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Uber die Deloitte CFO-Umfrage

Die aktuelle, 44. CFO-Umfrage in der Schweiz wurde online vom 6. bis zum 28. September durchgefiihrt. 127 CFOs aus allen wichtigen Branchen und von kotierten wie nicht-kotierten Unternehmen haben
teilgenommen. Wir danken allen CFOs fur die Teilnahme an der Umfrage.

Die europaische CFO-Umfrage wird in 17 Landern, einschliesslich der Schweiz, durchgefiihrt. Die Ergebnisse der Landerumfragen werden aggregiert und sind vorrausichtlich ab November hier verfugbar:
www.deloitte.com/europeancfosurvey

Hinweis zur Methodik

u

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 tber nicht wiedergegebene Fragen wiinschen, freuen wir uns auf Ihre Anfrage.
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1. Wichtigste Ergebnisse der Schweizer Umfrage
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Konjunkturaussichten verschlechtern sich deutlich

Neu erwartet im Saldo eine knappe Mehrheit der CFOs eine negative Entwicklung der Schweizer Konjunktur in den
nachsten 12 Monaten. Noch pessimistischer beurteilen die Befragten die Aussichten fir Deutschland und China — zwei der
wichtigsten Handelspartner der Schweiz. Die Kombination von schlechteren Konjunkturaussichten und steigenden
Inflationserwartungen deuten auf ein erhohtes Stagflationsrisiko.

Unternehmensaussichten und -kennzahlen gehen zurick

Die finanziellen Unternehmensaussichten verschlechtern sich merklich. Ein Lichtblick zeigt sich in den
Umsatzerwartungen, die mit deutlicher Mehrheit positiv ausfallen. In einem inflationaren Umfeld kann dies aber auch
schlicht an hoheren Preisen liegen — und nicht an steigendem Geschéftserfolg. Der Margendruck steigt und CFOs stehen
wieder vermehrt auf der Kostenbremse.

Knappheit und Preissteigerungen bestimmen die Risikolandschaft

Geopolitische Entwicklungen werden im Vergleich zum Frihjahr weniger haufig als Risiko fir den Geschaftserfolg
eigeschatzt. Nun stehen die konkreten Folgen im Fokus, zum Beispiel eine mogliche Energie-Mangellage. Dieses Risiko wird
seit Umfragebeginn erstmals als ernstzunehmend beurteilt.

Inflation ist das mit Abstand grosste Unternehmensrisiko derzeit

CFOs erwarten, dass die Inflation in der Schweiz auf 2.9% in 12 Monaten und auf 2.4% in 24 Monaten sinkt, sofern die
Leitzinsen weiter steigen. Vorldufig wird weiterhin mit erhohter Inflation gerechnet, was Massnahmen zur Abfederung der
Folgen entsprechend wichtig macht.

Geopolitische Entwicklungen zeigen Folgen

Die Geopolitik wird von einem abstrakten Risiko zum realen Nachteil. Die Folgen der jliingsten Entwicklungen sind vielfaltig:
Lieferkettenprobleme, Energie- und Rohstoffversorgung und Preissteigerungen. Unternehmen geben mit
unterschiedlichsten Massnahmen Gegensteuer.
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2. Konjunkturaussichten: Schweiz halt sich noch relativ gut

Die Konjunkturaussichten verschlechtern sich deutlich. Neu erwartet im Saldo eine knappe Mehrheit der CFOs eine negative Entwicklung der Schweizer Konjunktur
in den nachsten 12 Monaten. Noch pessimistischer beurteilen sie die Aussichten flr Deutschland und China — zwei der wichtigsten Handelspartner der Schweiz.

Die Hoffnung war gross, dass nach der Pandemie ein
deutlicher Wiederaufschwung einsetzt. Danach sieht es
nicht mehr aus. Die Belastungen sind weiterhin hoch: Die
rigorosen Pandemie-Massnahmen in China, der Krieg in
der Ukraine, die verfehlte Energiepolitik vor allem in
Deutschland, dramatische Inflationsraten in vielen
Landern und verspatetes Gegensteuern der meisten
Zentralbanken — all das sorgt fir ein pessimistisches
Stimmungsbild der CFOs in der Schweiz.

Die Erwartungen an die Konjunkturentwicklung in der
Schweiz in den nachsten 12 Monaten sind mehrheitlich
negativ. Fir die wichtigste Schweizer Exportdestination,
die USA, zeigen sie sich leicht optimistischer. Die
Exportdestinationen Nr. 2 (Deutschland) und Nr. 3 (China)
werden hingegen sehr pessimistisch beurteilt.

Stimmungsbilder sind zwar keine prazisen Prognosen.
Trotzdem: Derzeit sieht es so aus, als wiirden die
aktuellen Entwicklungen im Ausland grosse Bremsspuren
in der Schweizer Wirtschaft hinterlassen.

