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Uber den CFO Survey

Der Deloitte CFO Survey reflektiert die
Einschatzungen und Erwartungen von
CFOs deutscher Grof3unternehmen zu
makrodkonomischen, unternehmens-
strategischen und finanzwirtschaftlichen
Themen. Der Survey wird in einem halb-
jahrlichen Turnus durchgefihrt und hat
zum Ziel, Trends und Trendbriche zu
identifizieren. Deloitte-Gesellschaften in
Uber 50 Landern fuhren nationale CFO
Surveys durch.

Methodik

Die vorliegende Studie ist der 23. deut-
sche Deloitte CFO Survey. Die Befragung
wurde online im Zeitraum zwischen dem
3. und dem 24. Marz 2023 durchgefuhrt.!
140 CFOs deutscher GroBunternehmen
haben an der Befragung teilgenommen.
45% der teilnehmenden Unternehmen
erzielen einen Umsatz von mehr als 500
Millionen Euro, 29% Uber eine Milliarde
Euro. Bei der Branchenstruktur dominiert
der Handel mit 13% der Teilnehmenden,
gefolgt vom Maschinenbau und dem Bau-
wesen mit jeweils 11%.2

Anmerkung: Aufgrund der Rundung der Ergebnisse kann jeweils

die Gesamtsumme von 100% abweichen.

Bei einigen Fragen wird ein Indexwert
angegeben, bei dem die Differenz der
Prozentwerte der positiven und der
negativen Antworten ermittelt wird. Bei
dieser Methode werden Antworten ,in
der Mitte" neutral gewertet. Im Sinne
einer leichteren Lesbarkeit sind in dieser
Studie nicht alle Fragen und Ergebnisse
enthalten. Sollten Sie an den vollstandi-
gen Ergebnissen interessiert sein, kontak-
tieren Sie uns bitte. Wir mochten uns bei
allen Teilnehmenden herzlich bedanken!

! Eine Kurzfassung der Ergebnisse zu den wirtschaftlichen Aussichten wurde bereits auszugsweise veroéffentlicht:
https://www.deloitte.com/de/de/blog/economic-trend-briefings/2023/cfo-survey-fruehjahr-2023.html
2 Nahere Informationen zur Teilnehmerstruktur finden Sie im Anhang.
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Executive summary

Nach den dUsteren wirtschaftlichen Aus-
sichten im Winter zeigen die Ergebnisse des
CFO Survey Frihjahr 2023 erste Zeichen der
Erholung, aber auch andauernde Risiken
wie den Fachkraftemangel und Geopolitik.
Im Herbst standen mit dem Krieg in der
Ukraine und der akuten Energiekrise noch
alle Zeichen auf Abschwung. Doch auch
wenn der Krieg noch andauert, gibt es
mittlerweile wieder positive Impulse fur die
Wirtschaft. Fallende Energiepreise und die
Offnung der Wirtschaftin China geben den
deutschen Unternehmen neuen konjunktu-
rellen Ruckenwind.

Unser aktueller CFO Survey zeigt eine
wesentliche Besserung der Geschaftsaus-
sichten. Insgesamt sollen Beschaftigung und
Investitionen leicht steigen, allerdings mit
grolden Unterschieden zwischen Sektoren.
Firmen setzen auf zurtckhaltende Expan-
sionsstrategien und fokussieren sich auf
selbst-finanziertes, organisches Wachstum.
Allerdings bremsen der Fachkraftemangel
und steigende Lohnkosten die Erholung.
Auch wenn die Unsicherheit seit dem Herbst
wesentlich gefallen ist, stellen die Risiken die
Unternehmen noch immer vor schwer abzu-
schatzende Herausforderungen.
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Die Geschaftsaussichten konnten sich
erholen - 40% der CFOs beurteilen
die Aussichten besser als noch vor drei
Monaten.

