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EDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser

Seit dem Angriff Russlands auf die Ukraine sind die Ener-
giepreise und -sicherheit ins Zentrum der offentlichen
Debatte geriickt. Ein aktuelles Working Paper der KOF
beschaftigt sich mit dem fiktiven Szenario, was ein sprung-
hafter Anstieg des Erdolpreises fir Schweizer Firmen
bedeuten wiirde und welche Branchen besonders betrof-
fen waren. Obwohl die zugrunde liegende Unternehmens-
umfrage einige Zeit vor dem Krieg in der Ukraine durchge-
fuhrt wurde, entspricht dieses Szenario ziemlich genau der
Entwicklung in den ersten Monaten nach der russischen
Invasion, auch wenn sich der fjlpreis mittlerweile wieder in
etwa auf dem Vorkriegsniveau eingependelt hat. Ein wich-
tiges Ergebnis der Studie: Die Unsicherheit und die hohe-
ren Kosten eines Olpreisschocks wiegen am schwersten.
Sie fihren gemass den befragten Managern und Manage-
rinnen zu Umsatzverlusten und Preisanstiegen. Mehr dazu
lesen Sie im ersten Beitrag.

Der zweite Beitrag beschaftigt sich - basierend auf den
Ergebnissen der Innovationserhebung - mit dem Thema
Internetsicherheit. Die Analyse zeigt, dass der Anteil an
Unternehmen mit IT-Sicherheitstechnologien sowie mit
Strategien und Verantwortlichen fir die Cyber-Security
Uber die Zeit stark angestiegen sind. Diese Entwicklung
geht mit einer Abnahme des Anteils der Unternehmen mit
Sicherheitsproblemen einher.

Die Schweizer Unternehmen verlangsamen 2023 ihr Inves-
titionstempo. Gemass den Ergebnissen der halbjahrlichen
KOF Investitionsumfrage dirfte sich das Investitions-
wachstum von nominal 5.3 Prozent im Vorjahr auf 3.9 Pro-
zent in diesem Jahr abschwachen. Mehr dazu lesen Sie im
dritten Beitrag.

Die Konjunkturumfragen vom Januar lassen nach einem
triiben Herbst eine Trendwende erhoffen. Die Geschaftser-
wartungen der Schweizer Unternehmen beziiglich der
kommenden Monate sind zuversichtlicher als bisher und
die Unsicherheit ber den weiteren Geschaftsverlauf
nimmt leicht ab. Die Schweizer Wirtschaft startet mit neu-
er Zuversicht in das Jahr. Mehr dazu lesen Sie im vierten
Beitrag.

Ich wiinsche |hnen eine gute Lektire
Thomas Domjahn
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KONJUNKTUR UND FORSCHUNG

Szenario Olpreisschock - so wiirden Schweizer Managerinnen

und Manager reagieren

Was wiirde ein sprunghafter Anstieg des Erddlpreises fiir Schweizer Firmen bedeuten? Uber wel-
che Wege libertragt sich ein solcher Schock konkret auf ihre Wirtschaftsaktivitaten? Und welche
Branchen waren besonders betroffen? Eine Befragung der KOF zeigt: Die Unsicherheit und die
hoheren Kosten wiegen am schwersten. Sie fiihren gemass den befragten Managern und Manage-

rinnen zu Umsatzverlusten und Preisanstiegen.

Es kam genau so, wie es viele Beobachter befiirchtet hat-
ten: Als Russland am 24. Februar 2022 die Ukraine angriff,
explodierte der Olpreis. Die Kosten fiir ein Fass Rohol der
Sorte Brent stiegen innert weniger Tage von rund 93 Dollar
auf iber 130 Dollar - ein Plus von 40%. Schnell machte das
Wort «Olpreisschock» die Runde und Befiirchtungen wur-
den laut, der rasante Preisanstieg werde die Inflation in
den westlichen Landern noch weiter anheizen und die
Weltwirtschaft abkihlen.

Politiker und Politikerinnen sowie Okonomen und Okono-
minnen sahen sich an den ersten und gleichzeitig den
schlimmsten Olpreisschock der Geschichte erinnert. Als
die arabischen Olstaaten 1973 ihre Férderung drosselten
und ein Embargo gegen westliche Staaten verhangten, die
Israel im Yom-Kippur-Krieg unterstitzten, vervierfachte
sich der Olpreis innert weniger Wochen. Die Industriestaa-
ten schlitterten in eine tiefe Rezession mit hoher Inflation.

Besonders stark getroffen wurde damals die Schweiz. Das
Bruttoinlandprodukt schrumpfte um rund 7%, die Inflation
stieg im Jahresmittel auf beinahe 10%.

Welche Folgen hitte ein Olpreisschock fiir Schweizer
Unternehmen?

Seit dieser ersten Olpreiskrise vor fiinfzig Jahren geht die
Okonomie der Frage nach, wie sich abrupte Anstiege von
Energiepreisen auf die Volkswirtschaften auswirken. Sie
gelten als geradezu klassische Beispiele fiir exogene
Schocks, also fir unvorhergesehene, massive Anderungen
des Angebots oder der Nachfrage, die Marktteilnehmer
nicht beeinflussen kénnen. Die KOF legt nun in einem
kiurzlich veroffentlichten Working Paper mit dem Titel
«What Do Firm Managers Tell Us About the Transmission
Channels of Qil Price Shocks?» den Fokus auf die Ebene
der Unternehmen. Das heisst: Die Studienautoren befrag-
ten CEOs und CFOs von 1000 Firmen, die reprasentativ fir
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die Schweizer Wirtschaft sind. Ein Ziel war, herauszufin-
den, welche Folgen die Manager und Managerinnen durch
einen Olpreisschock erwarten: Wie stark wiirde sich der
Preisanstieg auf die Kosten, die Preise und den Umsatz
ihres Unternehmens auswirken? Das Schock-Szenario,
das dabei vorgegeben wurde: Der Olpreis steigt, bei
ansonsten unveranderter Wirtschaftslage, um 30% - und
verharrt dann auch bei 30% Uber den bisherigen Preiser-
wartungen der befragten Manager und Managerinnen.
Bemerkenswert: Obwohl die Umfrage deutlich vor dem
Krieg in der Ukraine durchgefiihrt wurde, entspricht dieses
Szenario ziemlich genau der Entwicklung in den ersten
Monaten nach der russischen Invasion, auch wenn sich der
Olpreis mittlerweile wieder in etwa beim Vorkriegsniveau
eingependelt hat.

Besonders interessierte die Autoren zweitens, wieso und
Uber welche Wege - den sogenannten Transmissionskana-
len - sich ein solcher Schock konkret auf die Wirtschafts-
aktivitaten der Firmen Ubertragt. Und drittens wollten sie
wissen, welche Branchen in der Schweiz aus welchen
Griinden unterschiedlich stark von einem Olpreisschock
betroffen sind.

