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Hochlohnstandort Zurich

ZUurich zahlt in der Schweiz die hochsten Lohne. Lohn-Schlusslicht ist das Tessin.

Das regionale Lohngefalle ist teilweise frappant.

Léhne bewegen die Gemuter. Mindestens einmal pro Jahr
erfolgt der mediale Aufschrei Gber die Gehalter der Schweizer
Topmanager. Es heisst, das Verhéltnis des Mindesteinkom-
mens eines Arbeitnehmenden zum Einkommen der Geschafts-
leitungsmitglieder sei auf ein Mass angewachsen, das fur
unsere Gesellschaft toxisch ist. Gleichzeitig geht die Angst
um, die kunstliche Intelligenz werde in naher Zukunft ein
Grossteil der heutigen Jobs obsolet machen. Es brauche ernst-
hafte Diskussionen, wie in unserer Gesellschaft ein bedin-
gungsloses Grundeinkommen ausgestaltet sein kénnte.

Beschrinkte Datenlage fiir regionale Lohnvergleiche
Diese Beispiele zeigen, dass sich trefflich dartber streiten lasst,
was gerechte Lohne sind und wieso sie so unterschiedlich
ausfallen. Was bei den Debatten aber kaum je diskutiert wird,
ist die Tatsache, dass innerhalb der Schweizer Regionen
grosse Lohnunterschiede bestehen. In der 6konomischen
Theorie gibt es jede Menge Ansatze, die Lohnwachstum
und Lohndifferenz zu erklaren versuchen. Fir unsere regio-

nale Betrachtung stehen zum einen die verschiedenen
Varianten der Effizienzlohntheorie im Vordergrund. Diese
Theorieansatze besagen, dass Unternehmen flr ausge-
wahlte Mitarbeitende héhere Lohne zahlen als es der Markt
verlangt. Dies um die besten Arbeitskrafte, auch Manager,
anzuziehen und die Fluktuation zu reduzieren. Zum anderen
ist da die Produktivitatstheorie des Lohnes: Okonomen sind
sich fur einmal erstaunlich einig, dass das Reallohnwachstum
mit der Steigerung der Arbeitsproduktivitat Hand in Hand

zu gehen hat. Problematisch wird es spatestens bei der empi-
rischen Uberprifung. Je nach statistischer Grundlage und
Messmethodik ergeben sich oftmals stark divergierende Resul-
tate. Fur die regionalen Lohnvergleiche in der Schweiz stellt
sich das Problem der unterschiedlichen Resultate kaum, da die
Datenlage dunn ist. Einzige umfassende Quelle ist die Lohn-
strukturerhebung (LSE), die vom Bundesamt fur Statistik (BfS)
seit 1994 alle zwei Jahre durchgefiihrt wird. Vergleiche auf
Ebene der Grossregionen stehen indes erst fur den Zeitraum
2012 bis 2022 zur Verfagung.

Tabelle 1: Medianlohn (in CHF) und prozentuale Abweichung nach Grossregionen
Gesamtwirtschaft, Sektoren 2 und 3 sowie Auswahl wichtiger Branchen, Jahr 2022

Schweiz Genfersee- Espace Nordwest- Zurich Ostschweiz Zentral- Tessin
region Mittelland schweiz schweiz
Gesamtwirtschaft 6'788 1% -1% 3% 6% -7% 0% -18%
Sektor 2 6'622 2% -3% 12% 6% -4% -1% -20%
Nahrungsmittel 5'330 5% -1% 5% -5% -5% 8% -20%
Pharma 10'296 -11% -20% 1% -21% -19% 12% -51%
Metalle 6'252 -5% -1% 2% 1% 0% 4% -23%
Uhren/Elektronik 7'365 5% -12% 25% 16% -3% -3% -49%
Maschinenbau 7'245 4% -2% 2% 8% -3% 0% -24%
Hochbau 6'551 -3% -2% 6% 10% -3% 0% -3%
Tiefbau 6754 -2% 0% 2% 2% 1% 3% -16%
Sektor 3 6’873 0% 1% -1% 6% -8% 1% -17%
Grosshandel 7'414 21% -11% -3% 7% -14% 15% -25%
Detailhandel 5095 -3% 0% -1% 1% 1% 2% -7%
Landverkehr 6309 -7% 14% -13% -1% -12% -12% -14%
Gastronomie 4'601 -3% 1% 1% 4% -3% 1% -12%
Informationstechnologie 9'412 1% -9% 1% 8% -8% -3% -27%
Finanzdienstleistungen 10'491 1% -22% -6% 9% -14% -14% -17%
Unternehmensberatung 9'856 9% -14% 2% 6% -9% -4% -35%
Architektur- und Ingenieurburos 7'647 -2% -2% 3% 3% -2% 0% -21%
Offentliche Verwaltung 8'433 -2% 7% 0% 1% -6% -3% -15%
Bildung 8'577 2% 3% 1% 0% 0% -1% -4%
Gesundheitswesen 6’958 2% 2% 2% 6% -1% -4% -9%
Heime 5960 3% 0% 0% 2% -3% -7% -2%