Die Geschaftsstrategien bleiben defensiv -
dennoch will knapp ein Drittel der
Teilnehmenden Investitionen ernéhen.

96% der befragten CFOs sehen
geopolitische Risikoszenarien als
relevant fUr ihre Branchen.



Vor allem das neue geopolitische Umfeld
treibt Unternehmen dazu verstdrkt MaR3-
nahmen zu ergreifen, um ihre Resilienz zu
optimieren. Seit letztem Jahr wurden speziell
Lieferketten lokaler aufgestellt, aber auch
die Produktion verlagert. Fur zukinftige
Standortentscheidungen soll vor allem poli-
tische Stabilitat starker in Betracht gezogen
werden. Die Top-Investitionsziele unter

den befragten Unternehmen sind entspre-
chend Nordamerika und Europa. Aber der
FulRabdruck der Unternehmen soll auch in
Indien wachsen. Im Gegensatz dazu soll in
China die Prasenz der deutschen Firmen
schrumpfen.

Auch die digitale Transformation der Finanz-
funktion bleibt ein wesentlicher Punkt auf
der CFO-Agenda. Die Unternehmen treiben
zwar die Digitalisierung voran, lassen aber
Potenziale noch unausgeschopft. Flexibilitat
und Skalierbarkeit sind essenziell, um die
Finanzfunktion auf die drohenden Risiken
vorzubereiten.

Die CFOs sehen auch Nachhaltigkeit immer
wichtiger fur ihre Rolle. In Zukunft soll dieses
Thema verstarkt im internen Reporting und
durch IT-Tools in den Aufgabenbereich der
CFOs integriert werden. Allerdings gibt es
auch hier vor allem im Hinblick auf kom-
mende Reportinganforderungen noch
Nachholbedarf.

Politische Stabilitat ist der Faktor
Nummer eins fur zukunftige
Standortentscheidungen im Ausland.

Nur 5% der Unternenmen nutzen
Predictive Analytics in der Finance-
Operations-Funktion.

Nachhaltigkeit ist auch beim CFO
angekommen - 69% der Teilnehmenden
sehen sich signifikant involviert,
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Wirtschaftliche Aussichten -
vorsichtiger Optimismus

Partielle Trendwende in den Geschafts-
aussichten

Im Vergleich zum letzten Survey haben sich
die Geschaftsaussichten in den Unterneh-
men im Frahjahr merklich gebessert und
konnten in den positiven Bereich zurtckkeh-
ren (Indexwert: +14%). Mittlerweile schatzen
40% der befragten Unternehmen die Aus-
sichten besser ein als noch vor drei Monaten.

Abb. 1 - Geschaftsaussichten

Frage: Wie beurteilen Sie die momentanen Geschaftsaussichten lhres Unternehmens im
Vergleich zu den Aussichten vor drei Monaten?

60%

40%

optimistisch

18% 19%

20%

0%

-20% 1% -12%  -13%

-40%

pessimistisch

-60%
-80% -74% -72%

H1/ H2/ H1/ H2/ H1/ H2/ H1/ H2/ H1/ H2/ H1/ H2/ H1/
2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022 2023

M rositiv M Negativ @~ Index”

*Der Indexwert ist der Saldo aus den erwarteten positiven und negativen Einschatzungen.
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Der positive Umschwung ist zwischen Unter-
nehmen allerdings sehr ungleich verteilt. Aus
der Branchenperspektive konnte sich vor
allem der Dienstleistungssektor schneller als
der Durchschnitt erholen (Indexwert: +39%).
Bemerkenswert positiv in diesem Sektor ist
die Technologiebranche - Uber ein Drittel der
Befragten erwarten eine Verbesserung.

