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Mittellung

Outlook Schweiz - Zolle belasten die Lohne

Schweizer Unternehmen planen 2026 im Schnitt Lohnerh6hungen von 1 Prozent, womit sich
das Lohnwachstum verlangsamt. Auch die Reall6hne diirften weniger ansteigen als 2025,
besonders in den von US-Zéllen belasteten Exportbranchen. Eine Spezialbefragung zum
Homeoffice zeigt zudem, dass Unternehmen keine umfassende Riickkehr ins Biiro vorsehen.

Zirich, 5. November 2025 — Schweizer Firmen erwarten 2026 einen nominalen Lohnanstieg von 1 Prozent.
Das geht aus der jahrlichen Umfrage des Chief Investment Office von UBS Global Wealth Management (UBS
CIO GWM) bei 388 Unternehmen hervor. Dies ist ein deutlicher Riickgang gegentber den 1,4 Prozent, die —
wie von der letztjghrigen UBS-Lohnumfrage erwartet — fir das Jahr 2025 effektiv gewahrt wurden.

Samtliche Branchen planen Lohnerhdhungen, die Unterschiede zwischen ihnen sind gering. Das Schlusslicht
diirfte 2026 die Uhrenindustrie sein, die besonders unter den US-Zéllen und einer schwachen Nachfrage aus
Asien leidet. Die IT-Branche durfte die Lohne 2026 hingegen am meisten anheben.

Inflationsriickgang macht sich bemerkbar

Der geringere Anstieg der Nominalldhne widerspiegelt unter anderem die gesunkene Inflation. Lag diese zum
Zeitpunkt der letzten Lohnrunde bei 1,1 Prozent, betrug sie zum diesjahrigen Umfragezeitpunkt noch 0,2
Prozent. Diese Uberraschend niedrige Teuerung fiihrte 2025 zu einem deutlich starkeren Reallohnwachstum
(+1,2 Prozent) als zunachst von den Unternehmen geplant. Damit konnte der Kaufkraftverlust von 2022 -
zumindest ohne Einbezug der gestiegenen Krankenkassenpramien — weitgehend ausgeglichen werden.

FUr 2026 ist hingegen mit einer Abschwachung zu rechnen. Unter Bertcksichtigung der von UBS CIO GWM
erwarteten Inflation von 0,5 Prozent ergibt sich ein Reallohnwachstum von lediglich 0,5 Prozent.
Unternehmen aus exportorientierten Branchen zeigen sich zuriickhaltender und planen niedrigere
Reallohnerhéhungen (0,2 Prozent) als binnenorientierte Unternehmen (0,5 Prozent).

US-Zolle und wirtschaftliche Unsicherheit pragen Lohnrunde

«Mit dem Rickgang der Inflation tritt bei der Lohnfestsetzung die wirtschaftliche Unsicherheit in den
Vordergrund», erklart Meret Muigeli, UBS-Okonomin und Verantwortliche der Umfrage. «Zahlreiche befragte
Unternehmen verweisen auf die hohen US-Zélle und die schwachen Konjunkturaussichten als Grinde far ihre
Zuruckhaltung.»

Tatsachlich hat sich der Wirtschaftsausblick im Vorjahresvergleich deutlich abgeschwacht. Die Mehrheit der
Unternehmen erwartet eine Stagnation der Konjunktur und eine Zunahme der Arbeitslosenquote in 2026.
Besonders negativ eingestellt sind exportorientierte Unternehmen, von denen mehr als ein Viertel eine
Rezession im kommenden Jahr erwartet.

Auch die Einschatzungen zum Personalbestand haben sich eingetriibt — sowohl fir das kommende als auch
rickblickend fur das aktuelle Jahr. Das unterdurchschnittliche Wirtschaftswachstum Uberlagert gar den
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strukturellen Arbeitskraftemangel: Der Anteil der Unternehmen, die von Schwierigkeiten bei der Besetzung
offener Stellen berichten, ist 2025 erneut gesunken, von 58 auf 47 Prozent.

Wirtschaftsausblick mit Fragezeichen

Die UBS-Okonominnen und Okonomen erwarten, dass der Ausblick fuir die Schweizer Konjunktur in den
kommenden Quartalen neben der belastenden US-Handelspolitik von positiven Impulsen durch die deutsche
Fiskalpolitik gepragt wird. UBS GWM CIO sieht 2026 ein Wachstum auf Sport-Event-adjustierter Basis von
rund 1 Prozent. Die anhaltenden Diskussionen um einen Zoll-Deal deuten allerdings auf Abwartsrisiken.

«Solange sich der Wachstumsausblick nicht massiv verschlechtert, durfte die SNB ihre Leitzinsen in den
kommenden zwolf Monaten stabil bei O Prozent halten», erldutert UBS Chefokonom Schweiz Daniel Kalt.
Wahrenddessen stehen in den USA wohl weitere Zinssenkungen an. Dies spricht fur eine leichte Aufwertung
des Frankens gegenlber dem US-Dollar (12-Monatsprognose: 0.76) und einen stabilen Wechselkurs
gegentber dem Euro (12-Monatsprognose: 0.94).

Keine komplette Riickkehr ins Biiro

Eine Spezialbefragung zum Thema Homeoffice zeigt, dass sich nach dem pandemiebedingten Boom eine
gewisse Gegenbewegung abzeichnet. Knapp ein Viertel der Unternehmen, bei denen Homeoffice méglich ist,
hat das Kontingent Uber die letzten zwei Jahre reduziert. Eine weitreichende Rickkehr ins Bliro dirfte der
Umfrage zufolge vorerst allerdings ausbleiben. Die Mehrheit der Unternehmen halt unveréndert an der
Homeoffice-Méglichkeit fest und plant, dies auch fir die nachsten zwei Jahre beizubehalten.

Nominallohnentwicklung geméass UBS-Lohnumfrage 2026

Branche Effektive Erwartete
Lohnerhéhung 2025 Lohnerhéhung 2026
Informatik- & Telekomdienste 2,0% 1,7%
Autogewerbe 1,5% 1,3%
Textil 1,6% 1,0%
Metalle 1,6% 1,0%
Materialien & Baustoffe 1,5% 1,0%
Baugewerbe & Architektur 1,5% 1,0%
Banken & Versicherungen 1,5% 1,0%
Dienstleistungen fir Unternehmen (inkl. Immobilien) 1,5% 1,0%
Tourismus inkl. Kultur, Sport & Bildung 1,5% 1,0%
Offentlicher Sektor 1,5% 1,0%
Energie, Ver- & Entsorgung 1,4% 1,0%
Chemie & Pharma 1,4% 1,0%
Detailhandel 1,4% 1,0%
Maschinen 1,3% 1,0%
Grosshandel 1,3% 1,0%
Nahrungsmittelproduktion 1.3% 1,.0%
Elektro 1,0% 1,0%
Gesundheits- & Sozialwesen 1,0% 1,0%
Medien 1,0% 0,9%
Logistik 1,4% 0,7%
Konsumguter 1,6% 0,5%
Uhren und Schmuck 1.1% 0,4%
Schweiz 1,4% 1,0%
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Links
www.ubs.com/outlook-ch-de

UBS Switzerland AG

Kontakte

Daniel Kalt, UBS Chefékonom Schweiz
Tel. +41 44 234 25 60, daniel.kalt@ubs.com

Meret Miigeli, Okonomin, UBS CIO GWM
Tel. +41 44 236 75 47, meret.muegeli@ubs.com

Alessandro Bee, Okonom, UBS CIO GWM
Tel. +41 44 234 88 71, alessandro.bee@ubs.com

www.ubs.com/media
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