© Deloitte AG 2022. All rights reserved.

Abb. 1. Konjunkturerwartungen Schweiz und wichtigste Schweizer Handelspartner

Anteil der CFOs, welche die Konjunkturaussichten fir die Schweiz und ihre wichtigsten
Handelspartner in den nachsten 12 Monaten positiv/negativ beurteilen
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3. Unternehmensaussichten: Umsatze als kleiner Lichtblick

Die Unternehmensaussichten und -kennzahlen gehen fast durchgehend deutlich zuriick. Die finanziellen Unternehmensaussichten bleiben jedoch mehrheitlich
positiv. Ein Lichtblick zeigt sich auch in den Umsatzerwartungen, die mit deutlicher Mehrheit positiv ausfallen. In einem inflationdren Umfeld kann dies aber auch
schlicht an héheren Preisen liegen — und nicht an steigendem Geschéftserfolg. Der Margendruck steigt und CFOs stehen wieder vermehrt auf der Kostenbremse.

Das herausfordernde Umfeld schlagt auf die Abb. 2. Finanzielle Unternehmensaussichten fir die nachsten 12 Monate
Unternehmensaussichten durch. Diese gehen stark zuriick —
bleiben aber fir die ndchsten 12 Monate noch mehrheitlich
positiv. 44% der befragten CFOs sind optimistisch, 27%
pessimistisch (Abb. 2).
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Fir einen Lichtblick sorgen die Umsatzerwartungen fir die nachsten 12
Monate: Ein Nettosaldo von 46% erwartet eine Umsatzsteigerung. Das
sind 2 Prozentpunkte weniger als in der Friihjahrsumfrage.

Diese Stabilitat ist eigentlich erfreulich, muss angesichts der steigenden
Inflation jedoch relativiert werden: Wenn die steigenden Preise
mindestens teilweise an die Kunden weitergegeben werden, bedeuten
steigende nominale Umsatze nicht automatisch steigende reale Umsatze.

Die Umsatzerwartungen kdnnen so zumindest teilweise kein echtes
Wachstum, sondern lediglich die steigende Inflation reflektieren. In der
Schweiz ist dieser Effekt noch vergleichsweise gering. Grosser ist er bei
Unternehmen mit Umsatzen in Landern mit derzeit hoher Inflation wie
den USA oder der Eurozone (sofern steigende Preise zumindest teilweise
an Kunden weitergegeben werden kénnen).

Alle anderen Erwartungen gehen hingegen deutlich zurlck, bleiben ausser
den Margenerwartungen aber noch mehrheitlich positiv. Aufféllig ist der
starke Rickgang bei den Prognosen flir diskretiondre Ausgaben. Diese sind
ein Fruhindikator fur einen weiteren Abschwung, da es sich um Kosten
handelt, die sich rasch senken lassen, zum Beispiel Marketing, Reisen oder
Weiterbildung. Das Kostenbewusstsein nimmt offensichtlich wieder zu.

Eine vergleichsweise deutliche Mehrheit rechnet jedoch weiterhin mit
steigenden Beschaftigungszahlen. Das ist als gutes Zeichen zu werten,
allerdings ist fraglich, ob alle Stellen in nitzlicher Frist besetzt werden
kénnen. Schliesslich wird Arbeitskraftemangel haufig als
Unternehmensrisiko genannt (siehe nachste Seite).

© Deloitte AG 2022. All rights reserved.

Abb. 3. Unternehmenskennzahlen: Durchgehende Verschlechterung zum Friihjahr

Nettosalden der CFOs, die erwarten, dass diese Kennzahlen fir ihr Unternehmen
in den nachsten 12 Monaten steigen/sinken werden
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4. Unternehmensrisiken: Knappheit und Preissteigerungen

Knappheit und Preissteigerungen bestimmen die Risikolandschaft. Geopolitische Risiken werden im Vergleich zum Frithjahr weniger haufig genannt. Nun stehen die
Folgen im Fokus, zum Beispiel eine mégliche Energiemangellage. Dieses Risiko wird seit Umfragebeginn erstmals als ernstzunehmend beurteilt.

Geopolitische Risiken sind von Platz 1 im Abb. 4. Risiken fiir Unternehmen aus Sicht der Schweizer CFOs
Frihjahr auf den 7. Platz zurlckgefallen.

Mittlerweile stehen die konkreten Folgen der
geopolitischen Risiken im Fokus. Dazu zahlen

Die grossten internen und/oder externen Risiken flir Unternehmen in den nachsten 12 Monaten

Knappheit und Preissteigerungen in 1 Inflation
verschiedenen Bereichen. Hinzu kommen
Inflation, Lieferkettenprobleme, steigende ) Lieferkettenprobleme

Energie- und Rohstoffpreise. Zudem taucht
Energiemangel erstmals seit Umfragebeginn
in der Liste der haufigsten Risiken auf.

