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Wir freuen uns, Innen die Ergebnisse unserer 29. Quartalsbefragung von Chief
Financial Officers und Leitern Finanzwesen relevanter Unternehmen in der Schweiz

zu prasentieren. Die Umfrage zielt darauf ab, die Einschatzungen von Finanzchefs

zu Geschaftsaussichten, Finanzierungen, Risiken und Strategien zu erfassen sowie
Trends und Wendepunkte bei Schweizer Unternehmen aufzuzeigen. Die CFO-Umfrage
ist die einzige Befragung dieser Artin der Schweiz.

Die CFO-Umfrage zum Herbst 2016 wurde vom 29. August bis zum 21. September
2016 durchgefthrt. Insgesamt nahmen 111 CFOs teil. Die Teilnehmer reprdsentieren
sowohl bérsenkotierte Unternehmen als auch privat gehaltene Gesellschaften und
stammen aus allen relevanten Branchen der Schweizer Wirtschaft.

Die Deloitte CFO-Umfrage wird von Dr. Michael Grampp, Chefékonom, und Dennis
Brandes, Senior Economic Analyst, Deloitte Research, durchgefuhrt und erstellt.

Hinweis zur Methodik

Einige der Umfragediagramme stellen die Ergebnisse als Indexwert (Nettosaldo)
dar. Dabei handelt es sich um die Differenz der Prozentwerte der positiven und der
negativen Antworten, wobei Antworten ,in der Mitte” als neutral behandelt werden.

Aufgrund der Rundung ergibt die Summe der Antworten moglicherweise nicht immer
100. Um die Lesbarkeit zu erhdhen, werden bewusst nur die relevanten Fragen je
nach aktueller Finanz- und Wirtschaftslage dargestellt. Falls Sie weitere Informationen
Uber nicht wiedergegebene Fragen winschen, kdnnen Sie uns gerne kontaktieren.
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Zusammenfassung und wichtigste
Ergebnisse der Schweizer CFO-Umfrage

Elf Jahre lang, von 2004 bis 2014, wuchs
die Schweizer Volkswirtschaft schneller als
die der Eurozone. Diese bemerkenswerte
Serie wurde erst durch den Frankenschock
Anfang 2015 und eine langsam anlaufende
Erholung in der Eurozone unterbrochen.
Zunachst sah es so aus, als ob es Jahre
dauern konnte, bevor die Schweiz die
Eurozone wieder Uberholen wurde, aber
aktuelle BIP-Quartalsschatzungen und
Konjunkturprognosen deuten an, dass

die Schweiz bereits dieses Jahr wieder
aufschliessen konnte.

Diese positive Entwicklung wird durch die
Ergebnisse der aktuellen CFO-Umfrage
untermauert. Der Konjunkturoptimismus
der CFOs steigt an, gleichzeitig sind
erstmals seit Ende 2014 wieder mehr als
die Halfte der Befragten optimistisch fur
die Aussichten des eigenen Unternehmens
in den nachsten 12 Monaten (siehe
wichtigste Abbildung des Quartals).
Erwartungen fur Umsatze, Investitionen
und Neueinstellungen verbessern sich
parallel dazu.

Es bleiben indes grosse
Herausforderungen. Der Margendruck
bleibt bestehen. Geopolitische Risiken
bestimmen die Schlagzeilen, die
Unsicherheit im 6konomischen und
finanziellen Umfeld wird von den CFOs
trotz leichtem Rickgang weiter als hoch
eingestuft. Mit den US-Wahlen und dem
Referendum in Italien in diesem Jahr
sowie den Wahlen in Frankreich und
Deutschland im nachsten Jahr stehen
weitere wichtige Termine an, kaum

dass das Brexit-Referendum (vorlaufig)
verarbeitet worden ist. Die Geldpolitik
und das Zinsumfeld bereiten Sorgen, und
auch die Risikoaversion unter Finanzchefs
in der Schweiz bleibt hoch. Schweizer
Unternehmen scheinen sich jedoch
zunehmend auf das widrigere Umfeld
eingestellt zu haben. Ohne eine erneute
Zunahme von externen Risiken, etwa durch
ein Wiederaufflammen der Eurokrise,
scheint die Schweiz auf gutem Weg dazu,
an vergangene Wachstumsraten anknipfen
zu kdnnen.

