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Medienmitteilung

Ausblick 2026: Schweizer Wirtschaft hebt nicht ab

e Gegenwind fiir Industrie halt an: BIP-Wachstum fiir 2026 von 1,0 Prozent prognostiziert
e Inflation weiter tief: Raiffeisen-Okonomen rechnen mit moderatem Anstieg auf 0,5 Prozent

¢ Leitzins unverandert bei 0,0 Prozent: Da kein Konjunktureinbruch oder Riickfall in die Deflation
zu erwarten

¢ Arbeitslosenrate verharrt unter 3,5 Prozent-Marke: Arbeitsmarktstabilisierung in Aussicht

St.Gallen, 2. Dezember 2025. Die Schweizer Konjunktur war im bisherigen Jahresverlauf von der US-Zollpolitik
gepragt. Vorzieheffekte bei den Exporten zur Vermeidung héherer Zélle haben das Bruttoinlandprodukt (BIP) zu
Jahresbeginn kraftig gestiitzt. Im dritten Quartal haben sich diese Effekte zwangslaufig umgekehrt und die
Wirtschaft deutlich schrumpfen lassen. Insgesamt konnte das Exportvolumen seit Jahresbeginn aber weiter
gesteigert werden. Die Zblle haben insofern noch keine tiefgreifenden negativen Auswirkungen hinterlassen.
Dauerhafte Strafzélle von 39 Prozent hatten jedoch zwangslaufig zu gravierenden Folgen in den betroffenen
Sektoren gefuhrt. Mit der grundsatzlichen Verstandigung Uber ein Handelsabkommen sowie dem Absenken des
«reziproken» Zollsatzes auf 15 Prozent verfugt die Schweiz nun wieder Uber gleichlange Spiesse wie andere
wichtige Handelspartnerlander und ein grosserer Schaden fiir die hiesige Wirtschaft kann abgewendet werden.

Gegenwind fiir Exportindustrie halt an

Die Beruhigung an der Zollfront bedeutet nicht, dass der Exportsektor sofort wieder durchstartet. Angesichts des
hohen Volumens vorgezogener Exporte ist eine Aufholjagd nicht in Sicht. Fredy Hasenmaile, Chefékonom von
Raiffeisen Schweiz, betont: «Der Exportsektor ist weiterhin erheblichem Gegenwind ausgesetzt und auch US-Zolle
in Hohe von 15 Prozent sind flr die betroffenen Sektoren noch eine hohe Belastung.» Der Franken bleibt nach der
kraftigen Aufwertung seit der Pandemie stark. Die Strompreise liegen im Vergleich zu anderen Industrieldandern auf
Spitzenniveau. China entwickelt sich zunehmend vom Wachstumsmarkt zum Konkurrenten und gleichzeitig kommt
die europaische Nachfrage nach der jahrelangen Industrieflaute nur schleppend wieder in Gang.

Binnenkonjunktur bleibt Wachstumsstiitze

Der Binnenmarkt zeigt sich weiterhin robust und bleibt eine verldssliche Wachstumsstitze fir die Schweizer
Wirtschaft. Der private Konsum profitiert von der Zuwanderung und dem deutlichen Anstieg der Realldhne seit
2024. Vor allem in diesem Jahr flhrte der Rickgang der Inflation Richtung Null zu einem splrbaren
Kaufkraftgewinn. Die zligig vorgenommenen Zinssenkungen der Schweizerischen Nationalbank (SNB) nach der
Preisberuhigung unterstiitzen die Nachfrage zusatzlich. Dies zeigt sich etwa in der Bauwirtschaft, welche die
Talsohle durchschritten hat. Allerdings haben die positiven Impulse der Binnennachfrage fir den
Dienstleistungssektor mit dem Auslaufen der Pandemieerholung nachgelassen. Auch das Reallohnplus dirfte im
nachsten Jahr geringer ausfallen, da die Lohnerh6hungen weniger stark ausfallen werden als noch im laufenden
Jahr. Trotz einer riicklaufigen Zuwanderung durfte der Konsum weiterwachsen, jedoch ohne grosse Springe.

Der inlandische Preisdruck dirfte in diesem Umfeld moderat bleiben. Ein nennenswertes Deflationsrisiko sehen die
Raiffeisen-Okonomen trotz schwécherer aber weiterhin robuster Binnennachfrage nicht. Ohne einen erneuten
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Aufwertungsschub beim Franken dirfte auch die importierte Deflation im kommenden Jahr auslaufen. Fur 2026
wird insgesamt ein leichter Anstieg der Jahresinflationsrate von +0,2 Prozent auf +0,5 Prozent erwartet. Damit
zeigt die Preisentwicklung in die von der SNB gewdlnschte Richtung. «Entsprechend gering ist der Handlungsbedarf
der Nationalbank, den Leitzins weiter zu senken, zumal die Hiirde flr eine Rickkehr zu Negativzinsen ihren eigenen
Aussagen zufolge viel héher liegt als fur Zinssenkungen im positiven Bereich. Wir gehen deshalb bis Ende des
nachsten Jahres von einem unveranderten Leitzins von 0,0 Prozent aus», erklart Fredy Hasenmaile.

