Wechselkursumtrage: Auswirkungen
der Frankenaufwertung und
Reaktionen der Unternehmen

Regionale Wirtschaftskontakte der SNB

Bericht fur die vierteljahrliche Lagebeurteilung
des Direktoriums der Schweizerischen Nationalbank
vom Juni 2015

Im Rahmen der Konjunkturumfrage des zweiten Quartals, die
von Mitte April bis Anfang Juni 2015 durchgefuhrt wurde,
sprachen die Delegierten fur regionale Wirtschaftskontakte
die Unternehmen auch systematisch auf die Wechselkurs-
thematik an, um die Auswirkungen der Frankenaufwertung zu
quantifizieren. 225 Unternehmen nahmen an dieser Umfrage
teil. Die Auswahl der befragten Unternehmen andert in jedem
Quartal. Sie widerspiegelt die Branchenstruktur der Schweizer
Wirtschaft gemass Zusammensetzung des Bruttoinlandprodukts
(ohne Landwirtschaft und offentliche Dienstleistungen).



Die Authebung des Mindestkurses am 15. Januar 2015
bedeutet fiir viele Unternehmen eine grosse Herausforde-
rung. Die neue Wechselkurssituation hat die Unsicher-
heit iber den weiteren Geschéftsgang erhoht und etliche
Massnahmen ausgelost.

GESAMTERGEBNIS DER UMFRAGE

Wie aus Grafik 1 ersichtlich ist, geben zwei Drittel der
befragten Unternehmen an, negativ von der Frankenauf-
wertung betroffen zu sein (29% deutlich und 37% leicht
negativ). 23% der Unternehmen stellen keine bedeutenden
Effekte der Frankenaufwertung auf ihren Geschéftsgang
fest. Positive Auswirkungen ergaben sich bei den restlichen
11% der befragten Unternehmen. Allerdings werden die
verschiedenen Sektoren der Wirtschaft sehr unterschiedlich
von der Aufwertung des Frankens beeinflusst.

Negativ von der Frankenstérke betroffen sind am héiu-
figsten Betriebe der verarbeitenden Industrie, nimlich 85%;
im Dienstleistungssektor liegt diese Quote bei 65%. Im
Bausektor geben lediglich 10% der befragten Unternehmen
an, negativ betroffen zu sein; knapp 50% profitieren iiber
giinstigere Einkaufsmoglichkeiten von der Frankenstarke.
Zu erwihnen ist, dass baunahe Industriebetriebe in der
Auswertung dieser Umfrage zur verarbeitenden Industrie
zdhlen.
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NEGATIVE AUSWIRKUNGEN: WO UND WIE? Nebst den direkten Auswirkungen auf die Exportwirt-
schaft wurden auch indirekte Effekte signalisiert
Insgesamt geben 150 Unternehmen an, leicht oder deut- (vgl. untere Hélfte der Grafik 2). Dabei handelt es sich
lich negativ von der Frankenaufwertung betroffen zu sein.  primér um Zulieferer exportorientierter Unternehmen.
Grafik 2 zeigt, auf welchem Markt und in welcher Form

sich diese negativen Impulse ergeben. Sowohl auf auslédn-

dischen als auch auf den inldndischen Absatzmirkten

machen sich die negativen Auswirkungen primér in Form

gesunkener Margen aufgrund tieferer Erlospreise be-

merkbar (in CHF bzw. CHF-dquivalentem Preis). Auf dem

Inlandmarkt geben rund 60% der negativ betroffenen

Firmen diesen Grund an, auf den Exportmaérkten sind es

rund 45%.

Als zweitwichtigster Grund wird ein Riickgang in den
Absatzvolumina angegeben. Auch zeigt sich, dass in
10—15% der Fille aufgrund der ungiinstigen Konkurrenz-
situation Marktanteile eingebiisst werden, im Inland

wie im Ausland.

Grafik 2
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NEGATIVE AUSWIRKUNGEN: WIE REAGIEREN
DIE FIRMEN?

Die Firmen wurden ferner nach den Massnahmen befragt,
die sie schon umgesetzt haben, um der Frankenaufwer-
tung entgegenzuwirken. Grafik 3 zeigt das Spektrum dieser
bereits erfolgten Reaktionen. Rund 70% der negativ von
der Frankenstirke betroffenen Firmen haben Massnahmen
beschlossen. Am hiufigsten wird die Reduktion der Pro-
duktionskosten bzw. die Erhéhung der Effizienz erwiéhnt,
beispielsweise iiber vermehrten Einkauf in der Eurozone
(50% bzw. 30% der Firmen). Arbeitskosten werden in erster
Linie durch einen Personalabbau (20%) oder die Erhohung
der Arbeitszeiten (8%) reduziert. Eine Ausweitung des
Hedgings und eine starkere Diversifikation nach Produkten,
Mirkten und Wéhrungen sind weitere Strategien. 7%

der negativ von der Frankenstarke betroffenen Unterneh-
men verlagern Teile ihrer Produktion ins Ausland.

Grafik 3
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Grafik 4 zeigt die Reaktionen, die bei den negativ betrof-
fenen Unternehmen noch in Evaluation sind. Hier zeigt
sich, dass auch bei den potenziellen Massnahmen in etwa
die gleiche Prioritidtenordnung vorherrscht: Hauptsich-
lich stehen Kostenreduktionen, Effizienzsteigerungen und
Innovationen zur Diskussion; ebenso werden Personal-
abbau und teilweise Produktionsverlagerungen ins Ausland
gepriift. Die Anteile der Firmen, die solche Massnahmen
evaluieren, sind aber in den meisten Fillen geringer als die
Anteile bei den bereits umgesetzten Massnahmen.

Grafik 4
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POSITIVE AUSWIRKUNGEN: WO UND WIE?

Von geringfiigig oder gar deutlich positiven Auswirkungen
der Frankenaufwertung profitierten 24 der befragten
Unternehmen (11% des Totals). Wie aus Grafik 5 ersichtlich
ist, ergaben sich die positiven Auswirkungen iiberwiegend
in Form tieferer Inputkosten (83% der Félle) und/oder bes-
serer Gewinnmargen (53% der Fille). 38% der Unterneh-
men erwéhnten die gilinstigeren Bedingungen fiir Investi-
tionen sowie fiir Forschung und Entwicklung.

Die besseren Geschéftsbedingungen diirften in erster Linie
tiefere Verkaufspreise in der Schweiz nach sich ziehen.
Rund ein Viertel der positiv betroffenen Unternehmen geben
an, in dieser Weise zu reagieren. In geringerem Ausmass
fithren die giinstigeren Geschiftsbedingungen auch zu héhe-
ren Investitionen in Ausriistung, Forschung und Entwick-
lung sowie zu héheren Léhnen bzw. Gewinnbeteiligungen.

Grafik 5

KEINE AUSWIRKUNGEN: WAS SIND DIE GRUNDE?

Bei den 23% der Unternehmen, die keine bedeutenden
Effekte der Frankenaufwertung auf ihren Geschéftsgang
feststellen, handelt es sich hauptséchlich um Unterneh-
men, die nicht wechselkursexponiert sind. Wechselkurs-
effekte konnen aber auch neutralisiert werden, indem
sich positive und negative Faktoren kompensieren oder
die betreffenden Unternehmen bereits vor der Authe-
bung des Mindestkurses Absicherungsgeschéfte getitigt
haben (Grafik 6).
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