Quellen: Zircher Kantonalbank, Bundesamt fir Statistik
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Zirich ist Spitzenreiter bei den Lohnen

Im Jahr 2022 lag der Bruttolohn (Median) in der
Schweiz bei CHF 6'788. Das bedeutet: 50% der
Schweizer Beschaftigten verdienen weniger und
50% mebhr. In Zurich liegt dieser Medianlohn mit
CHF 7229 Uber 6% hoher als im Schweizer Durch-
schnitt (Tabelle 1, Zeile 1). Die Zurcher Ange-
stellten schwingen im Vergleich zu allen anderen
Regionen deutlich obenaus. In der Ostschweiz
liegen die Lohne knapp 7% unter dem Schweizer
Durchschnitt. Das Tessin fallt mit einem um knapp
18% tieferen Medianlohn (CHF 5'590) deutlich ab.
Zwischen Zirich und Tessin besteht demnach ein
Lohngefalle von 30%. Dieses Gefélle hat sich in den
letzten Jahren gar erhdht, sind doch seit 2012 die
Bruttoldhne in Zurich um 4.8% und jene im Kan-
ton Tessin um 3.7% gestiegen. Das Tessin bildet
auch beim Lohnwachstum seit 2012 das Schluss-
licht. Das hochste Lohnwachstum hatte die Zent-
ralschweiz mit 7.4%. Bekanntlich gibt es grosse
branchen- und regionenspezifische Produktivi-
tatsunterschiede (siehe Folgeartikel). Deshalb stellt
sich die Frage, ob diese regionalen Lohnunter-
schiede dem Branchenmix geschuldet sind.

Tessin in den meisten Branchen Lohn-
Schlusslicht

Falls der Branchenmix als Erklarungsfaktor der
regionalen Lohnunterschiede dominiert, mussten
die regionalen Lohnunterschiede innerhalb der
Branchen recht klein sein, hingegen Uber die Bran-
chen hinweg deutlich héher (Produktivitatsar-
gument). Wie Tabelle 1 zeigt, ist dies nur bedingt
der Fall: Die regionalen Unterschiede innerhalb
einer Branche (Zeilenbetrachtung) sind teilweise
betrachtlich. Die héchsten Lohne werden in der
Branche Finanzdienstleistungen (vor allem Ban-
ken) ausbezahlt (gesamtschweizerischer Median:
CHF 10491, Tabelle 1). Auf den ersten Blick erstaun-
lich ist, dass gerade beim Ziircher Steckenpferd
«Banken» die Region Zurich nicht das héchste Lohn-
niveau aufweist, sondern die Genferseeregion
(CHF 11'667). Zurich folgt mit kleinem Abstand.
Die niedrigsten Lohne bei den Finanzdienstleis-
tungen zahlen Unternehmen im Espace Mittelland
mit CHF 8217 bzw. 22% weniger als im Schweizer
Durchschnitt. Die Finanzdienstleistungen sind inso-
fern eine Ausnahme, als dass das Tessin typischer-
weise das Schlusslicht bildet. Bei 53 von den auswert-
baren 57 Branchen finden sich die tiefsten Léhne
im Kanton Tessin. Bei den hochsten Lohnen ist das
regionale Gefalle weniger frappant. Zurich ist

in 17 Branchen Spitzenreiter, unter anderem bei
Versicherungen, Gesundheitswesen, Hochbau,
Metalle, Maschinenbau, Gastronomie und Wer-

bung. In 12 Branchen zahlt die Genferseeregion die héchsten Léhne.
Neben den Finanzdienstleistungen ist in dieser Region der Grosshandel
mit internationalen Transithandelsunternehmen hervorzuheben. An
dritter Stelle folgt die Zentralschweiz mit den hoéchsten Léhnen in 11

Branchen.

Kleine regionale Unterschiede in den staatsnahen Sektoren

Die grossten Lohnunterschiede zwischen den Grossregionen finden sich

in der Industrie. So ist in der Branche Uhren/Elektronik die LohntUte in

Grafik 1: Nominallohnniveau und Fachkridftemangel im
Jahr 2012
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Quellen: Zircher Kantonalbank, Bundesamt fir Statistik