Die Ergebnisse:

1. Kosten-, Preis- und Umsatz-Erwartungen

Die meisten Manager und Managerinnen gehen davon aus,
dass sich ein Olpreisschock von 30% nur beschrankt auf
ihre Kosten, die Einkaufs- und Verkaufspreise sowie auf
den Umsatz ihres Unternehmens auswirken wird. Bei allen
Firmen zusammengefasst, wird zum Beispiel nur ein

G 1: Verteilung der Umfrageantworten auf Unternehmensebene

moderater Anstieg der Einkaufspreise von 1.2% in den
kommenden sechs Monaten (1.5% in 18 Monaten] erwartet
(siehe Grafik G 1). Der Gesamtaufwand steigt bei den Fir-
men laut der Umfrage um 0.7% in sechs Monaten (0.9% in
18 Monaten). Diese Verteuerungen wiirden sich in der
Schweiz zudem nur zum Teil in hohere Produzentenpreise
umsetzen: Die Manager und Managerinnen erwarten, dass
die inldndischen Preise um etwa 0.5% (0.6 %) steigen wiir-
den.

Diese Durchschnittswerte geben allerdings nur einen Teil
der Realitat wieder, was der heterogenen Zusammenset-
zung der Schweizer Wirtschaft geschuldet ist. Ein signifi-
kanter Teil der Manager und Managerinnen befiirchtet
namlich deutliche Kostensteigerungen und Preiserhéhun-
gen von 5% und mehr. Ein ahnlich heterogenes Bild zeigt
sich denn auch bei den Umsatzentwicklungen. Uber alle
Unternehmen gesehen, wird ein Umsatzrickgang von nur
0.4% in sechs Monaten (0.6% in 18 Monaten) erwartet. Ein
signifikanter Teil der Firmen (ca. 8%) geht allerdings von
Verlusten von 5% und mehr aus.

2. Die Transmissionskanéle

Drei Transmissionskanale, die in der theoretischen Litera-
tur haufig genannt werden, konnte die KOF-Studie mit
ihrer reprasentativen Umfrage empirisch berprifen, zum
Teil zum ersten Mal Uberhaupt: Die Auswirkungen vom
Erdolanteil an der Produktion, vom Grad der Marktmacht
und vom Ausmass der Unsicherheit Uber die kiinftige Ent-
wicklung (siehe Grafik G 2).

Erwartete Umsatzentwicklung sechs Monate nach einem Olpreisschock
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Lesebeispiel: Rund 40 % (y-Achse) der befragten
Unternehmen erwarten praktisch keine Veranderungen
beim Umsatz (x-Achse, ein bisschen mehr als null).
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Lesebeispiel: Rund 45 % der befragten Unternehmen
erwarten nur geringe Auswirkungen auf den Preis (x-Achse,
ein bisschen weniger als null).



G 2: Einfluss der verschiedenen Transmissionskanale
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Bei der erwarteten Umsatzentwicklung hat die
Unsicherheit (griin) mit Abstand den gréssten
Einfluss auf die Auswirkungen eines Olpreisschocks.
Bei der Preisentwicklung spielen die héheren
Gesamtausgaben die wichtigste Rolle.

Erdélanteil an der Produktion: Steigende Olpreise erhohen
theoretisch die Produktionskosten und - wenn sie Uber-
walzt werden - die Produzentenpreise. Beides wirkt sich
dampfend auf die Wirtschaftstatigkeit aus. Die KOF-Studie
konnte diese Annahme nun empirisch klar bestatigen. Fir-
men, die fir ihre Geschaftstatigkeit verhaltnismassig mehr
Erdol brauchen, also plotzlich hohere Kosten haben,
erwarten tatsachlich hohere Umsatzverluste und Preisan-
stiege.

Marktmacht: Theoretische Modelle gehen davon aus, dass
sich ein Olpreisschock je nach Marktmacht einer Firma
unterschiedlich auf ihre Preise und ihre Umsatzzahlen
auswirkt. Dieser Zusammenhang wurde indes bis heute
empirisch nie bestatigt oder widerlegt. Der KOF-Studie
gelingt es jetzt zu zeigen, dass Firmen mit vergleichsweise
hohen Margen (was fir ihre Marktmacht spricht) wirklich
mit stark steigenden Preisen bei stark sinkenden Umsat-

zen rechnen. Sie konnten dank ihrer Marktmacht die hohe-
ren Kosten auf ihre Kunden und Kundinnen tberwalzen.
Firmen mit tieferen Margen (und dementsprechend weni-
ger Marktmacht) kdnnen sich das dagegen nicht erlauben.
Firmen, die einer harten Konkurrenz ausgesetzt sind, den-
ken sogar daran, trotz hdherer Kosten ihre Preise zu sen-
ken, um einen drohenden Abschwung bei der Nachfrage zu
bremsen.

Unsicherheit: In der Literatur geht man davon aus, dass die
Unsicherheit Uber die kiinftige Entwicklung die negativen
Auswirkungen von exogenen Schocks auf die Wirtschaft
noch verstarken kann, zum Beispiel dadurch, dass weniger
investiert wird. Auch diese Theorie hat die KOF-Studie nun
bestatigt: Firmenmanager und Firmenmanagerinnen, die
vergleichsweise unsicher beziiglich ihrer Geschéftsaus-
sichten sind, erwarten hohere Umsatzverluste wegen des
Olpreisschocks.
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3. Wie die Branchen betroffen sind

Die KOF-Umfrage zeigt, dass sich die verschiedenen Bran-
chen sehr unterschiedlich von einem Olpreisschock betrof-
fen sehen. Der Erdolanteil an der Produktion spielt eine
grossere Rolle fir die Transport- und Logistikbranche
sowie die chemische und pharmazeutische Industrie, weil
deren Energiebedarf relativ hoch ist. Dagegen ist er prak-
tisch irrelevant fur die Finanzindustrie.

Die héheren Preise dagegen, die zu einer sinkenden Nach-
frage fuhren, wirken sich starker auf die Tourismus- und
die Computer-/Unterhaltungselektronik aus (sowie ein
bisschen weniger stark auch auf die Maschinen- und Auto-
mobilindustrie sowie auf die Telekommunikation). Diese
Branchen bieten Dienstleistungen und Giter an, deren
Nachfrage elastisch auf Veranderungen beim verfiigbaren
Einkommen reagiert. Einfach ausgedriickt: Wenn das Geld
wegen hoherer Olpreise knapper wird, spart man schnell
mal bei den Ferien oder beim Kauf eines neuen Gerats.

Eine relativ hohe Marktmacht hat die Schweizer Nahrungs-
mittelindustrie. Denn sie ist zum einen durch protektionis-
tische Massnahmen zum Teil von den Weltmarkten etwas
abgeschottet. Zum anderen reagiert die Nachfrage ver-
haltnismassig unelastisch auf Preisanderungen, denn bei
der Nahrung kann man schlicht schlechter sparen als an
anderen Orten. Gar keine Marktmacht haben dagegen die
Maschinen- und Automobilindustrie sowie die Tourismus-
branche. Sie sind einem harten globalen Konkurrenzkampf
ausgesetzt. Die Unsicherheit betrifft vor allem die Touris-
musbranche, weil ihre Angebote kurzfristig storniert, ihre
Investitionen aber nicht schnell geandert werden konnen.