Die Lage in der Immobilien- und der Maschi-
nenbaubranche ist dagegen wesentlich
schlechter. Steigende Zinsen und hohe

Preise fur Rohstoffe sowie zurtckgehende
Nachfrage lassen die Geschaftsaussichten
in diesen Branchen auf niedrigem Level
stagnieren. Fur das Schlusslicht, den Handel,
fallen die Geschaftsaussichten sogar noch
tiefer. Die Kauflaune der Verbraucher leidet
unter der weiterhin hohen Inflation. Ein
Drittel der befragten Unternehmen aus der
Branche schatzt die Geschaftsaussichten
mittlerweile noch schlechter ein als vor drei
Monaten.

Abb. 2 - Geschaftsaussichten nach Branche

Auch bei GroRunternehmen mit einem
Umsatz von mehr als einer Milliarde Euro im
Jahr sind die Geschaftsaussichten schlech-
ter als der Durchschnitt. Unter diesen
Firmen sieht ein Drittel der Befragten eine
Verschlechterung der Aussichten. Auch
wenn diese Unternehmen sich in der Krise
im Winter resilienter gezeigt haben, sind sie
jetzt besonders von internationalen Risiken
wie Geopolitik betroffen.

Frage: Wie beurteilen Sie die momentanen Geschaftsaussichten lhres Unternehmens im
Vergleich zu den Aussichten vor drei Monaten?

80%
60%
60%
=
2 47%
2 40% 41% 38% 39%
£
= 29%
§- 20% 2 o .
’ 7%
0%
0%
-8%
= -20% -15%
2
‘é‘» a0y -33% -29% -33%
7 -40%
[
2 60%
-80%
Handel Maschinenbau/ Real Konsumguter- Technologie  Dienstleistungs-
Industriegter Estate industrie sektor

M Optimistischer M Pessimistischer @ Index*

“Der Indexwert ist der Saldo aus den erwarteten positiven und negativen Einschatzungen.
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*Dienstleistungssektor beinhaltet: Bankwesen, Medien, Technologie, Telekommunikationsbranche, Tourismus,

Transport und Logistik, Versicherungsbranche.



Wachstum mit Vorsicht

Trotzdem werden mit dem insgesamt vor-
sichtigen Optimismus fur die wirtschaft-
liche Entwicklung auch Wachstumsstra-
tegien wieder wichtiger. Umsatze sollen
bei den meisten Unternehmen steigen
(Indexwert: +40%). Allerdings gehen die
Finanzvorstande davon aus, dass infolge
der andauernden Inflation die Margen im
Durchschnitt stagnieren. Fur die kommen-
den zwolf Monate erwarten die CFOs wei-
tere Preissteigerungen von 6,3%.

Entsprechend zurtickhaltend wollen die
Unternehmen expandieren. Beschafti-
gung und Investitionen sollen aber im
Durchschnitt immerhin leicht steigen
(Indexwerte: +9% bzw. +4%). Positiv
gewendet ist das ein starker Anstiegim
Vergleich zum letzten Herbst. Allerdings
setzen sich auch hier die Unterschiede
zwischen den Branchen fort.

Im Dienstleistungssektor sollen Beschaf-
tigung und Investitionen am starksten
steigen. Vor allem die Technologiebranche
will im kommenden Jahr verstarkt neu
einstellen. Auch der Real-Estate-Sektor
will die Beschaftigtenzahl erhdhen, aber
insgesamt weniger investieren. Im Handel
sollen dagegen Beschaftigung und Investi-
tionen merklich zurtickgehen.

Wirtschaftliche Erholung mit geopolitischen Risiken | CFO Survey Frihjahr 2023

Abb. 3 - Kennzahlen

Frage: Wie werden sich Ihrer Ansicht nach die folgenden Kenngroélien und

Kennzahlen fur Ihr Unternehmen Uber die ndachsten zwolf Monate

verandern? Indexwerte”
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“Der Indexwert ist der Saldo aus den erwarteten positiven und negativen Einschatzungen.
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Vor dem Hintergrund der vorherrschenden
ZurUckhaltung soll dieses Wachstum in
den Firmen intern generiert werden. Neue
Investitionen werden nicht zuletzt auch
aufgrund der steigenden Zinsen eigen-
finanziert. Vier von funf CFOs erwarten,
dass die Kreditkosten fur ihre Firmen
weiter steigen werden. Die am meisten
verfolgten Geschaftsstrategien sind des-
halb die Erhéhung des operativen Cash-
flows (60%) und Kostensenkungen (59%).
Wachstum soll in den meisten Unterneh-
men organisch getrieben werden (56%).