Wichtigste Abbildung des Quartals: Finanzielle Unternehmensaussichten
Wie beurteilen Sie die finanziellen Aussichten fur Ihr Unternehmen in den nachsten

12 Monaten?
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32% 30%
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Bessere Aussichten fiir Schweizer Konjunktur und
Unternehmen

Die Konjunkturerwartungen von Schweizer CFOs
haben sich im Herbst deutlich aufgehellt: 45%
beurteilen die Aussichten positiv, 14 Prozentpunkte
mehr als im Sommer. Auch die Aussichten fur das
eigene Unternehmen werden deutlich positiver
eingeschatzt: 53% sind hier optimistisch, gegentber
nur 12%, die negative Erwartungen haben.

Unternehmenskennzahlen verbessern sich,
Margendruck halt an

Fast zwei Drittel der befragten CFOs erwarten
steigende Umsdtze in den nachsten 12 Monaten,
jeweils um die 40% rechnen mit steigenden
Investitionen und Mitarbeiterzahlen. Der Margendruck
halt allerdings an. Leicht mehr Unternehmen erwarten
fallende Margen (31%) als steigende (24%).

Externe Risiken bleiben dominant

Die Unsicherheit im 6konomischen und finanziellen
Umfeld halt ebenfalls an. Externe Risiken werden
besonders mit Sorge betrachtet. Die Starke des
Schweizer Frankens, geopolitische Risiken und
Regulierung sind ,Dauerbrenner” und werden am
haufigsten genannt, ebenso wie Geldpolitik bzw. das
Zinsumfeld.

Negative Auswirkungen der Negativzinsen

Fast die Halfte der CFOs sieht durch Negativzinsen
negative Auswirkungen auf das eigene Unternehmen,
nur 13% sehen positive Auswirkungen. Zu letzteren
gehort eine gunstigere Fremdkapitalfinanzierung. Zu
den Nachteilen zahlen (mogliche) Negativzinsen auf
Sparkapital, generell mangelnde Anlagemoglichkeiten
sowie Auswirkungen auf die Pensionskassen.
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Konjunkturaussichten hellen sich auf

Die Konjunkturerwartungen der Schweizer Finanzchefs
haben sich im Herbst weiter aufgehellt. Aktuell
beurteilen 45% die Konjunkturaussichten in den
nachsten 12 Monaten positiv, gegenuber 12%, die
negative Erwartungen haben. Dies stellt eine deutliche
Verbesserung dar im Vergleich zu Anfang 2015 nach
der Aufhebung der Frankenuntergrenze, als nur

10% positive Erwartungen hatten, gegenuber 60%

mit negativen. Unternehmen haben sich seither
zunehmend besser auf den starken Schweizer
Franken eingestellt. Negative Auswirkungen des Brexit-
Referendums auf die Stimmungslage sind zudem

- bisher - ausgeblieben.

Die positive Konjunkturentwicklung hat

auch Prognostiker Uberrascht, weshalb viele
Konjunkturprognosen ebenfalls nach oben korrigiert
wurden. So rechnet das Staatssekretariat fur
Wirtschaft SECO in der aktuellen September-Prognose
wieder mit einem Wachstum von 1.5% fir 2016, 0.1
Prozentpunkte mehr als noch im Marz und Juni dieses
Jahres erwartet worden war.

Die finanziellen Aussichten fur die Unternehmen im
Vergleich zum Vorquartal fallen zwar leicht schlechter
aus als im Vorquartal, der Nettosaldo bleibt jedoch
positiv. FUr eine kleine Mehrheit der Unternehmen hat
sich die Situation in den vergangenen 3 Monaten also
verbessert, wie bereits in den Vorquartalen.