Unsicherheit ist Gift

Die Studienautoren haben die einzelnen Umfragedaten
schliesslich auf die gesamtwirtschaftliche Ebene aggre-
giert, um den Beitrag jedes einzelnen Transmissionska-
nals zu den erwarteten Auswirkungen des Olpreisschocks
zu bestimmen. Sie errechneten, dass uUber die ganze Wirt-
schaft gesehen, die Unsicherheit die wichtigste Rolle fur
den Umsatzriickgang spielt. Mitihr kann rund die Halfte des
Rickgangs erklart werden. Ein hoherer Erdélanteil ist
dagegen am starksten fir die Preissteigerungen verant-
wortlich, die als Reaktion auf den Schock erwartet werden.
Sie kdnnen etwa 40% des Anstiegs erklaren.

Das KOF Working Paper zeigt so zum ersten Mal empirisch
auf, welche Transmissionskanale auf der Ebene der Fir-
men eine bedeutende Rolle spielen und leistet damit einen
wichtigen Beitrag zur Forschung lber die Auswirkungen
von Olpreisschocks.

Das Working Paper von Dirk Drechsel, Heiner Mikosch,
Samad Sarferaz und Matthias Bannert mit dem Titel
«What Do Firm Managers Tell Us About the Transmis-
sion Channels of QOil Price Shocks?» finden Sie hier:
https://doi.org/10.3929/ethz-b-000584846

«Lasst uns die Firmen direkt befragen»

Samad Sarferaz, Leiter des Forschungsbereich «Data
Science und Makrookonomische Methoden», ordnet die
Studie im Interview ein.

Sie sitzen am Bartresen und werden aufgefordert, lhr
Working Paper in fiinf Sitzen zusammenzufassen. Was
sagen Sie?

Ich wiirde mich verrennen (lacht). Ein Versuch: Wir haben
1000 Schweizer Firmen gefragt, wie sie auf einzelne
unvorhergesehene Szenarien reagieren wiirden. In die-
sem Fall: auf einen Olpreisschock. Im Grossen und Gan-
zen gehen die meisten Geschaftsfihrer und Finanzvor-
stande davon aus, dass er sich nur wenig auf ihre Kosten,
die Einkaufs- und Verkaufspreise oder auf ihren Umsatz
auswirken wiirde. Allerdings - und das ist spannend - ist


https://doi.org/10.3929/ethz-b-000584846  

die Heterogenitat in der Schweiz gross: Es gibt Firmen,
die stark reagierten, andere hingegen kaum. Dariber
hinaus haben wir herausgefunden, dass das Wettbe-
werbsumfeld, die Unsicherheit und der Anteil des Ols an
der Produktion der Unternehmen eine wichtige Rolle bei
ihrer Reaktion auf einen Olpreisschock spielen.

Die Methode des Umfrageexperiments kennt man aus
den Sozialwissenschaften, weniger aus der Okonomie.
Warum entschieden Sie sich trotzdem dafiir, Manager
und Managerinnen mit einem fiktiven Schockszenario
zu konfrontieren?

Um Kausaleffekte in der Makrookonomie zu erfassen,
wird klassischerweise die Zeitreihenanalyse angewendet.
Dabei werden Daten wie Zinsen, Inflation und Wirt-
schaftswachstum Uber einen bestimmten Zeitraum hin-
weg untersucht. Man sucht nach Mustern. Diese Muster
werden dann verwendet, um die Auswirkungen von mak-
rookonomischen Schocks zu erklaren. Allerdings erfor-
dert diese Vorgehensweise oft, starke Annahmen zu tref-
fen. Diese Annahmen konnen unsere Ergebnisse so stark
beeinflussen, bis sie ungenau werden. Dazu kommt: Im
Aggregat, also dem zusammenfassenden Uberblick, wird
meist ein grosser Teil der spannenden Variationen auf
Firmen- bzw. Industrieebene verdeckt. In unserem Fall
hatten wir zum Beispiel bloss moderate Effekte eines
Olpreisschocks auf Unternehmen gesehen - nicht beson-
ders informativ. Interessant wird es doch erst, wenn wir
erfahren, welche Unternehmen wie betroffen sind. Daflir
mussten wir auf Firmenebene runtergehen.

Makrodkonomische Schocks treten in der Realitdt nicht
isoliert, sondern oft gleichzeitig auf. In den Befragun-
gen - es waren mehrere - nahmen Sie sich jeweils nur
einen Schock vor. Ein weiterer Vorteil der Methode?

Absolut. Gleichzeitig auftretende Schocks sind im Aggre-
gat schwierig zu identifizieren. Es kann etwa sein, dass
plétzlich ein Krieg ausbricht und der Olpreis unerwartet
ansteigt, die Regierung Pakete schniirt oder die Schwei-
zerische Nationalbank Uberraschende geldpolitische
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Entscheide trifft. Diese Entwicklungen in der Zeitreihe
auseinanderzuhalten, ist schwierig. Wir sagten uns also:
«Lasst uns die Unternehmen doch einfach fragen, wie sie
auf die einzelnen Szenarien reagieren wiirden!» Und dar-
aus leiteten wir dann die aggregierten Effekte ab. 2012
starteten wir mit dem Olpreisschock. Damals waren wir
mit die ersten, die auf diese Idee kamen. Heute wachst
dieser Bereich in der Okonomie stark.

Wie wurden die Firmen ausgewahlt?

Sie stammen alle aus unserem umfangreichen Adress-
pool. Die KOF fiihrt schon lange regelmassig Konjunktur-
umfragen durch und erhalt so einzigartige Einschatzun-
gen zur Wirtschaftslage. Der Vorteil: Alle Firmen kennen
uns und kooperieren gerne.

Welchen Nutzen ziehen Entscheider und Entscheiderin-
nen jetzt aus dem Paper?

Der Politik helfen unsere Ergebnisse, ein besseres Ver-
standnis der einzelnen Branchen zu gewinnen. So ist sie
auf kommende Schocks besser vorbereitet. Dies ermdg-
licht dann fundierte und schnellere Entscheide.

Zu den Ergebnissen: Was hat Sie iiberrascht?

Wir sind Zeitreihenokonometriker - natirlich haben wir
parallel auch die altbewahrte Methode angewendet. Was
uns wirklich sehr Uberrascht hat: Als wir die Antworten
der Firmen auf das grosse Ganze aggregierten, erhielten
wir bei beiden Methoden beinahe identische Ergebnisse.
Firmen sehen also weit mehr als nur ihr eigenes Busi-
ness. Sie haben die Okonomie gut im Blick, verstehen die
grossen Zusammenhange, beziehen Rahmenbedingun-
gen und Veranderungen realistisch in Ihre Uberlegungen
mit ein.

Ansprechpartner
Samad Sarferaz | sarferaz@kof.ethz.ch
Heiner Mikosch | mikosch@kof.ethz.ch
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Schweizer Unternehmen investieren mehr in Cyber-Security

Die Anteile der Unternehmen mit verschiedenen IT-Sicherheitstechnologien sowie mit Strategien
und Verantwortlichen fiir die Cyber-Security sind iliber die Zeit stark angestiegen. Diese Entwick-
lung geht mit einer Abnahme des Anteils der Unternehmen mit Sicherheitsproblemen einher. Der
zunehmende Schutz der digitalen Infrastrukturen zahlt sich also moglicherweise durch weniger

Cyber-Angriffe aus.