Abb. 4 - Geschaftsstrategien

Frage: Welche der folgenden Geschaftsstrategien werden fur Ihr Unternehmen
in den nachsten zwolf Monaten hohe Prioritat haben?

Frihjahr Herbst =
2023 2022 Verdnderung
Erhoh '
rhéhung des operativen 60% 44% 6 6%
Cashflows
Kostensenkungen 59% 70% Q -11%
@ Organisches Wachstum 56%
Einfuh P kte/
inflihrung neuer rodukte 38% 44% 9 6%
Dienstleistungen
Expansion in neue Markte 29% 17% 6 +12%
Reduzierung der Verschuldung 24% 17% +7%
Wachstum durch 9
20% 23% -3%
FirmenUbernahme/-zukaufe 0% 3% 3%
Erhohung der
< | 14% 13% +1%
Investitionsausgaben (CAPEX) ’ 3% °
Verkauf von Vermogenswerten 8% 6% +2%




Vielfaltige Risiken bremsen den
Aufschwung

Auch wenn die Unsicherheit im wirtschaft-
lichen Umfeld seit dem letzten Herbst
stark gefallen ist, belasten die andauern-
den Risiken weiterhin die Unternehmen.
Noch immer schatzt die Halfte der befrag-
ten CFOs deshalb das momentane Niveau
der Unsicherheit als hoch beziehungs-
weise sehr hoch ein.

Das Top-Risiko unter den teilnehmenden
CFOs fur die kommenden zwolf Monate
ist der Fachkraftemangel (64%) gefolgt von
steigenden Lohnkosten (61%). Geopoliti-
sche Risiken stellen fur 58% der Teilneh-
menden ein hohes Risiko dar.

Aufgrund ihrer starkeren internationalen
Vernetzung bleibt Geopolitik aber auch
weiterhin das Top-Risiko unter Grol3unter-
nehmen. Fast drei Viertel der CFOs aus die-
ser Kategorie sehen dort ein hohes Risiko
fur ihr Unternehmen. Noch relevanter ist
Geopolitik fur Unternehmen, die mehr als
zwei Drittel ihres Umsatzes im Ausland
erzielen. 79% dieser exportorientierten
Firmen schatzen geopolitische Risiken

als wichtig ein. FUr mehr national ausge-
richtete Unternehmen bleiben dagegen
Rezessionsangste ausschlaggebend. In
der Real-Estate-Branche sehen 70% der
Teilnehmenden ein hohes Risiko in der
schwacheren Inlandsnachfrage. Auch in
der Konsumguterindustrie und dem Han-
del bleibt ein moglicher Wirtschaftsab-
schwung das wichtigste Risiko.

Abb.5 -
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Risikofaktoren

Frage: Welche der folgenden Faktoren stellen fur Ihr Unternehmen in den

nachsten zwolf Monaten ein hohes Risiko dar?