Abb. 1. Konjunkturerwartungen
Nettosaldo der CFOs, die die Konjunkturaussichten fur die Schweiz
in den nachsten 12 Monaten positiv/negativ beurteilen
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Abb. 2. Entwicklung Konjunkturprognosen
BIP-Wachstumsprognosen fur 2016/17 gemass
Quartalschatzungen des SECO
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Abb. 3. Finanzielle Aussichten der Unternehmen im
Vergleich zum Vorquartal

Nettosaldo, der aufzeigt, wie CFOs die finanziellen Aussichten ihres
Unternehmens heute im Vergleich zu vor 3 Monaten sehen
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Verbesserte Unternehmenskennzahlen

Die erwarteten Unternehmensaussichten Uber die
nachsten 12 Monate fallen spurbar besser aus. Der
Nettosaldo erhoht sich um 13 Prozentpunkte auf 41%.
Zum ersten Mal seit dem Frankenschock Anfang 2015
haben dartber hinaus auch wieder mehr als die Halfte
(53%) der befragten Finanzchefs positive Aussichten.

Dieser Optimismus-Anstieg spiegelt sich ebenfalls in
den detaillierten Unternehmenskennzahlen wider.

Der Nettosaldo fur die Umsatzerwartungen in den
nachsten 12 Monaten hat sich deutlich verbessert
(plus 13 Prozentpunkte), wahrend bei Margen und
Cashflow eine leichte Verbesserung festzustellen ist.
Der Margendruck bleibt zwar bestehen, doch eine
solide Mehrheit (Nettosaldo 26%) sieht keine Probleme
bezlglich Cashflow.

CFOs erwarten auf Jahresbasis einen Anstieg bei
Investitionen und Mitarbeiterzahlen. Sowohl bei Ersatz-
als auch bei Neuinvestitionen sieht eine Mehrheit der
CFOs einen Anstieg Uber die nachsten 12 Monate.

Die Mehrheit fur die Zunahme der Mitarbeiterzahlen
fallt leicht tiefer aus als bei den Investitionen, aber
deutlich hoher als noch im Sommer. Bei diskretionaren
Ausgaben bleiben CFOs vorsichtig und auf der
Kostenbremse: ein Nettosaldo von 9% erwartet hier
einen Ruckgang.

Abb. 4. Finanzielle Unternehmensaussichten
Wie beurteilen Sie die finanziellen Aussichten flr Ihr Unternehmen
in den nachsten 12 Monaten?
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Abb. 5. Unternehmenskennzahlen |
Nettosaldo der CFOs, die erwarten, dass die folgenden Kenngrossen und
Kennzahlen fur Ihr Unternehmen in den nachsten 12 Monate steigen/sinken
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Finanzierungsumfeld bleibt attraktiv

Bankkredite bleiben die am besten bewertete
Finanzierungsform und haben im Vergleich zum
Vorquartal noch etwas an Attraktivitat gewonnen.
Innenfinanzierung folgt auf dem zweiten Platz, wahrend
Obligationen und vor allem Eigenkapitalaufnahme als
weniger attraktiv eingestuft werden.

Sowohl die wahrgenommene Kreditverflgbarkeit als
auch deren Kosten werden im Herbst besser bewertet
als im Sommer, eine Verbesserung zum zweiten Mal

in Folge. Seit Winter 2009 werden Kreditbedingungen
trotz Schwankungen in der Mehrheit als attraktiv
eingestuft, was angesichts des historisch niedrigen
Zinsniveaus nicht sehr Uberrascht.

Die erwartete Kreditnachfrage in den nachsten

12 Monaten bleibt jedoch trotz der gestiegenen
wahrgenommen Attraktivitat von Krediten verhalten.
Verantwortlich hierfur kdnnte die hohe Attraktivitat
von Innenfinanzierung (Abb. 7) sein, was auf hohe
Bargeldbestande hinweist. Zudem spiegelt sich darin
die anhaltende Risikoaversion (Abb. 11) sowie die
Sorgen vor den Auswirkungen von Negativzinsen
(Abb. 14). Verfugt ein Unternehmen Uber ausreichend
Bargeldreserven um Investitionen zu finanzieren,
dann kann dies attraktiver sein als zusatzliche Risiken
einzugehen und auf bestehende Reserven unter
Umstanden Negativzinsen zahlen zu mussen.