Die zunehmende Digitalisierung vieler Unternehmensbe-
reiche macht die Unternehmen immer anfalliger fir
Cyber-Angriffe. Um ihre digitale Infrastruktur zu schiitzen,
investieren Unternehmen in verschiedene Typen von
Sicherheitstechnologien. In den letzten 16 Jahren hat die
Verbreitung dieser Technologien stark zugenommen (Gra-
fik G 3). Die externe Datensicherung beispielsweise hat von
knapp 60% zu Beginn der Beobachtungsperiode auf 90%
zugenommen. Ahnlich verhalt es sich mit den anderen in
Grafik 3 dargestellten Sicherheitstechnologien, deren Ver-
breitung teils Uber 20 Prozentpunkte zugenommen hat.
Interessant ist die starke Zunahme bei der Verwendung von
IDS (Intrusion Detection Software], welche durch das auto-
matische Uberwachen des Datenverkehrs ungewdhnliche,
sicherheitsgefahrdende Ereignisse erkennen, analysieren
und melden kann, so dass die Unternehmen moglichst
rasch Gegenmassnahmen ergreifen kdnnen. Der Anteil der
Unternehmen, die IDS einsetzen, hat von 10% im Jahr 2014
auf iber 30% im Jahr 2020 zugenommen.

Vor allem grosse Unternehmen verfiigen iiber eine
ausformulierte Sicherheitsstrategie

Viele Unternehmen verfolgen eine explizit formulierte
Sicherheitsstrategie (Grafik G 4). Knapp 80% aller grossen
Unternehmen verfligen lGber eine solche Strategie. Bei den
mittleren Unternehmen sind es immer noch etwa 60%. Die
kleinen Unternehmen hingegen fallen gegeniber den gro-
sseren Unternehmen mit nur noch 30% etwas ab. Das
gleiche Bild sehen wir bei den Unternehmen, welche einen
Cyber-Security-Verantwortlichen beschéftigen (Grafik G 5).
Die grossen, mittleren und kleinen Unternehmen zeigen
jeweils sehr ahnliche Anteile wie bei der explizit formulier-
ten Sicherheitsstrategie. Die Anteile der Unternehmen mit
Cyber-Security-Verantwortlichen sind jedoch Uber die Zeit
in allen Kategorien stark angestiegen.

Uber 40% der Unternehmen verfiigen iiber eine
Versicherung gegen IT-Sicherheitsvorfille

Viele Unternehmen reduzieren das Risiko, aufgrund von IT-
Sicherheitsvorfallen erhebliche Einkommenseinbussen zu

erleiden, mit Versicherungen. Der Anteil der Unternehmen
mit solchen Versicherungen hat in den letzten zwei Jahren
ebenfalls zugenommen (Grafik G 6). In der Gesamtwirt-
schaft hatten 2020 tber 40% der Unternehmen eine Versi-
cherung gegen IT-Sicherheitsvorfalle. Die Verbreitung der
Versicherungen unterscheidet sich im Gegensatz zu den
Sicherheitsstrategien und den Cyber-Security-Verantwort-
lichen nicht besonders nach Sektoren und Grossenklas-
sen. Die Anteile stehen bei allen Kategorien bei ca. 40%.
Einzig die mittleren Unternehmen verfiigen mit knapp 60%
deutlich haufiger Uber Versicherungen gegen IT-Sicher-
heitsvorfalle.

Riicklaufiger Anteil von Unternehmen mit
Sicherheitsproblemen

Trotz der umfangreichen Massnahmen, welche Unterneh-
men fur ihre IT-Sicherheit einsetzen, kommt es immer
noch zu vielen Sicherheitsproblemen. In der Periode von
2019 bis 2020 meldete in der Gesamtwirtschaft nahezu
jedes fiinfte Unternehmen ein Sicherheitsproblem (Grafik
G 7). Insbesondere die grossen Unternehmen waren mit
knapp 50% stark betroffen. Als Sicherheitsprobleme gel-
ten Viren, Trojaner oder ein nicht autorisierter Zugang zu
Computersystemen oder Daten. Im Zeitverlauf haben die
Sicherheitsprobleme seit der Periode von 2015 bis 2016
Uber alle Grossenklassen hinweg abgenommen. In der
Gesamtwirtschaft beispielsweise von knapp 40% auf 20%.
Es scheint somit einen Zusammenhang zwischen der
zunehmenden Verbreitung von Sicherheitstechnologien,
Sicherheitsstrategien und Cyber-Security-Verantwortli-
chen auf der einen Seite und der abnehmenden Anzahl von
Fallen von Sicherheitsproblemen auf der anderen Seite zu
geben. Die vermehrten Investitionen in die Cyber-Security
der Unternehmen manifestieren sich in einem steten
Rickgang von Problemmeldungen.

Aufwand zur Schadensbehebung nimmt zu

Falls es jedoch zu Sicherheitsproblemen kommt, dann
scheinen die Unternehmen (ber die Zeit eher starker
darunter zu leiden. In der Gesamtwirtschaft meldeten
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G 3: Verbreitung von Sicherheitstechnologien
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G 4: Sicherheitsstrategie
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G 5: Cyber-Security-Verantwortliche
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G 6: Versicherung gegen IT-Sicherheitsvorfille
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G 7: Sicherheitsprobleme
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G 8: Aufwand fiir die Schadensbehebung
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2019-2020 ca. 16% der Unternehmen nach einem Sicher-
heitsproblem einen mittleren bis hohen Aufwand zur Scha-
densbehebung (siehe Grafik G 8). Dieser Anteil hat seit der
letzten Periode von 2017 bis 2018 zugenommen. Mit Aus-
nahme der Industrie sieht man in allen Kategorien eine
Zunahme des Aufwandes zur Schadensbehebung nach
Sicherheitsproblemen. In der Periode von 2019 bis 2020
bewegen sich die Anteile iberall um die 15%. Einzig im
Bau ist der Anteil der Unternehmen mit mittlerem bis
hohem Aufwand mit 25% deutlich hoher. Wahrend die
Anzahl der Sicherheitsprobleme Uber die Zeit deutlich
abgenommen hat, nahmen die 6konomischen Schaden im
Falle eines Sicherheitsproblems zu. Einem Ausbau des
Schutzes der digitalen Infrastruktur ist also weiterhin eine
hohe Wichtigkeit einzuraumen.