3 Rohstoff- und Energiepreise

Die Gefahr einer Wachstumsabschwachung,
wenn nicht sogar einer Rezession, wird
deutlich starker gesehen als noch im Frihjahr.

4 Arbeitskraftemangel

Ebenfalls hiaufiger genannt wurde das Risiko 5 Nachfrageschwéche / Rezession
Kapitalkosten. 40% geben denn auch an,
Kreditkosten momentan als (sehr) hoch zu 6 Energiemangellage

empfinden — das Ende der Niedrigzinsphase
macht sich hier bemerkbar.

7 Geopolitische Risiken / Krieg
Wahrend der Arbeitskraftemangel in den Top
5 bleibt, sind andere Risiken in den 8 Geldpolitik / Zinsumfeld
Hintergrund gertickt: COVID-19 dominierte
die Risikolandschaft seit 2020, ist nun aber
weit zuriickgefallen. Auch Wahrungsrisiken
werden kaum genannt, obwohl der Schweizer
Franken stark aufgewertet hat. Die 10 Preis- / Kosten-/ Margendruck
Unternehmen haben offenbar gelernt mit

9 Kapitalkosten / -mangel

> 44z >N

dieser Herausforderung umzugehen. Zudem Anmerkung zur Methode: Die Befragten kénnen jeweils bis zu drei Risiken angeben und Deloitte kategorisiert diese. Alle oben stehenden Kategorien
wirkt der starke Franken als Inflationsbremse. umfassen eine Reihe dhnlicher, aber nichtidentischer Nennungen, die am besten in die jeweilige Kategorie passen. Dreiecke zeigen die Richtung der
Veranderung zur Frithlingsumfrage, die Zahl in den Dreiecken, wie gross die Anderung in Rangplatzen ausfiel.
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5. Inflation: So reagieren die Unternehmen

Inflation ist das mit Abstand grésste Unternehmensrisiko derzeit. CFOs erwarten, dass die Inflation auf 2.9% in 12 Monaten und auf 2.4% in 24 Monaten sinkt, sofern
die Leitzinsen weiter steigen. Vorlaufig wird weiterhin mit erhéhter Inflation gerechnet, was Massnahmen zur Abfederung der Folgen entsprechend wichtig macht.

Durchschnittlich erwarten CFOs eine Inflation von 2.9%
in 12 Monaten und 2.4% in 24 Monaten. Beide Werte
sind tiefer als die verzeichnete Inflation zum Vorjahrim
September (3.3%). CFOs erwarten also, dass die
Inflation wieder unter Kontrolle gebracht werden kann,
wenngleich nicht so rasch wie vormals haufig gehofft
worden war. Gleichzeitig gehen sie von einem weiter
steigenden Leitzins aus, auf durchschnittlich 1.4% in 2
Jahren.

Die Schweizerische Nationalbank wird aktiv bleiben
mussen, denn es zeigen sich erste Warnsignale in den
Erwartungen der CFOs: So gehen sie flir 2023 von
Lohnsteigerungen von durchschnittlich 2.8% aus — nur
ein leicht tieferer Wert als die erwartete Inflation von
2.9%. Damit steigt das Risiko einer Lohn-Preis-Spirale.
Dies muss unbedingt verhindert werden, soll die
Inflation rasch unter Kontrolle gebracht werden.

Unternehmen wollen die Auswirkungen der Inflation
aktiv abfedern. Das tun sie hauptsachlich, durch
verstarkte Digitalisierung und indem steigende Preise
an die Kunden weitergegeben werden, wie Abbildung
5 zeigt. Danach folgen Massnahmen wie Steigerung
der Energieeffizienz. Dies konnte nicht zuletzt auch
eine Folge der steigenden Energiepreise und
Energieunsicherheit sein.

© Deloitte AG 2022. All rights reserved.

Abb. 5. Massnahmen um hdhere Inflation abzufedern

Inwieweit ergreift Ihr Unternehmen die folgenden Massnahmen, um die Auswirkungen héherer

Inflation abzufedern?