Abb. 7. Unternehmensfinanzierung
Wie bewerten Sie derzeit die folgenden Finanzierungsquellen fur Schweizer

Unternehmen? (Nettosaldo)
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Abb. 8. Kreditverfligbarkeit und -kosten
Wie beurteilen Sie die allgemeine Verflgbarkeit und die Gesamtkosten

neuer Kredite fUr Unternehmen? (Nettosaldo)
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Abb. 9. Erwartete Kreditnachfrage
Wie, glauben Sie, wird sich die Nachfrage lhres Unternehmens nach neuen
Krediten in den nachsten 12 Monaten verandern? (Nettosaldo)
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Hohe Unsicherheit, hohe Risikoaversion

Etwas weniger als zwei Drittel der CFOs (63%) Abb. 10. Unsicherheit
schatzen derzeit die Unsicherheit im 6konomischen Wie schatzen Sie das momentane Niveau der Unsicherheit im 6konomischen
und finanziellen Umfeld hoch ein. Diese grosse und finanziellen Umfeld ein?
Mehrheit nimmt allerdings seit dem Hochstwert 2 1% 2% 1% 0% 1% 1% 2%
nach dem Frankenschock (81%) langsam ab. Neu
; ; ; iaal 9% 25% 9
hinzugekommene Unsicherheitsfaktoren wie ein 22% 27% 30% 300 e
moglicher Brexit haben daran in der aktuellen Umfrage 17%
nichts geandert.
319
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Die Risikoaversion von Schweizer CFOs bleibt jedoch Abb. 11. Risikobereitschaft
weiterhin hoch. Mehr als drei Viertel sehen jetzt nicht Ist jetzt ein guter Zeitpunkt, um hohere Risiken in Ihrer Bilanz einzugehen?
den geeigneten Zeitpunkt um hohere Risiken in die 60% -
Bilanz zu nehmen, leicht mehr als im Sommer.
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Als bedeutendstes Risiko wird weiterhin der starke Abb. 12. Risiken

Schweizer Franken gesehen. Geopolitische Risiken, Was sind die grdssten externen oder internen Risiken fur Ihr Unternehmen in
einschliesslich dem zukinftigen Verhaltnis zwischen den nachsten 12 Monaten? (bis zu 3 Antworten moglich)

der Schweiz und der EU und der zukinftigen . . . .
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Vielzahl externer Risiken

Die CFOs gehen im Durchschnitt von praktisch
unveranderten Wechselkursen in 12 Monaten aus
(110 zum Euro, 0.99 zum US-Dollar). Die Frankenstarke
wirde damit anhalten, ohne sich aber zu verscharfen.
Die Bandbreite der Erwartungen unter den Befragten
reicht dabei von EUR/CHF 1.05 bis 1.20. bzw. von USD/
CHF 0.95 bis 1.10.

Eine Mehrheit der Unternehmen (61%) spUrt
Auswirkungen der Negativzinsen. Zum grossen Teil
fallen diese negativ aus. Als positive Auswirkungen
werden in einer separaten Frage glnstige
Fremdkapitalzinsen genannt, dagegen stehen als
negative Auswirkungen steigende Kosten bzw.
Negativzinsen auf Sparkapital sowie generell
mangelnde Anlagemaoglichkeiten. Auswirkungen auf die
Pensionskassen werden ebenfalls genannt.

Geopolitische Risiken bleiben im Fokus. Ein moglicher
Brexit ist dagegen zumindest aktuell weniger
besorgniserregend fur CFOs in der Schweiz. Der
Austrittsprozess wird sich Uber Jahre hinziehen,

mit im Moment unklarem Ausgang, sodass die
Auswirkungen auf Unternehmen ungewiss sind.
Immerhin 23% rechnen allerdings schon aufgrund
der Austrittsverhandlungen zwischen der EU und
Grossbritannien mit negativen Auswirkungen. Wie
Antworten auf eine separate Frage zeigen (siehe
Anhang), wird auch nach einem vollzogenen Brexit
mit Uberwiegend negativen Folgen gerechnet. Am
haufigsten genannt werden hier steigende Komplexitat
und Kosten aufgrund von dann unterschiedlichen
Regulierungen.