Die Studie «Innovation und Digitalisierung in der
Schweizer Privatwirtschaft — Ergebnisse der Innovati-
onserhebung 2020», auf der dieser Artikel beruht, fin-
den Sie hier:
https://www.research-collection.ethz.ch/hand-
le/20.500.11850/583885

Ansprechpartner
Andrin Spescha | spescha@kof.ethz.ch
Martin Wérter | woerter@kof.ethz.ch
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Finanzielle Engpasse bremsen das Investitionswachstum

Die Schweizer Unternehmen wollen 2023 ihr Investitionstempo zwar drosseln, die Verlangsamung
deutet aber nicht auf eine Rezession hin. Gemass den Ergebnissen der halbjdhrlichen KOF Investi-
tionsumfrage diirfte sich das Investitionswachstum von nominal 5.3% im Vorjahr auf 3.9% im lau-
fenden Jahr abschwiachen. Dabei wirken sich vor allem finanzielle Engpasse dampfend auf die

Investitionserwartungen aus.

Die Bruttoanlageinvestitionen sollen in diesem Jahr erneut
zunehmen, der Zuwachs dirfte aber geringer ausfallen als
im Vorjahr. Dies zeigen die Ergebnisse der aktuellen KOF
Investitionsumfrage vom Herbst 2022. Demnach erwarten
die Umfrageteilnehmenden, dass ihre Anlageinvestitionen
im Jahr 2023 um nominal 3.9 % zunehmen werden. Fir das
vergangene Jahr weisen die Umfrageergebnisse noch eine
Wachstumserwartung von 5.3% aus. Dass sich das Investi-
tionswachstums im laufenden Jahr abschwachen dirfte,
ist angesichts der Energiekrise und steigender Zinsen
nicht Gberraschend. Erstaunlich ist vielmehr die Resilienz
der Investitionen gegenuber der eingetribten Wirtschafts-
lage. Die Investitionserwartungen fir das laufende Jahr
zeigen keine rezessiven Tendenzen, was im Einklang mit
der KOF Konjunkturprognose vom Dezember 2022 steht.

G 9: Einflussfaktoren der Investitionstatigkeit
(Urteil aktuelles Jahr, Saldo)

Im Vergleich zum Vorjahr drosseln vor allem die Industrie
und der Bausektor ihr Investitionstempo. Nachdem die
Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe ihre
Investitionen im Vorjahr um 8% erhoht haben, wollen sie
sie im laufenden Jahr nur noch um 2% steigern. Die Fir-
men aus dem Baugewerbe planen sogar, ihre Investitionen
im Jahr 2023 um 3% zu reduzieren, nachdem diese im Vor-
jahr um 3% gestiegen waren. Einzig im Dienstleistungs-
sektor erweist sich das erwartete Investitionswachstum
als robust. Dort sollen die Investitionen dhnlich wie im
Vorjahr um rund 5% zunehmen.

Die geplanten Investitionsausgaben fliessen vorrangig in
Neu- und Umbauten von Betriebs- und Geschaftsgebau-
den. 44% der Teilnehmenden beabsichtigen, ihre Bauin-
vestitionen in diesem Jahr zu erhéhen (gegeniiber 31% im

Verarbeitendes Gewerbe Bau Dienstleistungen
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== Finanzielle Ressourcen
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G 10: Investitionsziele
(Anteile der Unternehmen, in Prozent)
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== Ersatzbeschaffung

letzten Jahr gemass der vorangegangenen Umfrage im
Herbst 2021). Auch der Anteil derjenigen Firmen, die die-
ses Jahrin Forschung und Entwicklung investieren wollen,
ist per saldo deutlich gestiegen. Im Vergleich dazu wollen
mit 38% etwa gleich viele Firmen wie im Vorjahrihre Inves-
titionen in Ausriistungen und Maschinen erhohen.

Unsicherheit und finanzielle Engpasse lasten auf den
Investitionsaussichten

Bei den fir das Jahr 2023 erhobenen Investitionszahlen
handelt es sich um Investitionsplane, deren Realisierung
zum Zeitpunkt der Befragung noch nicht sicher war. Um
die Prazision der aus den Planen resultierenden Verande-
rungsraten zu bestimmen, wurden die Unternehmen nach
der Realisierungssicherheit ihrer geplanten Investitionen
befragt. Im Herbst 2022 bewerteten knapp 12% der Unter-
nehmen ihre Investitionsplane fur 2023 als unsicher. Das
sind rund ein Drittel mehr als im Vorjahr und spiegelt ein
Investitionsumfeld wider, das sich angesichts erhdhter
geopolitischer Spannungen und eingetribter globaler
Wirtschaftsaussichten als herausfordernd erweist.

=== Erweiterung

2021 2022 20232019 2020 2021 2022 2023

Rationalisierung == Umweltschutz

Die Umfrageergebnisse zeigen, dass sich insbesondere die
verfligbaren finanziellen Mittel und die erwartete Ertrags-
lage deutlich weniger positiv auf die Investitionsplane fir
2023 auswirken als noch vor einem Jahr (siehe Grafik G 9).
Knapp ein Fiinftel der befragten Unternehmen gibt an,
dass die zur Verfligung stehenden finanziellen Ressourcen
die Investitionen in diesem Jahr leicht oder deutlich damp-
fen werden. Im Herbst 2021 waren es nur 9.6% der Unter-
nehmen. Diese Tendenz ist zwar in allen Sektoren zu beob-
achten, aber im Dienstleistungssektor ist sie am starksten
ausgepragt.

Technischer Fortschritt stimuliert Investitionen

in den Umweltschutz

Im Gegensatz dazu wirkt die technische Entwicklung nach
Ansicht der Umfrageteilnehmenden im laufenden Jahr
stimulierend auf die Investitionen. Im Vergleich zum Vor-
jahr ist ihre Bedeutung als Einflussfaktor per saldo von
49.7 Punkten auf 57.5 Punkte gestiegen. Dieser Anstieg ist
in erster Linie auf das Verarbeitende Gewerbe zuriick-
zufiihren (siehe Grafik G9). In der vorangegangenen
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Umfrage gaben rund 46% der befragten Industriefirmen
an, dass ihre Investitionsplane positiv durch die Technolo-
gie beeinflusst werden. Fiir das Jahr 2023 erwarten dies
58% der Teilnehmenden aus dem Verarbeitenden Gewer-
be. Die technische Entwicklung lost damit die Nachfra-
geerwartung als wichtigste Triebfeder fiir die Investitions-
erwartungen in der Industrie ab. Diese Entwicklung geht
einher mit einem starken Anstieg des Anteils der Unter-
nehmen, die ihr bestehendes Produktprogramm an den
neuen Stand der Technik anpassen und weniger neue Pro-
dukte ins Sortiment aufnehmen wollen.

Nach wie vor ist das wichtigste Investitionsziel der Ersatz
bestehender Anlagegiiter. Gleichzeitig haben Investitionen
fur den Umweltschutz oder die Erfillung gewerberechtli-
cher Auflagen stark an Bedeutung gewonnen (siehe Grafik
G 10). 57% der befragten Unternehmen geben an, dass sie
in diesem Jahr Investitionen zu diesem Zweck tatigen wol-
len. Im Herbst 2021 war dies bei 45% der Unternehmen der
Fall. Ebenso hat die Bedeutung von Investitionen, die der
Erweiterung der Produktion und Leistungserbringung die-
nen, leicht zugenommen. 72% der Unternehmen wollen
dieses Jahr ihre betriebliche Kapazitit erweitern (gegen-
tiber 69% im Herbst 2021).