Grafik 2: Nominallohnniveau und Fachkridftemangel im
Jahr 2022
Indexiert (Schweiz = 100)
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Grafik 3: Schwacher Zusammenhang zwischen
Arbeitsproduktivitdts- und Nominallohnwachstum
Wachstum zwischen 2012 und 2022 in Prozent
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Quellen: Zircher Kantonalbank, Bundesamt fir Statistik

der Nordwestschweiz 2.5x praller gefullt als im Tessin. Auch im Pharma-
bereich verdienen die Beschaftigten in der Zentralschweiz doppelt

so viel wie diejenigen im Tessin. Blenden wir das Tessin als Niedriglohn-
region aus, betragt der Lohnunterschied zwischen der Region mit der
hochsten und der tiefsten Bezahlung in diesen beiden Branchen immer
noch Uber 40%. Die geringsten regionalen Lohnunterschiede gibt es

in den staatsnahen Branchen Bildung, Gesundheits- und Sozialwesen,
aber auch im Detailhandel und im Baugewerbe. Erwahnenswert ist
zudem, dass die Lohnunterschiede im 6ffentlichen Sektor deutlich klei-
ner sind als im privaten Sektor. Die regionale Hierarchie des Lohnni-
veaus fallt indes ahnlich aus, mit einer Ausnahme: Die héchsten Léhne
im o6ffentlichen Sektor zahlt das Espace Mittelland. Wohl ein Hinweis
darauf, dass man als Bundesangestellte die besseren Karten hat als Be-
schaftigte beim Kanton oder bei Gemeinden.

Arbeitsmarktbedingungen als eine der Ursachen fiir regionale
Lohnunterschiede

Der unterschiedliche Branchenmix vermag also die Lohnunterschiede
nach Grossregionen nur bruchstiickhaft zu erklaren. Zu gross sind die
regionalen Differenzen innerhalb der Branchen. Hilft das Knappheits-
signal «Fachkraftemangel», um die Lohnunterschiede zu erkldren?
Wie die Grafiken 1 und 2 zeigen, hatte zum Beispiel die Zentralschweiz
2012 einen Uberdurchschnittlich hohen Fachkréaftemangel (gemessen
anhand der Unternehmen, die melden Rekrutierungsschwierigkeiten zu
haben). 2022 war dieser immer noch hoch, obschon die Zentralschweiz
in dieser Periode gleichzeitig das héchste Lohnwachstum aufwies. Hin-
gegen kannte und kennt das Tessin den Fachkréaftemangel weniger
und auch die Léhne stiegen weniger. Die zugegebenermassen dinne
Datenlage liefert dennoch Anhaltspunkte fur einen positiven Zusam-
menhang zwischen Fachkraftemangel und Lohnwachstum.
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In der Theorie wird die Arbeitslosenrate als weiterer
wichtiger Treiber fur Lohndifferenzen herange-
zogen. So beschreibt die bei Makrodkonomen oft
zitierte und untersuchte Phillips-Kurve in ihrer
urspringlichen Form von 1958 eine empirisch be-
obachtete, inverse Beziehung zwischen der Ar-
beitslosenquote und der Veranderung der Nominal-
I6hne. Mit unseren einfachen Modellrechnungen
wird die urspringliche Phillips-Kurve fur die meisten
Grossregionen bestatigt. Allerdings nicht fur das
Tessin und die Ostschweiz. Hier stiegen die Léhne
bei hoher Arbeitslosigkeit starker.

Arbeitsproduktivitat in den letzten Jahren
mit wenig Erkldrungsgehalt

Bleibt noch die Frage der Arbeitsproduktivitat
und Lohn. Das Produktivitatsniveau kann das regio-
nale Lohnniveau nicht erkléaren. So betragt die
Wertschopfung pro tatsachlich geleistete Arbeits-
stunde schweizweit CHF 99. Am hochsten ist sie
in der Nordwestschweiz (CHF 108), gefolgt von
Zarich mit CHF 105. Das Tessin, die lohnmassig
schwachste Region, hat ein Niveau von CHF 98,
und steht damit besser da als die Genferseere-
gion, das Espace Mittelland und die Ostschweiz.
Und wie Grafik 3 zeigt, besteht auch zwischen
Produktivitats- und Lohnwachstum nach Grossre-
gionen nur ein loser Zusammenhang. Wéhrend
Zurich die Produktivitat wenig gesteigert hat, ha-
ben die lohnschwachen Regionen Ostschweiz
und Tessin in den letzten Jahren eine der hochs-
ten Wachstumsraten an den Tag gelegt.

Fazit

Die Debatte um gerechte Lohne wird hitzig gefuhrt.
Kaum thematisiert werden dabei die regionalen
Lohnunterschiede. Dies mag der mangelnden Da-
tenlage geschuldet sein. Ob aber die unterschied-
lichen Lebenshaltungskosten wie beispielsweise
Mieten oder soziodemografische Merkmale wie
Ausbildung, berufliche Stellung, Grenzgéangersta-
tus etc. das grosse Lohngefalle von 30% zwi-
schen dem Hochlohnstandort Zurich und der Tief-
lohnregion Tessin zu erklaren vermégen, darf
zumindest bezweifelt werden. Es ware deshalb
begrussenswert, die Lohndebatte um die regio-
nale Dimension zu erweitern.



