekunden.
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Quelle: KOF, es werden jeweils die Werte des ersten Monats pro Quartal angezeigt
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Wirtschaftsdaten und Prognosen

Kanton Ziirich

Konjunktur Quelle 2023 11/2023 11I/2023 1V/2023
Bruttoinlandprodukt, sporteventbereinigt BAK Economics, VgV. 2,6

Warenexporte, nominal BAK Economics, Vjp. -4,5 -12,2
Logiernachte (Hotel- und Kurbetriebe) BFS, Vjp. 17,0 20,1 71 5,5
Beschiftigung und Arbeitsmarkt

Beschéftigte BFS, Vjp. 2,6 3,4 1,9 1,9
Stellensuchende SECO, Vjp. -9,3 -14,6 -3,1 8,2
Arbeitslosenquote SECO 1,8 1,6 1,7 1,9
Unternehmen

Neueintragungen im Handelsregister BAK Economics, Vjp. 2,3 4,9 1,1 6,7
Branchenentwicklung Ziirich

Branche (reale Bruttowertschépfung) Quelle 2023 2024 2025 2026
Finanzsektor BAK Economics, VgV. -0,5 1,8 1,0 2,1
Unternehmensbezogene Dienstleistungen BAK Economics, VgV. -0,8 -0,2 1,4 1,8
Offentliche Dienstleistungen BAK Economics, VgV. 1,1 1,0 1,8 1,8
Grosshandel BAK Economics, VgV. 3,6 0,0 1,7 1,9
Investitionsguterindustrie BAK Economics, VgV. 1,7 2,1 3,8 4,0
Baugewerbe BAK Economics, VgV. -2,0 -0,5 1,6 2,5
Schweiz

Konjunktur Quelle 2023 11/2023 11I/2023 1V/2023
Bruttoinlandprodukt, real, saison- und sporteventbereinigt SECO, VgV. 1,3 -0,2 0,3 0,3
Warenexporte, nominal Eidg, Zollverwaltung, Vjp. -1,2 -2.1 -4,4 -2,3
Logiernachte (Hotel- und Kurbetriebe) BFS, Vjp. 8,7 11,6 4,7 4.4
Detailhandelsumsatze, Index, real, ohne Tankstellen, saisonbereinigt  BFS, VgV. -1,4 -0,1 -0,3 -0,6
Beschiftigung und Arbeitsmarkt

Beschaftigte BFS, Vjp. 2,0 2,2 1,9 1,7
Stellensuchende SECO, Vjp. -8,8 -12,8 -5,7 2,8
Arbeitslosenquote SECO 2,2 1,9 2,0 2,1
Léhne, nominal BFS, Vjp. 1,8 1,8

Preise

Konsumentenpreise LIK BFS, Vjp. 2,2 2,2 1,6 1,6
Mietpreisindex BFS, Vjp. 1,6 1,3 1,5 2,0
Geld, Zins und Wahrungen

Rendite 10-Jahre-Bundesobligationen SNB, Sqge 0,66 0,97 1,09 0,7
Wechselkurs EUR/CHF SNB, Sqge 0,99 0,98 0,96 0,94
Wechselkurs USD/CHF SNB, Sqge 0,93 0,90 0,90 0,87
Realer Wechselkursindex SNB* SNB, Sqge 115,3 114,4 116,0 118,3
Handelspartner (real, saisonbereinigt)

Bruttoinlandprodukt Deutschland OECD, VgV. -0,3 0,0 0,0 -0,3
Bruttoinlandprodukt USA BEA, VgV. 2,5 0,5 1,2 0,8
Prognosen

Konjunktur, Arbeitsmarkt, Preise Quelle 2023 2024 2025 2026
Bruttoinlandprodukt Schweiz, real, sporteventbereinigt SECO, VgV. 1,3 1,1 1,7
Arbeitslosenquote Schweiz SECO, VgV. 2,0 2,3 2,5
Konsumententeuerung Schweiz SECO, VgV. 2,1 1,9 1,1
Bruttoinlandprodukt Kanton Zirich, real BAK Economics, VgV. -0,4 0,6 1,4 1,9
Bruttoinlandprodukt Kanton Zdirich, real, sporteventbereinigt* BAK Economics, VgV. 2,6 0,8 1,4

Vjp. = Verénderung gegeniiber Vorjahresperiode (in %)
VgV. = Verénderung gegeniiber der Vorperiode (in %)
Sge = Stand bei Quartalsende

* Realer Wechselkursindex (Gesamtindex, KPI-basiert)
** Ad-hoc-Schatzung
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