Ansprechpartner
Pascal Seiler | seiler@kof.ethz.ch
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Die konjunkturelle Entwicklung wird durch die Investiti-
onstatigkeit der Unternehmen stark beeinflusst. Aus
diesem Grund fihrt die KOF Konjunkturforschungs-
stelle der ETH Zirich jeweils im Frihling und im Herbst
eine Umfrage bei inldandischen Unternehmen durch.
Die halbjahrliche Umfrage im Herbst 2022 wurde vom
26. September bis 24. Dezember 2022 durchgefiihrt.
Von den 5826 angeschriebenen Unternehmen haben
2398 geantwortet, was einer Ricklaufquote von 41%
entspricht.



KOF Bulletin = Nr. 170 Februar 2023

KOF Konjunkturumfragen: Die Rezessionsgefahr fur

diesen Winter schwindet

Der KOF Geschaftslageindikator fiir die Schweizer Privatwirtschaft, der aus den KOF Konjunktur-
umfragen berechnet wird, steigt im Januar deutlich (siehe Grafik G 11). Wahrend sich die Geschéfts-
lage der Unternehmen im Herbst eingetriibt hatte, ist im Januar eine klar positive Tendenz sichtbar.
Auch die Geschidftserwartungen beziiglich der kommenden Monate sind zuversichtlicher als bisher.

Die Geschaftslage verbessert sich im Januar auf breiter
Front, teilweise sogar kraftig. Besonders ausgepragt ist die
Lageverbesserung im Vergleich zur vorherigen Umfrage
im Grosshandel, im Gastgewerbe, im Verarbeitenden
Gewerbe und bei den Finanz- und Versicherungsdienst-
leistern. Nicht ganz so stark, aber dennoch deutlich ist die
Aufhellung bei den ubrigen Dienstleistern, im Detailhan-
del, im Baugewerbe und im Projektierungsbereich. Ahnlich
weitverbreitet hellen sich die Geschaftserwartungen fir
die nachste Zeit auf. Hier zieht einzig das Baugewerbe
nicht mit. Ansonsten steigt die Zuversicht in allen Wirt-
schaftsbereichen (siehe Tabelle T 1).

Preisauftrieb nimmt leicht ab

Die Absicht, die Preise zu erhohen, ist bei den Schweizer
Unternehmen nach wie vor stark ausgepragt. Allerdings
zeigen die Preisplanungen nicht mehr ganz so steil nach
oben wie noch im Herbst. Die Entwicklung ist in den Wirt-
schaftsbereichen jedoch recht unterschiedlich. Weniger

T 1: KOF Geschiftslage Schweiz (Salden, saisonbereinigt)

haufig als bisher planen Preisanhebungen etwa die Unter-
nehmen des Grosshandels und des Verarbeitenden Gewer-
bes. Vermehrt Preiserhohungen sehen dagegen das Bau-
gewerbe und die Ubrigen Dienstleistungen vor. Im
Detailhandel und im Gastgewerbe haben sich die Preispla-
nungen wenig verandert.

Seit dem Sommer vergangenen Jahres fragt die KOF die
Unternehmen quartalsweise auch nach ihren Erwartungen
bezliglich der zukunftigen Schweizer Konsumentenpreis-
inflation. Hier zeigen sich in den Ergebnissen ebenfalls
Entspannungstendenzen. Hatten die Unternehmen im
Herbst mit einer Inflationsrate von 3.7% in den dann kom-
menden zwolf Monaten gerechnet, gehen sie nun von einer
Steigerung um 2.9% in den nachsten zwolf Monaten aus.
Gefragt in Bezug auf den Zeithorizont fiinf Jahre, geben die
Unternehmen im Herbst eine Erwartung von 3% an. Inzwi-
schen sehen die Befragungsteilnehmer die Inflationsrate
in finf Jahren bei etwa 2.6 %.

Jan22 Feb22 Mar22 Apr21 Mai21 Jun22 Jul22 Aug22 Sep22 Okt22 Nov22 Dez22 Jan23
Privatwirtschaft (gesamt) 28.9 28.8 26.0 31.7 31.3 326 28.8 274 28.3 20.9 20.0 21.2 28.7
Verarbeitendes Gewerbe 29.9 30.5 29.6 28.0 217 34.6 28.9 216 213 16.9 13.1 16.1 254
Bau 414 43.6 425 41.8 41.0 40.7 414 40.5 42.7 43.7 43.9 47.7 50.2
Projektierung 57.1 59.1 57.5 56.6 56.6 52.5 50.2 54.3 57.8 51.4 48.0 52.6 54.5
Detailhandel 20.5 215 21.9 18.8 14.6 18.6 75 12.0 14.2 125 10.3 13.3 15.9
Grosshandel 54.2 55.5 - - 495 - - 40.3 - 53.1
Finanzdienste 50.4 46.6 25.0 38.5 3741 34.4 28.6 284 33.9 216 228 23.3 32.2
Gastgewerbe -22.7 94 - - 32.0 - - 17.9 - - 285
Ubrige Dienstleistungen 14.3 241 - - 214 - - 12.7 - - 18.7

Antworten auf die Frage: Wir beurteilen unsere Geschaftslage als gut/befriedigend/schlecht. Der Saldowert ist der Prozentanteil «gut»-Antworten

minus dem Prozentanteil «schlecht»-Antworten.
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G11: KOF Geschéftslageindikator
(Saldo saisonbereinigt)
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== KOF Geschaftslageindikator

Im Verarbeitenden Gewerbe nehmen die Geschéfte
wieder mehr Fahrt auf

Im Verarbeitenden Gewerbe erholt sich die Geschaftslage
im Januar kraftig. Das Problem des Material- und Vorpro-
duktemangels verliert deutlich an Scharfe. In allen Unter-
branchen des Verarbeitenden Gewerbes nehmen die Kla-
gen uber diesen Mangel ab. Die Firmen erwarten zwar
weiterhin kraftig anziehende Preise fir ihre Einkaufe, den
Gipfel der Preissteigerungen sehen sie aber zunachst ein-
mal uberschritten. Die gleiche Einschatzung haben sie
bezliglich ihrer Verkaufspreise. Der Druck auf die Ertrags-
lage nimmt nicht mehr weiter zu. Beziiglich der Nachfra-
geentwicklung in der nahen Zukunft sind die Unternehmen
nicht mehr so skeptisch wie im Herbst des vergangenen
Jahres.

Die Baukonjunktur ist trotz steigender Preise gut

In den beiden mit der Bautatigkeit verbundenen Bereichen
Projektierung und Baugewerbe verbessert sich die
Geschaftslage im Januar. Im Baugewerbe ist damit die
Geschaftslage auch im langerfristigen Vergleich hervorra-
gend. Die Ertragslage der Baufirmen stabilisiert sich
zunehmend. Zudem wird die weitere Ertragsentwicklung
von den Unternehmen weniger skeptisch als bis anhin ein-
geschatzt. Die Preise fir ihre Leistungen wollen die Bau-
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firmen noch haufiger anheben als bisher schon. Der Mate-
rialmangel ist nicht mehr so gravierend wie im Herbst oder
Sommer des vergangenen Jahres. Insgesamt ist die Kapa-
zitatsauslastung im Baugewerbe stark gestiegen. Die Auf-
tragsbicher sind nach wie vor gut gefillt und der Perso-
nalmangel wird als Problem immer drangender.