Abb. 13. Wechselkurserwartungen
Welchen Schweizer-Franken-Wechselkurs erwarten Sie gegentber dem Euro
bzw. US-Dollar in 12 Monaten?

125 |
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——  Wechselkurserwartungen 12 Monate (EUR/CHF)
Wechselkursuntergrenze (EUR/CHF)
——— Wechselkurserwartungen 12 Monate (USD/CHF)

Abb. 14. Auswirkungen der Negativzinsen auf Unternehmen
Spurt ihr Unternehmen derzeit Auswirkungen der Negativzinsen? Wenn ja, sind
diese insgesamt positiv oder negativ?

B Keine Auswirkungen
B Negativ betroffen
M Positiv betroffen

Abb. 15. Auswirkungen von Brexit-Verhandlungen auf Unternehmen
Wie werden sich die Brexit-Verhandlungen zwischen den EU27 Staaten und
Grossbritannien auf Ihre Geschaftstatigkeit auswirken?

g

Negativ
Keine Auswirkungen

Positiv
Nicht klar
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Anhang 1: Weitere Ergebnisse

Rezessionserwartungen Inflationserwartungen
Erwarten Sie eine Rezession in der Schweiz innerhalb Mit welcher Jahresteuerungsrate (gemessen am Landesindex der
der nachsten 2 Jahre? Schweizer Konsumentenpreise) rechnen Sie in 2 Jahren?
65%
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0 0 0
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Auswirkungen eines maglichen Brexits auf Schweizer Unternehmen
Wie glauben Sie wird lhre Geschéftstatigkeit betroffen sein, wenn Grossbritannien die EU verlassen hat (Mehrfachnennungen
moglich)?

Erhohte Komplexitat und Kosten durch die Einfihrung unterschiedlicher regulatorischer

Anforderungen in der EU und Grossbritannien. I,  34%
Kosten eines Standortwechsels (Betrieb und Mitarbeiter) aus Grossbritannien | 4%
Erhohter steuerrechtlicher Aufwand (Mitarbeiterentsendung, Verrechnungspreise, Zolle) | I N 10%

Mégliche Uberprifung und Neugestaltung der Wertschopfungsketten I RN 2%

Verminderte Exportchancen durch tarifdre Handelshemmnisse | 0%

Verminderte Exportchancen durch nicht-tarifare Handelshernmnisse | I N 6%

Erschwerung von Zusammenarbeit und Zusammenschlussen mit britischen Unternehmen | 7%

Einschrankung der Mitarbeitermobilitat |GG 9%

Schwierigkeiten bei der Finanzierung angesichts der bestehenden Unsicherheit um Londons

Finanzsektor M 5%

Schwachung der Wettbewerbsfahigkeit gegentber britischen Unternehmen durch Y

eingeschrankteren Marktzugang und/oder negative Veranderung des Wechselkurses Negativer Einfluss

Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit gegentiber britischen Unternehmen durch vorteilhafteren | 7% Positiver Einfluss
Zugang zum EU-Binnenmarkt und/oder positive Veranderung des Wechselkurses

Gunstige Gelegenheit zum Erwerb von Vermogenswerten in Grossbritannien durch die | 0%
Abwertung des Pfunds und geldpolitische Lockerungen

Verbesserung des steuerlichen und regulatorischen Umfelds in Grossbritannien Konigreich da | 2%
die britische Regierung versucht, die Standortattraktivitat zu verbessern

Sonstiges NG 4%
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Anhang 2: Zeitreihe Ergebnisse

Als Hilfe zur Interpretation der Ergebnisse umfasst diese Tabelle eine Auflistung der Antworten zu einigen der gestellten Fragen. Aufgrund
der Rundung ergibt die Summe der Antworten moglicherweise nicht immer 100. Alle Ergebnisse seit dem 3. Quartal 2009 finden Sie auch
auf unserer Webseite unter www.deloitte.com/ch/cfosurvey

QB Q4 Q1 Q2 Q@3 Q4 Q1 Q2 Q@ Q4 Q1 Q2 Q@ Q4 Q1 Q2 Q3
2012 2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016

Wie beurteilen Sie die Konjunkturaussichten fiir die Schweiz in den nachsten 12 Monaten?