Zurcher Konjunkturindikator:
Wenig Dynamik im 1. Quartal

Konjunkturausblick bleibt unsicher

Verhaltenes 1. Quartal

Dem Zurcher Konjunkturindikator zufolge hat
sich die ZUrcher Wirtschaft im 4. Quartal 2025 im
Vergleich zum Vorjahr (0.3%) schwéacher ent-
wickelt als die Gesamtschweiz (0.5%). Die Pro-
gnose fur das 1. Quartal 2026 zeigt, dass die
Zurcher Wirtschaft im neuen Jahr noch nicht viel
an Dynamik dazugewinnen konnte. Insgesamt
prognostiziert der Sammelindikator eine leichte
Beschleunigung der Jahreswachstumsrate von
0.3% im 4. Quartal 2025 auf 0.7% im 1. Quartal
2026. Stutzend wirkt, dass die Zurcher Unter-
nehmen ihre erwartete Geschaftslage nach wie
vor besser einschatzen als die Gesamtschweiz.
Zudem belastet die Exportentwicklung nicht mehr
so stark wie im Vorquartal.

Konjunkturaufschwung wohl vertagt

Das makroékonomische Umfeld bleibt aufgrund
des Ausbruchs des Iran-Krieges heraufordernd.

Da die handels- und geopolitische Unsicherheit hoch
bleibt, treffen Firmen ihre Investitions- und Lie-
ferentscheide weiterhin vorsichtig. Fur die Wirt-

12.5%
10.0%
7.5%
5.0%
2.5%

0.0%

schaftsaussichten in der Schweiz ist die Entwicklung der Weltwirtschaft
das Hauptrisiko.

Die Zurcher Wirtschaft ist aufgrund ihres kleineren Industriesektors und
ihrer geringeren Exportabhangigkeit etwas weniger stark betroffen

als die Gesamtschweiz. Der inlandisch orientierte Dienstleistungssektor
dirfte die Zurcher Konjunktur insgesamt weiterhin stitzen. Die Unsi-
cherheit driickt jedoch auch die Stimmung der Haushalte, was die Kon-
sumausgaben belasten kénnte. Eine dynamische Fortsetzung der wirt-
schaftlichen Erholung wird damit unwahrscheinlicher.

Ziircher Konjunkturindikator

Dieser vorlaufende Sammelindikator zeigt an, wie sich die Konjunktur im
Kanton Zurich in naher Zukunft entwickelt. Mittels Kreuzkorrelations-
und Regressionsanalysen wurde der Einfluss von Uber 100 regionalen
und nationalen Indikatoren getestet. Der Konjunkturindikator ba-
siert auf einem multiplen linearen Regressionsmodell, welches die
Zeitreihen auf die Zielgrésse kalibriert und interne, anonymisierte
Zahlungstransaktionen in das Modell integriert. Der Zircher Konjunk-
turindikator liefert eine zeitnahe Prognose (Nowcast) fur die Wachs-
tumsrate des realen BIP des Kantons Zurich gegentber dem Vorjahres-

quartal.
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-10.0%
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95% Konfidenzband —— Zlrcher Konjunkturindikator

Quelle: Ziircher Kantonalbank
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Prognosen im Uberblick

Zurich
2023 2024 2025 2026 (P) 2027 (P)
Bruttoinlandprodukt, real 0.3% 1.3% 1.2% 1.9% 1.1%
Beschiftigung 2.8% 1.1% -0.1% 1.0% 1.0%
Arbeitslosenquote* 1.7% 2.1% 2.6% 2.8% 2.7%
Léhne, nominal 1.8% 1.7% 1.6% 1.2% 1.4%
Inflation 1.8% 1.1% 0.3% 0.4% 0.8%
Nettozuwanderung** 20'709 15'650 15'506 12'500 13'500
Angebotsmieten 8.4% 4.8% 2.6% 2.5% 2.0%
Preise Wohneigentum 3.7% 3.3% 3.2% 3.5% 3.5%
Schweiz
2023 2024 2025 2026 (P) 2027 (P)

Bruttoinlandprodukt, real 0.9% 1.4% 1.3% 1.3% 1.5%
Beschiftigung 2.0% 1.2% 0.3% 0.9% 1.1%
Arbeitslosenquote* 2.0% 2.4% 2.8% 3.1% 3.0%
Léhne, nominal 1.7% 1.8% 1.8% 1.0% 1.2%
Inflation 2.1% 1.1% 0.2% 0.5% 0.7%
Nettozuwanderung** 98'851 83'392 74'675 65'000 70'000
Angebotsmieten 4.7% 3.2% 2.3% 2.0% 1.5%
Preise Wohneigentum 2.3% 3.8% 4.9% 3.5% 3.5%

Zinsen und Wechselkurse* **

Ende 2025 21. Apr 26 In3Mt(P) In12 Mt (P)

