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1 Zusammenfassung

In den vergangenen zwolf Monaten entwickelte sich der Finanzplatz Zirich Gber Erwarten
dynamisch. Vor allem der Bankensektor Uberraschte durch einen starken Zuwachs.
Versicherungen und unabhangige Finanzdienstleister steigerten das Tempo ebenfalls, aber

in etwas geringerem Ausmass.

Fir die Zukunft erwarten die Unternehmen des Finanzplatzes eine abklingende
Nachfragesteigerung. In der Folge durfte es zu einer Verlangsamung des
Beschaftigungsaufbaus, oder — etwa im Falle der Banken — sogar zu einem Riickgang der

Beschaftigung kommen.

Der Druck des Auslandes auf den Finanzplatz Schweiz hinterlasst deutliche Spuren. Die
Banken des Finanzplatzes Zirichs beklagen einen starken Einbruch des Geschéaftes mit
auslandischen Privatkunden. Zwei Drittel gehen dartiber hinaus von einem weiteren

Rickgang der Auslandsnachfrage aus.

Im intrakantonalen Vergleich des Finanzplatzes Zirich hat das Kantonsgebiet ein
dynamischeres Wachstum gezeigt als die Stadt. Damit hat der Finanzplatz ausserhalb der
Stadtgrenzen die stadtische Entwicklung nachgeholt, denn vor einem Jahr lagen die
Verhéltnisse genau anders herum. In ihren Erwartungen gehen alle Firmen des
Finanzplatzes im Kanton von einem weiterhin leicht positiven Wachstum aus, aber die

Mehrheit der Optimisten ist gesamthaft auf ein tiefes Niveau gesunken.
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2 Finanzplatz Zurich: Unerwartet stark

2.1 Hohe Dynamik

Der Finanzplatz Zirich blickt auf Uberraschend erfolgreiche zwolf Monate zuriick. Vor
Jahresfrist klagten die Unternehmen aus faktisch allen Teilmarkten (Banken,
Versicherungen, Ruckversicherungen, Vermobgensverwalter einschliesslich
Investmentgesellschaften und unabhangige Finanzdienstleister) tber getriibte Aussichten im
Vergleich mit der damaligen Lageeinschatzung. Die Erwartungen erwiesen sich gesamthaft
als zu pessimistisch. Der jungste Wert des Surprise Indicators zur Messung der
Wertschopfungsdynamik signalisiert ganz im Gegenteil eine sehr erfreuliche Entwicklung in
den vergangenen zwélf Monaten.* Fir den gesamten Geschéftsgang betrdgt er 79.7 und
knupft damit an das hohe Niveau aus dem Jahr 2010 (81.4) an. Im Vorjahr betrug der
entsprechende Wert hingegen lediglich 66.7.

Tabelle 1: Geschéaftsgang auf ausgewahlten Teilmérkten — Surprise Indicator 2010 — 2012

Teilmarkt* 2012 2011 2010
Finanzplatz Zurich 79.69 66.67 81.43
Banken 85.19 56.52 50.00
Versicherungen** 73.68 68.42 80.95
Finanzdienstleister 79.59 73.33 90.00

* Theoretische Spannweite des Indikators: [-100, 100]

** inklusive Rickversicherungen

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfragen 2011
und 2012

Das positive Bild wird vornehmlich geprégt von den Banken, die von der giinstigen
Geschéftsentwicklung am meisten Uberrascht wurden. Der Surprise Indicator erreicht hier
auch bei der Messung von Nachfrage und Kapazitatsauslastung rekordhohe Werte. Bezogen
auf die Beschaftigung und die Auslandsnachfrage kann er an das Jahr 2010 wieder

anknupfen.