Positiv 26% 28% 53% 56% 63% 80% 76% 75% 53% 41% 10% 16% 26% 24% 24% 31% 45%

Weder positivnoch negativ 44%  41%  35% 39% 32% 18% 22% 23% 38% 47% 30% 43% 36% 43% 47% 50% 43%

Negativ 30% 32% 11% 5% 4% 2% 3% 3% 9% 2% 60% 41% 37% 33% 28% 18% 12%

Nettosaldo -4% -4% 42% 51% 59% 79% 73% 73% 44% 29% -50% -24% -11% -10% -4% 13%  33%

Wie beurteilen Sie die finanziellen Erfolgsaussichten Ihres Unternehmens im Vergleich zu den Aussichten vor 3 Monaten?

Optimistischer 26% 35% 32% 36% 37% 38% 37% 33% 26% 21% 6% 20% 23% 21% 27% 31% 27%
Unverdndert 46% 42% 52% 45% 50% 55% 55% 56% 55% 55% 29% 46% 51% 59% 57% 50% 55%
Weniger optimistisch 28% 23% 16% 19% 13% 7% 8% 2% 18% 23% 65% 34% 26% 20% 16% 19% 18%
Nettosaldo 2% Mm% 17% 16% 24% 30% 29% 21% 8% -2% -58% -14% -3% 1% 0% 11% 9%

Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngréssen und Kennzahlen fir lhr Unternehmen tber die ndchsten 12 Monate veréandern? -
Umsatze

Anstieg 56% 58% 64% 59%  64%
Keine Veranderung 9% 20% 18% 17% 20%
Ruckgang 25% 22% 18%  23% 16%
Nettosaldo 30% 36% 46% 36% 49%

Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngrdssen und Kennzahlen fiir lhr Unternehmen tber die ndchsten 12 Monate veréandern? -
Operative Margen

Anstieg 32% 26% 28% 26% @ 24%
Keine Veranderung 28% 39% 31% 36% 44%
Ruckgang 40% 35% 41% 38% 31%
Nettosaldo 8% 9%  -14%  -12% 7%

Wie werden sich lhrer Ansicht nach die folgenden Kenngréssen und Kennzahlen fiir Ihr Unternehmen tber die ndchsten 12 Monate veréandern? -
Operativer Cashflow

Anstieg 37% 40% 39% 45%  44%
Keine Veranderung 30% 34% 36% 30% 39%
Ruckgang 33% 26% 25% 25% 18%
Nettosaldo 4% 14% 14% 19% 26%

Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngréssen und Kennzahlen fiir lhr Unternehmen Gber die nachsten 12 Monate verandern? -
Diskretiondre Ausgaben

Anstieg 2%  22%  16%  17%  12%
Keine Veranderung 42% 46% 59% 50% 67%
Rickgang 45%  32% 24% 33% 21%
Nettosaldo -33%  -10%  -8%  -17% -9%
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Anhang 2: Zeitreihe Ergebnisse

Q€ Q4 Q Q2 Q@ Q4 Q2 Q3 Q4 O Q2 Q@ Q4 o Q2 Q3
2012 2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016

Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngrdssen und Kennzahlen fiir lhr Unternehmen tber die ndchsten 12 Monate veréandern? -
Ersatzinvestitionen

Anstieg 15%  22%
Keine Veranderung 66%  69%
Rickgang 19% 9%

Nettosaldo -4% 13%

Wie werden sich lhrer Ansicht nach die folgenden Kenngréssen und Kennzahlen fiir lhr Unternehmen tber die ndchsten 12 Monate veréandern? -
Neuinvestitionen

Anstieg 41%  39%
Keine Veranderung 31%  41%
Rickgang 28%  19%
Nettosaldo 13%  20%

Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngrdssen und Kennzahlen fiir lhr Unternehmen Uber die ndchsten 12 Monate verédndern? -
Beschéftigtenzahl

Anstieg 27% 33% 32% 30% 38%
Keine Veranderung 39%  37% 47% 42% 37%
Ruckgang 34%  31% 21% 29% -25%
Nettosaldo -8% 2% 1% 1% 13%