SNB-Leitzins 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
10-jahrige Eidgenossenrendite 0.30% 0.40% 0.30% 0.40%
Hypothekarischer Referenzzinssatz 1.25% 1.25% 1.25% 1.25%
Wechselkurs EUR/CHF 0.93 0.92 0.91 0.92
Wechselkurs USD/CHF 0.79 0.78 0.77 0.76

Stand: 21. April 2026

Falls nicht anders vermerkt: Verdnderung gegentber Vorjahr, Jahresdurchschnitt

*) Niveau, Jahresdurchschnitt

**) Anzahl Personen, standige auslandische Wohnbevolkerung, SEM-Definition (ohne Status S)
***) Niveau, Periodenendwerte

(P) Prognose Zircher Kantonalbank
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Zurcher BIP: Der FIFA-Effekt
sorgt fur Volatilitat

Der Kanton Zurich spielt in der Schweizer Wirtschaft eine zentrale Rolle. Aufgrund seiner
Wirtschaftsstruktur fallen Wirtschafts- und Produktivitatswachstum jedoch moderat aus.
Angetrieben wird Zirichs Wachstum durch private Dienstleistungen, aber auch internationale

Sport-Events haben einen splrbaren Einfluss.

Die Schweizer Wirtschaft zéhlt zu den wettbewerbsfahigsten
der Welt, was vor allem auf ihre hochspezialisierten Indust-
riezweige und Dienstleistungssektoren zurickzufuhren ist.
Auf welche Sektoren und Regionen stitzt sich die Erwirt-
schaftung des Bruttoinlandprodukts (BIP) ab?

Vier Kantone erwirtschaften das halbe BIP

Auf regionaler Ebene zeigt die Analyse, dass das Schweizer
BIP vor allem in drei Grossregionen erwirtschaftet wird: In
Zurich, dem Espace Mittelland und der Genferseeregion. Sie
generieren zusammen etwa 60% des Schweizer BIPs. Auf
kantonaler Ebene erbringt Zurich die grésste wirtschaftliche
Leistung und Wertschépfung. Bemerkenswert ist dabei, dass
nur vier Kantone fast die Halfte des Schweizer BIPs erwirtschaf-

ten (Grafik 1). Die elf gréssten Kantone kommen zusam-
men bereits auf 80%. Die Ubrigen 15 Kantone vereinen die
restlichen 20% des BIPs auf sich.

Das produzierende Gewerbe ist immer noch wichtig
Bei den Sektoren entfallen national rund drei Viertel des BIPs
auf Dienstleistungen. Das produzierende Gewerbe, welches
die Industrie und Bautatigkeit umfasst, kommt auf etwa ein
Viertel, wahrend die Landwirtschaft weniger als 1% bei-
tragt. Dies sind allerdings Schweizer Durchschnittswerte. Flr
viele Kantone ist das produzierende Gewerbe, zu dem auch
die wichtige Chemie- und Pharmabranche gehéren, deutlich
wichtiger. Der Anteil des Sekundéarsektors am BIP liegt in

19 von 26 Kantonen tatsachlich Uber 25% (Grafik 2, Y-Achse).

Grafik 1: Viele Kantone tragen kaum zum Schweizer BIP bei
Mittleres nominales BIP, in Mrd Schweizer Franken, 2008-2022
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Quellen: Zircher Kantonalbank, Bundesamt fur Statistik
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Dienstleistungen dominieren vor allem in
den grossten Kantonen

Weshalb ist der Wertschépfungsanteil des Dienst-
leistungssektors in der Schweiz so hoch? Salopp
gesagt, gibt es prominente Ausreisser. Die vier wirt-
schaftlich starksten Kantone, welche die Halfte
des Schweizer BIP ausmachen, verfugen alle Gber
einen Uberdurchschnittlich grossen Tertidrsektor.
Allen voran Zurich, dem mit Abstand starksten Wirt-
schaftskanton, hat in absoluten Zahlen sowohl
den hochsten Dienstleistungsanteil als auch den
grossten Dienstleistungssektor. Zurichs Tertiar-
sektor allein umfasst fast ein Viertel der gesamt-
schweizerischen Wirtschaftsleistung im Dienst-
leistungssektor (Grafik 2, X-Achse). Obwohl Zurichs
Industrie- und Bausektor im kantonalen Vergleich
prozentual gering ist, hat er mit 12% dennoch den
grossten Anteil am gesamtschweizerischen Se-
kundarsektor?.