Frihjahr Herbst

2023 2022 Verdnderung
000
Hﬁﬁ Fachkraftemangel 64% 71% 7%
Steigende Lohnkosten 61% 71% Q -10%
Geopolitische Risiken 58% 69% Q -11%
Schwachere Inlandsnachfrage 56% 65% -9%
@ Steigende Energiekosten 41% 75% Q -34%
Zunehmende Regulierung in 40% 38% 2%
Deutschland
Steigende Rohstoffkosten 38% 56% Q -18%
Cyberrisiken 38%
< : -
e Steigende Kapitalkosten 31% 27% +4%
Schwachere
) 1% % 7%
Auslandsnachfrage 31% 8% ’
@ Wechselkursrisiken 1% 21% Q -10%
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Geopolitik — Unternenmen

mussen umbauen




Geopolitik hat fir Unternehmen
Prioritat

Durch den Ausbruch des Kriegs in der
Ukraine und die Unterbrechung der Liefer-
ketten wahrend der Corona-Pandemie ist
Geopolitik hoch auf die Liste der Priorita-
tenin Unternehmen geklettert. Das neue
internationale Umfeld zwingt die Verant-
wortlichen dazu, ein Bewusstsein fur die
Gefdhrdung ihres Unternehmens durch
geopolitische Risiken aufzubauen.

Entsprechend erkennen mittlerweile fast alle
Unternehmen, dass geopolitische Risiko-
szenarien potenziell relevant fur ihre Bran-
che sind (96%). Die meisten CFOs sehen
das Risiko einer Ausweitung des Kriegs

Abb. 6 - Geopolitische Risikoszenarien

Wirtschaftliche Erholung mit geopolitischen Risiken | CFO Survey Frihjahr 2023

zwischen Russland und der Ukraine als am
schwerwiegendsten fur ihre Branche (65%),
gefolgt von einer Ausbreitung von Cyberat-
tacken (54%) und dem drohenden Ausbruch
des Konflikts zwischen China und Taiwan
(44%).

Einige Branchen sind speziellen Szenarien
besonders ausgesetzt. Der Dienstleistungs-
sektor ist durch den vermehrten Digitalisie-
rungsanteil besonders von der Ausbreitung
von Cyberattacken bedroht und sieht darin
das wichtigste geopolitische Bedrohungs-
szenario. Uber ihre Lieferketten sind der
Handel und die Konsumguterindustrie
dagegen speziell von China abhangig. Der
Ausbruch eines Konflikts zwischen China

und Taiwan und moglicherweise folgende
Sanktionen waren demnach in diese Sekto-
ren Uberdurchschnittlich schwerwiegend.

Aufgrund ihrer verstarkten internationalen
Abhangigkeiten schatzen exportorientierte
Unternehmen fast alle geopolitischen Risiko-
szenarien als wesentlich wichtiger ein als
der Durchschnitt. Uberdurchschnittlich
wichtig fur diese Unternehmen ist das
potenzielle technologische Decoupling zwi-
schen China und dem Westen.

Frage: Welche sind die fur Ihre Branche relevantesten geopolitischen Risiken? (Top 5)

®» ©® ® @ ® @ O

80%

60%

40%

20%

0%
Ausweitung des Ausbreitung
Kriegs zwischen von Cyber-
Russland und attacken

der Ukraine

China-Taiwan- Zunehmender Politische Technologie- Gar keine
Konflikt Protektionismus  Beschrankungen Decoupling
im Welthandel  des Zugangszu  zwischen China
Rohstoffen und dem Westen
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Um ihre Resilienz gegen diese Risiken
auszubauen, haben Unternehmen bereits
vielfaltige Mallnahmen ergriffen. Die am
haufigsten verfolgten Schritte unter den
Teilnehmenden betreffen die Lieferket-
ten. Uber die Halfte der befragten Firmen
gaben an, ihre Lieferanten und Vertriebs-
wege zu diversifizieren, 45% wollen zudem
ihre Lieferketten lokaler aufstellen. Knapp
ein Drittel der befragten CFOs gab auch
an, verstarkt Stresstests und Szenarien
nutzen zu wollen, um Verwundbarkeiten
aufzuzeigen und potenzielle Auswirkungen

abzuschatzen. Das verarbeitende Gewerbe
greift zu noch drastischeren Mitteln. 38%
der Unternehmen aus dieser Branche stre-
ben eine Verlagerung ihrer Produktions-
standorte an. Auch unter Grol3unternehmen
sind es im Vergleich zum Durchschnitt (19%)
mit 28% wesentlich mehr Teilnehmende,
welche die Verlagerung der Produktion
anstreben.