Die Geschaftslage verbessert sich sowohl im Gross-

als auch im Detailhandel

Die Geschaftslage verbessert sich im Detailhandel den
zweiten Monat in Folge. Sie ist damit zwar auch im mittel-
fristigen Vergleich gut, bleibt aber hinter der vom Jahres-
beginn 2022 zuriick. Insgesamt hat der Warenabsatz der
Detailhandler jiingst angezogen und die Ertragslage entwi-
ckelt sich deutlich glinstiger als zuvor. Obwohl die Detail-
handler ihre Verkaufspreise in den nachsten drei Monaten
ahnlich haufig anheben wollen wie bisher, erwarten sie
vermehrt Zuwachse bei ihren Umsatzen. Besonders bei
Lebensmitteln ist der Detailhandel optimistisch fir die
weitere Umsatzentwicklung. Im Grosshandel steigt der
Geschaftslageindikator erstmals seit einem halben Jahr
wieder. Zwar haben sich insgesamt im Grosshandel die
Nachfrageerwartungen der Unternehmen kaum verandert.
Das Problem der Lieferfahigkeit verliert aber deutlich an
Brisanz.



Das Gastgewerbe startet trotz steigender Preise

positiv ins neue Jahr

Nach einem Dampfer im Herbst steigt der Geschafts-
lageindikator im Gastgewerbe im Januar wieder. Insbeson-
dere im Beherbergungsbereich ist die Geschaftslage
prachtig. Die Betriebe in den Berg- und Seegebieten konn-
ten gegeniiber denen in den grossen Stadten wieder etwas
aufschliessen. Der Zimmerbelegungsgrad bei den Hotels
ist auch saisonbereinigt weiter gestiegen. Die auslandi-
schen Gaste sorgen fir betrachtliche Zuwachse. Die
Reservationen fiir das laufende Quartal sind umfangrei-
cher als zur gleichen Zeit des Vorjahres. Die Preise beab-
sichtigen die Betriebe fast unverandert haufig anzuheben.
Dennoch sind die Befragungsteilnehmenden zuversicht-
lich, dass die Nachfrage nach ihren Leistungen weiter stei-
gen wird.

Die Finanz- und Versicherungsdienstleister hoffen auf
eine Wende bei der Ertragsentwicklung

Die Geschaftslage der Finanz- und Versicherungsdienst-
leister lost sich im Januar spirbar vom Jahresendtief im
Dezember. Auch in den Erwartungen beziliglich der
Geschaftsentwicklung in den kommenden sechs Monaten
ist bei den Umfrageteilnehmenden deutlich mehr Zuver-
sicht erkennbar als bisher. Die Ertragslage konnte stabili-
siert werden und die Institute sehen in der nachsten Zeit
die Chance, die Ertrage steigern zu konnen. Die Banken
rechnen vermehrt mit einer steigenden Nachfrage nach
ihren Leistungen, insbesondere von Seiten der Firmenkun-
den. Erfolgsgarant fur die Banken dirfte weiter das Zins-
geschaft sein, aber auch das Kommissionsgeschaft konnte
sich nach Ansicht der Umfrageteilnehmenden wieder eher
positiv entwickeln. Die Versicherungen melden eine
gedampfte Zunahme bei der Zahl neuer Policen. Aber sie
hoffen, dass sich die Talfahrt bei ihren Nettokapitalrendi-
ten deutlich verlangsamen wird.

Bei den iibrigen Dienstleistungen verbessert

sich die Geschaftslage

Nach einer schrittweisen Abkiihlung der Geschaftslage im
zweiten Halbjahr des vergangenen Jahres bessert sich zu
Jahresbeginn 2023 die Geschaftslage im Wirtschafts-
bereich Ubrige Dienstleistungen. Vornehmlich im Teilbe-
reich Verkehr und Logistik hellt sich die Geschaftslage
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deutlich auf. Dagegen ist die Auslastung bei den Unterneh-
men der Information und Kommunikation und bei den wirt-
schaftlichen Dienstleistungen gesunken. Insgesamt nimmt
bei den Dienstleistern die Unsicherheit iiber den weiteren
Geschaftsverlauf geringfligig ab. Grosse Sorgen bereitet
den Dienstleistern weiterhin der Arbeitskraftemangel, die
Klagen lber fehlende Fachkrafte haben weiter zugenom-
men.

In die Ergebnisse der KOF Konjunkturumfragen vom Janu-
ar 2023 sind die Antworten von etwa 4500 Unternehmen
aus dem Verarbeitenden Gewerbe, dem Baugewerbe und
den wichtigsten Dienstleistungsbereichen eingeflossen.
Dies entspricht einer Riicklaufquote von etwa 59 %.

Ansprechpartner
Klaus Abberger | abberger@kof.ethz.ch

Die detaillierten Ergebnisse der KOF Konjunkturum-
fragen (inklusive Tabellen und Grafiken) finden Sie auf
unserer Webseite:
https://kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/medien/
medienmitteilungen.html
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KOF INDIKATOREN

KOF Beschaftigungsindikator verharrt auf hohem Niveau

Nach einem leichten Riickgang des KOF Beschaftigungsindikators zum Jahresende 2022 verbes-
sern sich nun vor allem die Beschaftigungsaussichten wieder (siehe Grafik G 12). Die Bereitschaft
der Schweizer Unternehmen Stellen zu schaffen, ist trotz Konjunkturrisiken ungebrochen.

Im ersten Quartal 2023 liegt der KOF Beschaftigungsindi-
kator bei 14.8 Punkten und damit leicht iber dem Wert des
vierten Quartals 2022 von 14.3 Punkten. Die Abnahme des
KOF Beschaftigungsindikators setzt sich damit nicht fort.
Insgesamt liegt der KOF Beschaftigungsindikator nach wie
vor deutlich tber dem langjahrigen Mittelwert (siehe
Tabelle T 2).

Der KOF Beschaftigungsindikator wird aus den vierteljahr-
lichen Konjunkturumfragen der KOF berechnet. Die Aus-
wertungen fur das erste Quartal 2023 basieren auf den

Antworten von etwa 4500 Unternehmen, die im Januar zu
ihren Beschaftigungsplanen und -erwartungen befragt
wurden. Die befragten Firmen beurteilen per saldo den
gegenwartigen Bestand an Beschaftigten deutlich als zu
tief. Zudem gibt es deutlich mehr Firmen, welche die Zahl
an Mitarbeitenden in den nachsten drei Monaten erhohen
mochten als Firmen, die einen Beschaftigungsabbau
planen. Damit deutet der KOF Beschaftigungsindikator fur
das laufende und kommende Quartal weiterhin auf ein
Beschaftigungswachstum auf dem Schweizer Arbeits-
markt hin. Bestatigen sich die Erwartungen der befragten

G 12: KOF Beschiftigungsindikator, Beschéftigung und Erwerbstétige

(VZA Beschaftigung und Erwerbstétigenzahl gem. BFS)
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T 2: Entwicklung des Indikators
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Zeitraum Aktueller Indikatorwert | Wert vor einem Quartal
1. Quartal 2021 -5.5 -5.6

2. Quartal 2021 -0.3 -0.3

3. Quartal 2021 71 7.2

4. Quartal 2021 9.8 9.7

1. Quartal 2022 12.3 12.1

2. Quartal 2022 16.4 16.6

3. Quartal 2022 15.9 16.0

4. Quartal 2022 14.3 14.3

1. Quartal 2023 14.8

Unternehmen, ist im aktuellen Quartal keine weitere oder
nur eine leichte Abnahme des Beschaftigungswachstums
Zu erwarten.