Zirich mit tieferem Trendwachstum

Zurich wuchs zwischen 2008 und 2022 schwacher
als der Schweizer Durchschnitt. Aufgrund seiner
Wirtschaftsstruktur erstaunt es nicht, dass andere
Kantone Uber die Zeit dynamischer gewachsen
sind als Zurich. Der in ZUrich Ubervertretene und
beschaftigungsintensive Dienstleistungssektor
hat typischerweise tiefere Wachstumsraten. Daher
dirfte in Zurich das Potenzialwachstum, also die
langfristige Entwicklung des BIP bei normaler Aus-
lastung der Produktionskapazitaten, tiefer liegen.
Wenn man das Produktionspotenzial mit dem Trend-
wachstum der letzten Jahre annahert, bestatigt
sich diese Vermutung (Grafik 3).

Bedeutet ein grosserer Industriesektor auch ho-
heres Wachstum? Diese Aussage trifft nur teil-
weise zu. Einerseits kdnnen Wachstumsraten in
Dienstleistungsbereichen wie der Technologie-
branche hoch sein. Andererseits beeinflussen ne-
ben dem Branchenportfolio noch andere lang-
fristige Faktoren das Produktionspotenzial. Dazu
gehoren die arbeitsfahige Bevolkerung?, die
geleisteten Arbeitsstunden, die Partizipationsrate
und die Arbeitsproduktivitat, welche den effizi-
enten Einsatz von Arbeit und Kapital misst. Pro-
duktivitatssteigerungen gelten oft als Massstab
fur Innovationen und technologischen Fortschritt.

Grafik 2: Ziirich stemmt ein Viertel des gesamten
Schweizer Dienstleistungssektors

Anteile in %, Kreisgrosse: Sektor in Mrd Schweizer Franken,
Jahr 2022
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Grafik 3: Ziirichs Trendwachstum ist tiefer, auch wegen
kleinem Industriesektor

Mittleres reales BIP-Wachstum und Anteil Sekundarsektor
am BIP, 2009-2022
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Quellen: Zircher Kantonalbank, Bundesamt fir Statistik

Zurcher Kantonalbank 11



Grafik 4: BIP, Arbeitsstunden und Arbeitsproduktivitat
Nach Grossregion, indexiert 2008 = 100
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Produktivitatswachstum kann nicht allein durch die Zunahme von
Arbeit und Kapital erklart werden kann. Hat sich Zurichs Produktivitat
also verbessert?

Heute um 7% produktiver als noch 2008

Grafik 4 zeigt Zurichs indexierte Entwicklung der Produktivitat zwischen
2008 und 2022, wobei der Wert fur das Ausgangsjahr 100 betréagt. Seit
2008 ist das reale BIP der Zurcher Wirtschaft um gut 20% gewachsen. Da-
mit ist das Zurcher BIP deutlich stérker gestiegen als die Zahl der ge-
leisteten Arbeitsstunden, die lediglich um 11% zunahmen. Damit ist
Zurichs Wirtschaft erwiesenermassen effizienter geworden. Die Ar-
beitsproduktivitat, die das Verhaltnis zwischen dem BIP und der Anzahl
geleisteter Arbeitsstunden misst, hat im Kanton Zurich in diesem Zeit-
raum um Uber 7% zugelegt.
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Im interregionalen Vergleich belegt Zurich damit
den letzten Platz. Die Bandbreite des Produktivitats-
wachstums in den Grossregionen ist mit Gber zehn
Prozentpunkten relativ gross. Diese Streuung zeigt
sich in der Grafik bereits nach zwei Jahren und

hat sich danach nicht wesentlich akzentuiert. Die Fi-
nanzkrise hat im Kanton Zurich, wo fast die Halfte
der Wertschépfung der nationalen Finanzdienstleis-
tungen generiert wird, deutlichere Spuren hinter-
lassen als anderswo. Von diesem regional ausgeprag-
ten Schock erholte sich Zirich in den Folgejahren
nur langsam. Seit dem Jahr 2012 ist Zurichs Produk-
tivitatszuwachs jedoch mit jenem der Gesamt-
schweiz vergleichbar und sogar héher als in der
Genferseeregion und dem Espace Mittelland.

Dass Zurich bei den Produktivitatsgewinnen nicht
ganz oben mitmischt, hdngt mit seiner Wirtschafts-
struktur zusammen. Der arbeitsintensive Dienst-
leistungssektor ermoglicht typischerweise ein gerin-
geres Produktivitatswachstum als der kapitalin-
tensive Industriesektor. In letzterem kénnen Prozesse
eher standardisiert und automatisiert werden,
wodurch Skaleneffekte und somit Produktivitats-
stei-gerungen einfacher realisiert werden kénnen.
Grundsatzlich ist das Produktivitatsniveau in Zurich
bereits hoch. Die Wertschdpfung pro geleistete
Arbeitsstunde liegt 5% Uber dem Schweizer Durch-
schnitt, was weitere Zugewinne erschwert. Auch das
BIP pro Kopf liegt mit CHF 104°000 etwa 16% Uber
dem Schweizer Durchschnitt von CHF 90°000. Die
Zurcher Lohne sind im Vergleich etwa 6% daruber.