Tabelle 2: Nachfrage, Beschéaftigung und Auslastung — Surprise Indicator 2012 und 2011

) Nachfrage Beschéaftigung Auslastung
Teilmarkt*
2012 2011 2012 2011 2012 2011
Finanzplatz Zirich 71.54 57.43 80.62 75.68 85.39 82.00
Banken 77.78 37.50 70.37  65.00 75.00 66.67
Versicherungen** 65.79 72.22 78.38 91.67 89.47 83.33
Finanzdienstleister 76.00 48.28 84.00 72.60 82.61 84.31

* Theoretische Spannweite des Indikators: [-100, 100]
** inklusive Rickversicherungen
Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfragen 2011 und 2012

! Fur den Zusammenhang zwischen Wertschopfung und Surprise Indicator siehe auch Abbildung 6 im
Anhang oder Muller / Kéberl (2012). Methodische Anmerkungen zum Surprise Indicator im Anhang.
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Das Wachstum der Vergangenheit schldgt auch auf die Beurteilung der gegenwartigen
Situation durch (siehe Tabelle 3). Eine grosse Mehrheit der Unternehmen des Finanzplatzes
beurteilt den derzeitigen Geschéaftsgang als gut. Der Anteil der positiven Urteile Ubersteigt
den Anteil der negativen um mehr als 47 Prozentpunkte. Mit Ausnahme der Versicherungen
bedeutet dieser Wert allerdings einen Riickgang des so genannten Saldos gegeniber dem

Vorjahr.

2.2 Banken furchten um auslandische Kunden

Im Unterschied zu den Versicherungen und unabhéngigen Finanzdienstleistern sehen die
Banken trotz eindrucksvoller Aufholjagd ihre Situation nicht sonderlich rosig. Bezogen auf die
Nachfrage nach ihren Dienstleistungen halten sich positive und negative Einschatzungen in
etwa die Waage. Vor einem Jahr waren die Optimisten noch deutlich in der Uberzahl.
Spiegelbildlich dazu fallen auch die Urteile tGiber die Beschéaftigungssituation aus. Der Saldo
des Beschéftigungsurteils fallt bei den Banken sogar leicht negativ aus, wahrend auf den

ubrigen Teilméarkten das Ubergewicht der Positivmeldungen sogar noch leicht zunahm.

Tabelle 3: Beurteilung der Lage 2012 und 2011

] Geschéaftsgang* Nachfrage* Beschéftigung Auslastung**
Tellmarkt 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Finanzplatz ZH a7 58 20 30 12 16 91 91
Banken 46 59 5 33 -3 0 89 89
Versicherungen*** 60 63 29 33 24 11 94 93
Finanzdienstleister 56 60 30 30 20 13 92 90

* Differenz zwischen Anteilen der ,besser/ ,gut* — Meldungen und dem Anteil der ,schlechter”
/,schlecht” /  tiefer*-Meldungen (Saldo)

** Mittelwerte der Kapazitatsauslastung. Spannweite 50 — 120 Prozent, Schrittweite 5 Prozentpunkte,
ungewichteter Mittelwert

*** inklusive Ruckversicherungen

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfragen 2011 und 2012

Der Finanzplatz Schweiz steht unter vielfaltigem Druck des Auslands. Die Forderungen
reichen von Offenlegung der Kundendaten bis Leistung von Ausgleichszahlungen.
Offensichtlich wirkt sich dieser Druck auf die Geschéfte der Banken aus. Zwei Drittel der
Banken berichten einen Rickgang der Nachfrage auslandischer Privatkunden und ebenso
viele erwarten sogar einen noch weitergehenden Einbruch. Noch vor Jahresfrist lagen beide
Werte klar unter 50 Prozent, wobei auch die Fraktion der Optimisten 25-30 Prozent stark

war.

2.3 Kapazitaten gut ausgelastet

Der gute Geschéaftsgang und die hohe Nachfrage sorgen auf dem Finanzplatz fir eine
anhaltend hohe Kapazitatsauslastung im Bereich von etwas Uber 90 Prozent.
Versicherungen und unabhangige Finanzdienstleister berichten eine durchschnittlich leicht
héhere Auslastung ihrer technischen und personellen Kapazitaten als 2011, was mit
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ausschlaggebend sein dirfte fir das optimistische Beschaftigungsurteil. Die Banken
berichten eine unveranderte Auslastung. Die zuriickhaltende Nachfrage der Kunden und die

entsprechende Vorsicht beim Personalaufbau haben hier das Niveau konstant gehalten.