Der Beschaftigungsindikator deutet damit trotz der derzei-
tigen konjunkturellen Risiken im In- und Ausland nicht auf
eine rasche Verschlechterung der guten Arbeitsmarktlage
hin. Dass dieser Indikator ein guten Vorlaufindikator fir die
Arbeitsmarktentwicklung ist, zeigte sich auch im letzten
Quartal 2022. Das tatsachlich beobachtete Beschafti-
gungswachstum fir das vierte Quartal 2022 zeichnet die
vom KOF Beschaftigungsindikator im November 2022
erwartete Abnahme ziemlich genau nach.

Beschaftigungsaussichten im Verarbeitenden

Gewerbe erholen sich

Betrachtet man die Situation in den einzelnen Branchen,
so blieben die Beschaftigungsaussichten auf hohem
Niveau stabil oder stiegen sogar ein weiteres Mal leicht.
Wahrend sich der KOF Beschaftigungsindikator im Verar-
beitenden Gewerbe im letzten Quartal 2022 verschlechtert
hatte, nimmt er im aktuellen Quartal wieder zu. Anstiege
bei den Werten des KOF Beschaftigungsindikators ver-
zeichnen auch der Grosshandel und die Versicherungen,
wahrend die Aussichten im Gastgewerbe weit Uber dem
langjahrigen Mittelwert stabil bleiben. Die einzigen Bran-
chen mit einer leichten Abnahme des KOF Beschafti-
gungsindikators sind die Banken und die Ubrigen Dienst-
leistungen.

Der KOF Beschaftigungsindikator wird aus den viertel-
jahrlichen Konjunkturumfragen der KOF berechnet. Im
Rahmen dieser Umfragen befragt die KOF die privatwirt-
schaftlichen Unternehmen in der Schweiz, wie sie ihren
gegenwartigen Bestand an Beschaftigten beurteilen und
ob sie diesen in den nachsten drei Monaten verandern wol-
len. Ein positiver Wert des Indikators bedeutet, dass die
Zahl der teilnehmenden Unternehmen, welche im Refe-
renzquartal einen Stellenabbau ins Auge fassen, kleiner ist
als die Zahl der Unternehmen, die einen Stellenaufbau
anpeilen. In der Vergangenheit hat sich gezeigt, dass diese
Einschatzungen die tatsachliche Arbeitsmarktentwicklung
vorweg nehmen.

Hier finden Sie weitere Informationen zum Indikator
und dessen Methodik sowie die Daten des Indikators
zum Herunterladen:
www.kof.ethz.ch/prognosen-indikatoren/indikatoren/
kof-beschaeftigungsindikator

Ansprechpartner
Justus Bamert | bamert@kof.ethz.ch
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KOF Konjunkturbarometer: Wirtschaftliche Erholung in

der Schweiz verstarkt sich

Das KOF Konjunkturbarometer steigt im Januar beschleunigt und bereits den zweiten Monat in
Folge [siehe Grafik G 13). Es verbleibt allerdings dennoch unterhalb seines mittelfristigen Durch-
schnittswerts. Die Aussichten fiir die Schweizer Konjunktur sind aber zu Jahresbeginn deutlich
weniger triib als noch im Herbst vergangenen Jahres.

G 13: KOF Konjunkturbarometer und Referenzreihe
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Die Schweizer Konjunktur, gemessen anhand des geglatteten BIP-Wachstums
(Referenzreihe, SECO/KOF), welches hier standardisiert dargestellt ist (Mittelwert=100,

Standardabweichung=10)

—— KOF Konjunkturbarometer (langfristiger Durchschnitt 2012-2021=100)

Das KOF Konjunkturbarometer legt im Januar um 5.7
Punkte auf einen Indexstand von 97.2 zu (von revidiert 91.5
im Dezember). Alle Indikatorenbiindel tragen zur Besse-
rung bei. Besonders ginstig entwickeln sie sich fiir das
Verarbeitende Gewerbe, das Gastgewerbe und die Dienst-
leistungen. Dennoch verfehlen die Bilindel fir das Verar-
beitende Gewerbe wund die Dienstleistungen ihren
mittelfristigen Durchschnittswert. Dagegen schaffen die
Indikatoren des Gastgewerbes den Sprung iiber den
Durchschnittswert, die Perspektiven sind hier also nun
Uberdurchschnittlich.

Im Produzierenden Gewerbe (Verarbeitendes Gewerbe und
Baugewerbe] zeigt sich in allen Aspekten der Geschéfts-
tatigkeit nun ein giinstigeres oder zumindest unverander-
tes Bild. Besonders positiv entwickeln sich die Indikatoren
fur die weitere Nachfragesituation und die Produktion. Am
anderen Ende der Variationsbreite sind es die Indikatoren
fur die Beschaftigungsentwicklung und die Wettbewerbs-
situation, die nicht nach oben ziehen. Sie bleiben gegen-
Uber Vormonat praktisch unverandert.
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Im Verarbeitenden Gewerbe tragen die Bereiche Holz- und
Papierwaren, das sonstige Verarbeitende Gewerbe, der
Maschinenbau, der Elektrobereich sowie die Chemie- und
Pharmaindustrie den positiven Verlauf. In den anderen
Teilbereichen des Verarbeitenden Gewerbes bewegen sich
die Indikatoren kaum.

Ansprechpartner
Klaus Abberger | abberger@kof.ethz.ch

Mehr Informationen zur Interpretation des KOF Kon-
junkturbarometers finden Sie auf unserer Webseite:
http://www.kof.ethz.ch/prognosen-indikatoren/indikato-
ren/kof-konjunkturbarometer.html/
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AGENDA

KOF Veranstaltungen

KOF Research Seminar:
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/event-
calendar-page/kof-research-seminar

KOF-ETH-UZH International Economic Policy Seminar:

www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/
event-calendar-page/kof-eth-uzh-seminar
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Konferenzen /Workshops

Sie finden aktuelle Konferenzen und Workshops unter
folgendem Link:
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/event-
calendar-page

KOF Medienagenda

Hier finden Sie unsere medienrelevanten Termine:
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/medien/
medienagenda

KOF Publikationen

Bei uns auf der Webseite finden Sie die vollstandige Liste
aller KOF Publikationen (KOF Analysen, KOF Working
Papers und KOF Studien).

www.kof.ethz.ch/publikationen
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