Automatisierung / Digitalisierung ausbauen 33% 43% 22% 2%
Kosten an Verbraucher weitergeben durch erhéhte Preise 32% 27% 27% 14%
Bessere Energieeffizienz oder mehr Energieeinsparungen 20% 39% 29% 12%
Produkte oder Services scharfer von Konkurrenten
16% 37% 27% 20%
abgrenzen
Auf Produkte oder Services mit hoheren Margen
. . 8 15% 43% 24% 18%
onzentrieren
Verbessertes Cash-Flow Management 13% 39% 29% 19%
Hohere Investitionen, um Kosten zu verringern 12% 32% 30% 27%
Diskretiondre Ausgaben verringern (z.B.: Training,
eet gern ( 11 20% 45% 24%
Marketing oder Reisen)
Arbeitskosten reduzieren Uber Arbeitszeit oder
. ) 11% 18% 32% 39%
Mitarbeiterzahl
Kosten absorbieren und Gewinnmargen verringern €4 37% 43% 18%
B In hohem Masse B In mittlerem Masse In geringem Masse Gar nicht

Die CFO-Umfrage von Deloitte



6. Geopolitische Risiken: Jetzt stehen die Folgen im Vordergrund

Geopolitische Entwicklungen sind fir Schweizer Unternehmen von einem abstrakten Risiko zu einem realen Nachteil geworden. Die Folgen sind vielfaltig:
Lieferkettenprobleme, Energie- und Rohstoffversorgung und Preissteigerungen. Unternehmen geben mit unterschiedlichsten Massnahmen Gegensteuer.

Die Folgen der geopolitischen Verwerfungen, die durch
den Angriff Russlands auf die Ukraine massiv verscharft
worden sind, beeintrachtigen die grosse Mehrheit der
Schweizer Unternehmen. 61% geben an, mindestens
in mittlerem Ausmass betroffen zu sein, gegenlber nur
12%, die in sehr niedrigem Mass betroffen sind.

Wie Abbildung 6 zeigt, setzen Unternehmen auf eine
Vielzahl von Massnahmen zur Abfederung. Am
haufigsten genannt wird dabei Diversifizierung der
Lieferketten. Aber auch radikalere Schritte sind dabei:
28% wollen sich aus Markten mit hohen geopolitischen
Risiken teilweise, 9% sogar vollstandig zurlckziehen.

Mit grossem Abstand wird Russland als derjenige
geopolitisch riskante Markt genannt, in dem die
Prasenz reduziert werden soll; weniger haufig werden
die Ukraine und Weissrussland genannt.

Am zweithaufigsten wird China erwahnt. Zusammen
mit den schwachen Wachstumserwartungen (Seite 4)
stellt dies einen Bedeutungswandel Chinas fir
Schweizer (Export-)Unternehmen dar: vom
Wachstumsmotor zum Risikofaktor. Chinas Bedeutung
wird hoch bleiben, aber die strategischen Fragen, die
sich Unternehmen stellen, verandern sich bereits.

© Deloitte AG 2022. All rights reserved.

Abb. 6. Massnahmen gegen geopolitische Risiken

Welche Massnahmen ergreifen Sie, oder planen Sie, um widerstandsfahiger gegeniber geopolitischen

Risiken zu sein?

Diversifizierung von Lieferketten
Szenarioanalyse

Monitoring mit Updates fir Vorstand und Aufsichtsrat

Starkere Integration von geopolitischen Faktoren in
Strategieentscheidungen
Reduzierung des Engagements in Markten mit
grosseren geopolitischen Risiken

Vermehrte in-house Produktion/ Entwicklung

Re-Lokalisierung von Lieferketten

Keine Massnahmen zur Reduktion geopolitischer
Risiken
Vollstdndiger Rickzug aus Méarkten mit grosseren
geopolitischen Risiken
Starkere regionale / nationale Eigenstandigkeit
zwischen Einheiten innerhalb des Unternehmens

Sonstige Massnahme

42%
34%
33%
31%
28%
21%
20%

14%

9%

9%

9%
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7. Kontakte und Autoren

Kontakte Autoren

Reto Savoia Dr. Michael Grampp

CEO Chefokonom & Leiter Research

Deloitte Switzerland +4158 27968 17

+4158 279 60 00 mgrampp@deloitte.ch

rsavoia@deloitte.ch Follow me on Twitter
@michaelgrampp

Alessandro Miolo Dennis Brandes

Managing Partner Audit & Assurance Economist & Senior Research Manager

und CFO Programme Leader +41 58 279 65 37

+41 58 27972 27 dbrandes@deloitte.ch

amiolo@deloitte.ch

Danksagung Teilnahme an unserer Umfrage und friihere Ergebnisse

Wir danken allen CFOs fir die Teilnahme an der Umfrage. Wenn Sie an unserer Umfrage teilnehmen oder weitere Exemplare dieses Berichts
erhalten mochten, kontaktieren Sie uns bitte unter cfosurvey@deloitte.ch.

Die Deloitte CFO-Umfrage wird unterstitzt vom CFO Forum Schweiz,
der unabhangigen Vereinigung Schweizer Finanzchefs. Alle Ergebnisse seit dem 3. Quartal 2009 finden Sie auch auf unserer
Webseite unter www.deloitte.com/ch/cfosurvey.

Herzlichen Dank an Damian Rohr flr seine wertvollen
Beitrdge zu diesem Bericht.
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