Welche Sektoren treiben Ziirichs Wachstum?
Im Jahr 2022 setzte sich das Zurcher BIP zu 86%
aus den Dienstleistungsbranchen zusammen. Wenig
Uberraschend tragen diese denn typischerweise
auch am meisten zum Wachstum bei (Grafik 5). Dabei
stUtzen und stabilisieren die staatlichen Dienstleis-
tungssektoren (~15% des BIP) das Wachstum in der
Regel mit einem kleinen Wachstumsbeitrag. Viel
Dynamik ist hier jedoch nicht zu beobachten. Fur
das Zurcher Wachstum sind vor allem die privaten
Dienstleistungen (~70%) entscheidend. Dem ver-
gleichsweise kleinen Zurcher Industrie- und Bau-
sektor (~15%) kommt in der Regel eine untergeord-
nete Rolle zu. Da das verarbeitende Gewerbe sen-
sibel auf Konjunkturzyklen reagiert, gibt es aber
durchaus auch Jahre wie 2021, in denen die Indus-
trie ein wesentlicher Treiber des Wachstums sein kann.

Unterhaltungsbranche mit Sondereffekten
Auffallend stark ist die Variation im Sektor «Kultur
und andere Dienstleistungen» (Grafik 6). Das ist
kein Zufall, denn die Branche ist von einem Sonder-



effekt betroffen. In der Schweiz haben der Euro-
paische Fussballverband (UEFA) in Nyon, das Inter-
nationale Olympische Komitee (I0C) in Lausanne
und der Weltfussballverband (FIFA) in Zurich ihren
Hauptsitz. Diese Organisationen verbuchen alle
zwei Jahre durch den Verkauf von Ubertragungs-
und Markenrechten bei Europameisterschaften
(EM), Weltmeisterschaften (WM) und wahrend der
Olympischen Spiele sehr hohe Einnahmen. Fur ein
kleines Land wie die Schweiz, und umso mehr fur
den Kanton Zurich, in dem die FIFA ihren Haupt-
sitz hat, sorgen die Einnahmen fir Schwankungen
des BIP, die nichts mit dem eigentlichen Konjunk-
turverlauf zu tun haben. Da die Fussball-WM der
Manner nur alle vier Jahre stattfindet, beein-
flusst sie die Wachstumsrate des Zurcher BIP asym-
metrisch. Konkret tGbertragt sich dieser Mehrjah-
resrhythmus auf die Wertschépfung der Unterhal-
tungsbranche®. Wirde die WM jahrlich stattfin-
den, gébe es diesen Effekt nicht.

Wie gross ist der FIFA-Effekt?

Das Staatssekretariat fur Wirtschaft (Seco) stellt seit
langerer Zeit fur die Schweiz Wachstumszahlen
zur Verfliigung, bei denen grosse internationale
Sport-Events ausgeklammert werden. Fir den
Kanton Zurich sind solche Zahlen jedoch nicht ver-
fugbar, weshalb der Effekt geschatzt werden
muss. Typischerweise generieren die Sport-Events
in der Gesamtschweiz einen BIP-Wachstumsbei-
trag von rund 0.3 Prozentpunkten. In den geraden
Kalenderjahren erhéhen sie das Schweizer BIP-
Wachstum; in den ungeraden treten entsprechen-
de Gegeneffekte ein. Anders als in der Gesamt-
schweiz fallt der Effekt der grossen Sport-Events
in Zurich nur alle vier Jahre an, wenn die FIFA-
WM stattfindet. Aufgrund der begrenzten Granula-
ritdt des produktionsseitigen Zurcher BIP veran-
schlagen wir eine vereinfachte Schatzmethode, um
die Starke des FIFA-Effekts zu messen (Grafik 7).

Der Sport-Event-Effekt fallt in Zurich vergleichs-
weise starker aus. Zurich ist fur rund 20% der
Schweizer Wirtschaftsleistung verantwortlich, wo-
durch Sport-Events hier relativ mehr Gewicht
haben. Ausserdem sind die Einnahmen der FIFA-
WM zuletzt deutlich starker gewachsen als das
reale Zurcher BIP. Entsprechend durfte der Sport-
Event-Effekt Uber die Jahre zugenommen haben,
was sich zumindest visuell in Grafik 6 bestatigen
lasst. In einer groben Berechnung macht der
Sport-Event-Effekt zwischen 0.7 und 1 Prozent-
punkten aus. Aufgrund der starken Abstrahie-
rung sollte diese Spanne eher als Richtwert, denn
als Punktschatzung interpretiert werden.

Grafik 5: Private Dienstleistungen treiben Wachstum
Reales BIP-Wachstum und Wachstumsbeitrage der Sektoren,
Kanton Zurich
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Grafik 6: FIFA-Effekt beeinflusst das BIP-Wachstum
Reales BIP-Wachstum und Wachstumsbeitrage der Sektoren,
Kanton Zurich
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Grafik 7: Sport-Event-Effekt fir Ziirich (Schatzung)
Wachstumsbeitrag der Sport-Events in Prozentpunkten (PP),
BIP Kanton Zurich
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Grafik 8: In welchen Jahren wachst Zirich starker?