Die Auswertungen des Surprise Indicators zeigen, dass der Finanzplatz Zirich derzeit in
einer sehr robusten Verfassung ist. Die Expansion der Wirtschaftstatigkeit durfte aber in den

kommenden zwdlf Monaten an Geschwindigkeit verlieren.
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3 Aussichten und Stadt-Land-Vergleich

3.1 Optimisten auf dem Riickzug

Das hohe Niveau von Nachfrage und Betriebserfolg lasst aus Sicht der Unternehmen derzeit
wenig Spielraum fur eine weitere Verbesserung der Situation. Gegenuber dem Vorjahr hat
sich der Anteil der optimistischen Urteile Uber die zuklnftige Entwicklung deutlich
zuriickgebildet. Zwar Uberwiegen in fast allen Bereichen weiterhin die positiven Erwartungen,
doch ist diese Uberzahl im Vergleich mit 2011 klar geschrumpft. Einmal mehr bilden die
Banken das Schlusslicht. Bezuglich Beschéaftigung gehen sie sogar mehrheitlich von einem

bevorstehenden Rickgang aus.

Die Nachfrage nach Dienstleistungen wird gemass Erwartungen der Versicherungen und
unabhangigen Finanzdienstleister auch in den kommenden zwolf Monaten weiter zunehmen.
Doch nur letztere leiten daraus auch bessere Aussichten auf Beschéftigung im Vergleich mit

den vorjahrigen Erwartungen ab.

Tabelle 4: Erwartungen der Unternehmen

Teilmarkt Geschaftsgang* Nachfrage* Beschaftigung*
2012 2011 2012 2011 2012 2011
Banken 38 48 8 41 -11 22
Versicherungen** 16 42 33 58 8 26
Finanzdienstleister 30 43 41 47 28 24

* Differenz zwischen Anteilen der ,besser*/ ,gut* — Meldungen und dem Anteil der ,schlechter”
/,schlecht” /  tiefer*-Meldungen (Saldo)

** inklusive Ruckversicherungen

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfragen 2011 und 2012

3.2 Vorschau

Die vergangenen zwolf Monate haben den Finanzplatz in einer sehr robusten Verfassung
gesehen, die selbst die Marktteilnehmer Uberrascht haben dirfte. Die Dynamik des Sektors
diurfte die Wertschopfung endguiltig auf das Vorkrisenniveau gehoben haben oder sogar
dariiber. Inshesondere die Banken scheinen nunmehr davon auszugehen, dass eine weitere
Verbesserung der Geschéftslage nur mit einer Reduktion des Personalbestandes erreicht
werden kénnte. Die Unternehmen der Ubrigen Teilméarkte sehen vor allem bezogen auf die
Nachfrage weiterhin deutlich optimistisch in die Zukunft. Versicherungen und

Finanzdienstleister erwarten zudem eine weiter steigende Beschaftigung.

Insgesamt sind die Differenzen zwischen Lagebeurteilung und Aussichten beachtlich wie
Abbildung 1 illustriert. Im Vergleich mit 2011 haben sie tendenziell zugenommen. Ohne
erneut positive Uberraschungen dirfte das als Hinweis auf einen Riickgang der

Wachstumsrate der Wertschdpfung gedeutet werden kénnen.
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Abbildung 1: Geschaftsgang — Urteile und Erwartungen ausgewahlter Teilmarkten

Beurteilung der Lage April/Mai 2011 — April/Mai 2012

Banken Versicherungen Finanzdienstleister

10% 3% 3%

M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv

Erwartungen April/Mai 2012 — April/Mai 2013

Banken Versicherungen Finanzdienstleister

61% 68%

M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Internetumfragen vom April/Mai 2012

3.3  Stadt Zurich und ausserhalb

Der Finanzplatz Zirich ist durch starke regionale Unterschiede gekennzeichnet. Wahrend die
Stadt Zurich vor allem als Bankenstandort gilt, sind in Winterthur vor allem Versicherungen
stark vertreten. Die unabhangigen Finanzdienstleister finden sich haufig entlang des

Zurichsees.