Wie bewerten Sie derzeit die folgenden Finanzierungsquellen fiir Schweizer Unternehmen? - Interne Finanzierung

Attraktiv 61% 66% 56% 67% 65% 73% 59% 61% 70% 65%
Neutral 27%  22% 35% 22% 24% 20% 28% 30% 19% 19%
Unattraktiv 2%  13% 9% M% 1% 8% 13% 9% 10% 16%
Nettosaldo 49% 53% 47% 56% 54% 65% 46% 52% 60% 50%

Wie bewerten Sie derzeit die folgenden Finanzierungsquellen fir Schweizer Unternehmen? - Bankkredite

Attraktiv 62% 64% 73% T72% 72% 71% 70% 75% 74% 71% 77% 73% 70% 67% 69% 73% 77%
Neutral 33% 30% 21% 23% 24% 23% 25% 16% 18% 20% 16% 14% 16% 20% 15% 18%  15%
Unattraktiv 5% 6% 5% 5% 4% 6% 5% 9% 8% 9% 7% 13% 13% 14% 16% 10% 8%

Nettosaldo 57% 58% 68% 67% 68% 66% 65% 66% 67% 62% 70% 61% 57% 53% 54% 63% 69%
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Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2012 2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016
Wie bewerten Sie derzeit die folgenden Finanzierungsquellen fiir Schweizer Unternehmen? - Obligationen
Attraktiv 54% 62% 61% 60% 62% 59% 67% 61% 58% 60% 58% 47% 45% 49% 46% 53% 52%
Neutral 38% 32% 34% 28% 22% 24% 24% 22% 27% 24% 19% 30% 32% 29% 33% 28% 32%
Unattraktiv 8% 6% 5% 12% 6% 17% 9% 17%  15% 16% 23% 23% 23% 22% 21% 19% 16%
Nettosaldo 45% 56% 56% 48% 46% 41% 58% 45% 43% 44% 35% 23% 22% 26% 25% 33% 36%
Wie bewerten Sie derzeit die folgenden Finanzierungsquellen fiur Schweizer Unternehmen? - Eigenkapital
Attraktiv 28% 30% 39% 53% 46% 48% 46% 45% 43% 35% 32% 35% 30% 31% 18% 32% 30%
Neutral 27% 26% 38% 50% 42% 43% 44% 39% 36% 32% 27% 32% 26% 27% 18% 28% 26%
Unattraktiv 24% 25% 20% 17% 20% 11% 15% 16% 23% 17% 27% 25% 23% 22% 32% 27% 27%
Nettosaldo 4% 5% 20% 35% 26% 38% 32% 29% 20% 19% 5% 0% 7% 9% 14% 4% 3%
Wie beurteilen Sie die derzeitigen Gesamtkosten, die Unternehmen fiir neue Kredite aufbringen miissen?
Hoch 9% 5% 5% 6% 0% 12% 6% 8% 5% 5% 7% 6% 0% 16% 15% 13% 10%
Neutral 21%  31% 28% 25% 31% 26% 31% 28% 20% 25% 19% 28% 30% 20% 29% 27% 23%
Niedrig 70% 64% 67% 69% 59% 62% 62% 63% 75% 70% 73% 66% 61% 64% 56% 61% 67%
Nettosaldo 62% 59% 62% 64% 50% 50% 56% 55% 69% 65% 66% 60% 51% 48% 41% 48% 56%
Wie beurteilen Sie die alilgemeine Verfiigharkeit neuer Kredite fiir Unternehmen?
Verflgbar 42% 49% 54% 54% 61% 56% 53% 61% 63% 56% 54% 48% 63% 60% 53% 59% 60%
Neutral 41% 32% 34% 36% 29% 33% 35% 31% 31% 36% 34% 36% 28% 26% 30% 34% 33%
Schwer verfligbar 6%  19% 1% 9% 0% 1% 12% 8% 6% 7% 3% 17% 10% 13% 17% 7% 6%
Nettosaldo 26% 31% 43% 45% 51% 44% 41% 53% 57% 49% 41% 31% 53% 47% 36% 52% 54%
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