Arbeitsmarkt hat das Schlimmste liberstanden

Trotz der vielfaltigen Widrigkeiten fir den Welthandel zeigt sich die globale Konjunktur widerstandsfahig. Die
Arbeitslosenraten bleiben in den meisten Landern tief oder moderat. Die Schweiz hingegen weist im
internationalen Vergleich einen starkeren Anstieg der Arbeitslosigkeit auf. Seit fast drei Jahren steigt die Quote
langsam, aber kontinuierlich an. Die Arbeitslosenrate ist dabei nahezu so stark wie im Zuge der Finanzkrise 2008
angestiegen, hat mit saisonbereinigt 3,0 Prozent allerdings noch kein alarmierendes Niveau erreicht.

Die anhaltende Abkiihlung am Arbeitsmarkt ist nach Einschitzung der Raiffeisen-Okonomen keine Nebenwirkung
der US-Zdlle, sondern hauptsachlich eine Folge der jahrelangen europdischen Industrieflaute. Der seit langerem
anhaltende Gegenwind halt die Auslastung vieler Industriebetriebe niedrig. Mit der Zeit wurde ein Personalabbau
daher unvermeidlich. Uber langere Zeit konnte eine solide Nachfrage nach Arbeitskraften im Dienstleistungssektor
den Rickgang der Industriebeschaftigung mehr als kompensieren. Wahrend in den staatsnahen
Dienstleistungsbranchen der Beschaftigungsaufbau anhalt, ist die Nachfrage in den konjunktursensitiveren
Dienstleistungssektoren mittlerweile ebenfalls deutlich zuriickgegangen.

Die Raiffeisen-Okonomen sehen nach der vorlaufigen Einigung im Zollstreit gute Chancen, dass sich der Abbau von
Industriearbeitsplatzen nicht weiter beschleunigt. Vielmehr ist zu erwarten, dass sich die Industrienachfrage
stabilisiert und der Stellenabbau im nachsten Jahr schrittweise zuriickgeht. Auch die Beschaftigungsnachfrage im
Dienstleistungssektor sollte dadurch nicht starker in Mitleidenschaft gezogen werden. Zwar kénnte sich der Anstieg
der Arbeitslosigkeit kurzfristig fortsetzen, im Verlauf des nachsten Jahres dirfte er jedoch nachlassen und
schliesslich auslaufen. «Die Arbeitslosenrate in der Schweiz wird voraussichtlich auf einem Niveau von unter 3,5
Prozent verbleiben. Die Arbeitsplatzsicherheit dirfte dadurch noch etwas weiter erodieren, allerdings nicht so
stark, um den Konsum wesentlich zu beeintrachtigen», so Hasenmaile.

Auskiinfte: Medienstelle Raiffeisen Schweiz
071 225 84 84, medien@raiffeisen.ch

Fredy Hasenmaile, Chefékonom Raiffeisen Schweiz
044 745 38 76, fredy.hasenmaile@raiffeisen.ch

Fotos: Fotos unserer Expertinnen und Experten sowie weitere Bilder zu lhrer Verfligung finden Sie
unter www.raiffeisen.ch/medien
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Raiffeisen: zweitgrosste Bankengruppe in der Schweiz

Raiffeisen ist die zweitgrdsste Bankengruppe im Schweizer Bankenmarkt und die Schweizer Retailbank mit der
grossten Kundennahe. Sie zahlt Uber zwei Millionen Genossenschafterinnen und Genossenschafter sowie
3,75 Millionen Kundinnen und Kunden und unterhalt Kundenbeziehungen zu tber 227°000 Unternehmen in
der Schweiz. Die Raiffeisen Gruppe ist an 768 Bankstellen in der ganzen Schweiz prasent. Die 212 rechtlich
eigenstandigen und genossenschaftlich organisierten Raiffeisenbanken sind Mitglieder in der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft hat die strategische Fihrungs- und Aufsichtsfunktion
der gesamten Raiffeisen Gruppe inne. Mit Gruppengesellschaften, Kooperationen und Beteiligungen bietet die
Raiffeisen Gruppe Privatpersonen und Unternehmen ein umfassendes Produkt- und Dienstleistungsangebot an.
Die Raiffeisen Gruppe verwaltete per 30. Juni 2025 Kundenvermdgen in der Hohe von 272 Milliarden Franken
und Kundenausleihungen von rund 239 Milliarden Franken. Die verwalteten Vermégen in den Anlagelésungen
und -produkten von Raiffeisen belaufen sich auf 24,6 Milliarden Franken. Der Marktanteil im
Hypothekargeschaft betragt 18,3 Prozent. Die Bilanzsumme belduft sich auf 312 Milliarden Franken.

Medienmitteilung abbestellen:

Bitte schreiben Sie an medien@raiffeisen.ch, wenn Sie unsere Mitteilungen nicht mehr erhalten mochten.

Hinweise betreffend zukunftsgerichtete Aussagen

Die vorliegende Publikation enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse von den
zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fur kiinftige Leistungen und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und
Unsicherheiten zahlen unter anderem die im jeweiligen Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe (verfigbar unter report.raiffeisen.ch) beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft ist nicht verpflichtet, die zukunftsgerichteten Aussagen in dieser Publikation zu aktualisieren. Aufgrund von
Rundungen konnen sich geringfligige Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.
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