Diese Konstellation ist pragend fur die Unterschiede zwischen der Stadt Zurich und dem
Ubrigen Kantonsgebiet. Der aktuelle Geschéftsgang wird in der Bankenstadt deutlich
schlechter bewertet als andernorts. In Zirich tGbersteigt der Anteil der Optimisten zwar die
der Pessimisten um 27 Prozentpunkte (2011: 45), doch im Ubrigen Kantonsgebiet betragt der
Saldo 60 (2011: 67).%

Z Weitere Auswertungen auf Ebene Bezirke und nach Teilmérkte sind auf Anfrage ebenfalls erhéltlich.
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Tabelle 5: Beurteilungen und Erwartungen in Zirich und im Ubrigen Kantonsgebiet

Region Geschaftsgang Nachfrage Beschaftigung
Saldi* Urteil April/Mai 2012
Stadt Zirich 27 3 3
ibriges Kantonsgebiet 66 34 17
Saldi* Erwartungen April/Mai 2012
Stadt Zurich 16 19 7
tibriges Kantonsgebiet 14 25 8

* Differenz zwischen Anteilen der ,besser/ ,gut* — Meldungen und dem Anteil der ,schlechter”
/,schlecht” /  tiefer*-Meldungen (Saldo)
ZHAW-Monitor Finanzplatz Zurich, Umfrage 2012

Beziglich der kunftigen Entwicklung ist das gesamte Kantonsgebiet auf tiefem Niveau
weitgehend geeint. Die Saldi sind mit Hinblick auf Nachfrage, gesamten Geschaftsgang
sowie Beschaftigung jeweils positiv, aber durchwegs um 15 bis 30 Prozentpunkte geringer

als vor Jahresfrist.
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Anhang

Detalllierte Umfrageergebnisse in Abbildungen

Abbildung 2: Nachfrage — Urteile und Erwartungen ausgewabhlter Teilmarkte

Banken

Beurteilung der Lage April/ Mai 2012

Versicherungen

Finanzdienstleister

60%

M negativ = gleich M positiv

M negativ = gleich M positiv

M negativ = gleich M positiv

Banken

Erwartungen April /Mai 2012 — 2013

Versicherungen

Finanzdienstleister

62%

M negativ = gleich M positiv

5%

67%

M negativ = gleich M positiv

10%

M negativ = gleich M positiv

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfrage 2012
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Abbildung 3: Beschéftigung — Urteile und Erwartungen ausgewahlter Teilmarkte

Banken

Beurteilung der Lage April/ Mai 2012

Versicherungen

Finanzdienstleister

56%

M negativ = gleich M positiv

3%

70%

M negativ = gleich M positiv

M negativ = gleich M positiv

Erwartungen April/ Mai 2012 — 2013

Banken Versicherungen Finanzdienstleister
10%
68% 60% 62%
M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfrage 2012
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Abbildung 4: Stadt Zirich und tbriges Kantonsgebiet — Urteile 2011 — 2012

Geschaftsgang

Stadtgebiet

Nachfrage

Beschaftigung

M negativ = gleich M positiv

52%

M negativ = gleich M positiv

57%

H negativ ' gleich M positiv

Geschaftsgang

Kanton ohne Stadt Zurich

Nachfrage

Beschaftigung

4%

M negativ = gleich M positiv

H negativ ' gleich M positiv

62%

M negativ = gleich M positiv

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfrage 2012
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Abbildung 5: Stadt Zirich und tbriges Kantonsgebiet — Erwartungen 2012 — 2013