Vergleich der realen BIP-Wachstumsraten anhand
elllogik von Tabelle 1, Schweiz und Kanton Zurich
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Sport-Event-Effekt: Bedeutung fiir unbereinigte BIP-Prognosen
Unter der Annahme, dass die Wachstumsprognosen fur die Schweiz

und Zurich gleich sind, 1asst sich ein Vierjahres-Schema fur die Differenz

der unbereinigten BIP-Prognosen aufstellen (Tabelle 1).

Tabelle 1: Unbereinigte Wachstumsraten im Vergleich
Annahme: Wachstumsraten der Schweiz und Zurich sind identisch

Jahr im Vier-
jahreszyklus

Sport-Event-Effekt Schweiz
(in Prozentpunkten)

Sport-Event-Effekt Ziirich

(in Prozentpunkten)

Das Modell in Tabelle 1 besagt, dass Zurich je nach
Jahr im Vierjahreszyklus starker oder schwéacher
als die Schweiz wachst. In 80% der Félle ist die Mo-
dellprognose korrekt (Grafik 8). Bei einzelnen
Jahren ist die Entscheidung aber knapp, was die
Grenzen dieses stark vereinfachten Modells auf-
zeigt. Da es die unterschiedliche Sektorstruktur
ignoriert, scheint es insbesondere bei regional
ausgepragten Krisen auch nicht zu funktionieren.
So leistete der Finanzsektor im Jahr 2009 einen
bedeutenden negativen Wachstumsbeitrag zum
ZUrcher BIP. Entsprechend ist Zurich in diesem
EM-Folgejahr entgegen der Modellprognose schwa-
cher gewachsen als die Schweiz. Umgekehrt wuchs
im Jahr 2015 der Zurcher Finanzsektor stark, was da-
zu fuhrte, dass Zurich in jenem WM-Folgejahr
trotz des negativen Beitrags von «Kultur und ande-
re Dienstleistungen» insgesamt starker gewach-
sen ist als die Schweiz. Das Modell wird der kom-
plexen Realitat somit nicht ganz gerecht und

die stark vereinfachte Logik ist erwartungsgemass
nicht besonders treffsicher. Grafik 6 zeigt jedoch
deutlich, dass der FIFA-Effekt den Konjunkturver-
lauf des Zurcher BIP entscheidend beeinflusst. In
die unbereinigte Wachstumsprognose von Zurich
muss daher neben der regionalen Wirtschafts-
struktur zwingend auch der Sport-Event-Effekt
miteinbezogen werden.

Unbereinigte Wachstumsrate Ziirich
(relativ zur Schweiz, in Prozentpunkten)

WM-Jahr plus 0.3 plus 0.7 bis 1.0 Schweiz plus 0.4 bis 0.7
WM-Folgejahr minus 0.3 minus 0.7 bis 1.0 Schweiz minus 0.4 bis 0.7
EM-Jahr plus 0.3 - Schweiz minus 0.3
EM-Folgejahr minus 0.3 - Schweiz plus 0.3

Lesebeispiel: In einem WM-Jahr ist das unbereinigte Schweizer BIP-Wachstum rund 0.3 Prozentpunkte hoher. Das Zlrcher BIP-Wachstum ist im WM-Jahr um rund
0.7-1.0 Prozentpunkte hoher. Wenn das Zircher BIP relativ zum Schweizer BIP geschatzt wird, sollte die Wachstumsprognose rund 0.4-0.7 Prozentpunkte héher sein.

Quelle: Zurcher Kantonalbank

' ZUrich liegt auch bei den Sektoren «Handel, Verkehr, Gastgewerbe und Kommunikation», «Finanzdienstleistungen» sowie «Kultur und andere Dienstleistungen»
schweizweit an der Spitze mit seinem Beitrag zum Schweizer BIP. Das hangt unter anderem auch damit zusammen, dass ZUrich insgesamt den grdssten Anteil zur

Wertschopfung in der Schweiz beisteuert.

2 In diesem Zusammenhang ist auch die Arbeitsmigration relevant.

3 Betroffen sind NOGA 90-96 «Kunst, Unterhaltung und Erholung sowie Erbringung von sonstigen Dienstleistungen». NOGA 68-75; 77-82 «Grundstiick- und
Wohnungswesen; Freiberufl., wiss., techn. und sonstige Dienstleistungen» sind nicht direkt betroffen. Sie befinden sich aufgrund der limitierten Granularitdt der
Kantons-BIP-Daten aber ebenfalls im Subaggregat «Kultur und andere Dienstleistungen».
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