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Enorme Unsicherheit dominiert den Ausblick

Reciprocal Tariffs
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US-Zolle sind auf historisch hohem Niveau

EFFEKTIVER ZOLLSATZ FUR IMPORTE IN DIE USA
In Prozent
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Quellen: Goldman Sachs, J.P. Morgan, SNB, Tax Foundation, The Budget Lab
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Welche Schweizer Exporte sind von den US-Zollen betroffen?

SCHWEIZER EXPORTE (2024)1
Exporte in die USA
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Ausgenommene
Waren

Exporte in < Betroffene Waren:
ungefahr 4%?2

den Rest
der Welt

1 Ohne Transithandel
2 Situation am 22. Oktober 2025
Quellen: BAZG, SNB
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Zollerhohungen belasten die Industrie zusatzlich — Dienstleistungen
stutzen die Konjunktur

KAPAZITATSAUSLASTUNG GEMASS GESPRACHEN DER SNB-WIRTSCHAFTSDELEGIERTEN'
Aktuelle Auslastung der technischen Kapazitaten bzw. der Infrastruktur
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1 Daten bis zum 9. September 2025
Quelle: Regionale Wirtschaftskontakte der SNB
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...und dies durfte sich in den kommenden Quartalen noch etwas
eintruben.

WIRTSCHAFTSWACHSTUM UND PROGNOSEN
Jahreswachstum des BIP in Prozenz
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Quellen: LSEG Datastream, SNB

7 06.11.2025 | Wirtschaftslage und Geldpolitik | Roland Scheurer | © Schweizerische Nationalbank SNB BNS =F



Die Inflation liegt in der Eurozone nahe am Zielbereich, in den USA ist
sie iImmer noch erhont.

KONSUMENTENPREISE
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %
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Leitzinsen wurden vielerorts gesenkt. In den USA werden weitere
Senkungen erwartet.

GELDPOLITISCHE ZINSEN UND MARKTERWARTUNGEN
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Quellen: Bloomberg, SNB
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Nationalbank hat SNB-Leitzins unverandert bei 0% belassen. Inflation
durfte in den kommenden Quartalen leicht ansteigen

BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE SEPTEMBER 2025
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenuber Vorjahr in Prozent
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Quellen: BFS, SNB
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Fazit

 Trotz der Eintrubung der Wirtschaftsaussichten in der Schweiz deuten viele
Konjunkturindikatoren weiterhin auf eine stabile Lage und ein moderates
Wachstum hin.

* Die Inflation durfte in den nachsten Quartalen leicht ansteigen.

* Die Unsicherheit bleibt erhoht. Mogliche US-Zolle auf Pharmaprodukte stellen
ein Risiko dar.

* Die SNB wird die Lage weiter beobachten und die Geldpolitik wenn notig
anpassen, um die Preisstabilitat in der mittleren Frist zu gewahrleisten.
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