Stadtgebiet
Geschaftsgang Nachfrage Beschaftigung

67%
M negativ ' gleich M positiv M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv
Kanton ohne Stadt Zirich
Geschaftsgang Nachfrage Beschaftigung
56% 64%
M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv M negativ = gleich M positiv

Quelle: ZHAW-Monitor Finanzplatz Zirich, Umfrage 2012
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Surprise Indicator und Wertschépfung

Das Staatssekretariat fur  Wirtschaft  veroffentlicht guartalsweise eine
Wertschopfungsstatistik fr die Schweiz basierend auf der europaweit Ublichen NOGA-
Klassifizierung fur das Produktionskonto. Der Surprise Indicator fur den Geschaftsgang aller
Unternehmen auf dem Finanzplatz Zurich und die Wachstumsrate in der NOGA-Klasse 65
(financial intermediation) weisen gemass folgender Abbildung einen tendenziellen

Zusammenhang auf.

Abbildung 6: Wertschdpfung und Surprise Indicator Geschéftsgang
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Quellen:  ZHAW-Monitor Finanzplatz Zurich, Umfragen 2009 — 2012

Staatssekretariat fir Wirtschaft (SECO), Quartalsschatzung vom 31.Mai 2012,

http://www.seco.admin.ch/themen/00374/00456/00458/index.html?lang=en&download=NHzl pZeg7t,Inp6I0NTU042
12Z6In1ad11Zn4Z2qZpn02Yuq2Z6gpJCFfXt3e2ym162epYbg2c JiKbNoKSn6A--
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Hinweise zur Methodik

Die Einzelheiten der Berechnung des «surprise indicators» sind in Miller, Kéberl (2008)
beschrieben. Im ZHAW-Monitor kommt eine modifizierte Statistik zur Anwendung, die alle

negativen Uberraschungen einschliesst.

Die Erhebungsmethode und die Auswertung der Umfragedaten ist seit der ersten
Durchfiihrung unverandert. Die detaillierte Beschreibung ist veroffentlicht in Ziegler, Knecht,
Willi  (2009). In jedem Jahr wird die Stichprobe durch Internetrecherchen und
Aktualisierungen o6ffentlich zuganglicher Datensammlungen erneuert. Dadurch stieg die

Teilnehmerzahl in den vergangenen drei Jahren um annahernd einhundert.

Der komplette Fragenkatalog umfasst 16 Fragen. Im Folgenden wird der Wortlaut von sechs
wiedergegeben. Die vollstandige Liste entspricht der in Ziegler, Knecht, Willi (2009)

vero6ffentlichten.
Ausgewahlte Fragen mit Antwortkategorien:

1. Fragen zur Lage

Geschaftsgang: Die Geschéftslage insgesamt beurteilen wir in den vergangenen 12
Monaten im Vergleich zur Vorperiode als schlecht / befriedigend / gut / nicht
beurteilbar.

Nachfrage: Die gesamte Nachfrage nach unseren Dienstleistungen / Produkten war in
den vergangenen 12 Monaten im Vergleich zur Vorperiode geringer / gleich / grésser
/ nicht beurteilbar.

Beschaftigung: Wir beurteilen die Beschaftigungslage der vergangenen 12 Monate im
Vergleich zur Vorperiode als geringer / gleich / grosser / nicht beurteilbar.

2. Fragen zu den Erwartungen

Geschéftsgang: Wir erwarten, dass (sich) die Geschéaftsentwicklung in den nachsten
12 Monaten verschlechtert / gleich bleibt / verbessert / nicht beurteilbar.

Nachfrage: Wir erwarten, dass (sich) die gesamte Nachfrage nach unseren
Dienstleistungen / Produkten in den nachsten 12 Monaten verschlechtert / gleich
bleibt / verbessert / nicht beurteilbar.

Beschaftigung: Wir erwarten, dass (sich) die Beschaftigungsentwicklung in den
nachsten 12 Monaten verschlechtert / gleich bleibt / verbessert / nicht beurteilbar.
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