Im Vergleich zu der Umfrage ein Jahr zuvor
ist vor allem die Lokalisierung der Lieferket-
ten vorangeschritten. Verglichen mit den

Abb. 7 - MaBnahmen fiir geopolitische Resilienz

45% in diesem Fruhjahr, hatten im Frihjahr
2022 nur 27% der Unternehmen ihre Liefer-
ketten lokaler aufgestellt. Das zeigt deut-
lich, dass Unternehmen ihre geopolitische
Resilienz starken, indem sie internationale
Abhangigkeiten reduzieren.

Frage: Unternimmt oder plant Ihr Unternehmen folgende MalRnahmen, um besser auf geopolitische Risiken

vorbereitet zu sein?

Diversifizierung von Lieferanten und Vertriebswegen

Verstarkte lokale Beschaffung

Stresstests/Szenariotests

Verstarkte Zusammenarbeit mit Lieferanten

Verstarkter Einsatz digitaler Planungswerkzeuge

Erhohung der Lagerbestande an Teilen und Zubehor

Neubewertung/Verlagerung von Produktionsstandorten

0% 20% 40%

©EFOG®®W

60% 80% 100%



Standortentscheidungen werden von
Geopolitik getrieben

Weniger internationale Abhangigkeiten
bedeuten allerdings nicht, dass sich
Unternehmen vollstandig aus dem inter-
nationalen Markt zurtckziehen wollen.
Zukunftige Standortentscheidungen sollen
aber vermehrt unter den Gesichtspunkten
von Geopolitik getroffen werden. Politische
Stabilitat ist der Faktor, der fur die meis-
ten Unternehmen bei der Standortwahl
eine verstarkte Rolle spielen soll (61%),

Wirtschaftliche Erholung mit geopolitischen Risiken | CFO Survey Frihjahr 2023

gefolgt von der Wirtschaftsfreundlichkeit
der Regierung (43%). Auf Platz drei ist die
Beachtung der Menschenrechte (31%).

Im Handel ist vor dem Hintergrund des
Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes die
Beachtung der Menschenrechte Uberdurch-
schnittlich wichtig. Im Dienstleistungssektor
dagegen soll die demografische Entwicklung
vermehrt beachtet werden, nicht zuletzt
auch weil die Branche schon jetzt stark
unter dem Arbeitskraftemangel leidet. Die

Abb. 8 - Strategien fiir Resilienz gegen geopolitische Risiken

Einbindung in Handelsabkommen und die
Verankerung in westlichen Allianzen sind
allgemein weniger wichtig, aber verstarkt in
exportorientierten Unternehmen nachge-
fragt. FUr den erfolgreichen internationalen
Vertrieb in diesen Firmen sind Handels-
kooperationen essenziell.

Frage: Welche geopolitischen und dkonomischen Faktoren werden bei der zukinftigen
Standortwahl in Ihrem Unternehmen eine verstarkte Rolle spielen?

Ny
=~

]
J

61%

Politische Stabilitat

27%

Demografische Trends

43%

Wirtschaftsfreundlichkeit der
Regierung

24%

Demokratische
Regierungsform

31%

Beachtung der
Menschenrechte

21%

Klimaemissionen



Diese neuen Faktoren fUr Standortent-
scheidungen schlagen sich klar im Investiti-
onsverhalten nieder. Unternehmen wollen
ihren FulBabdruck in Nordamerika und
Westeuropa vergroBern (Indexwert: +30%
bzw. +24%). In China wollen dagegen im
Durchschnitt die befragten Unternehmen
ihre Prasenz verkleinern (Indexwert: -1%).

Der Standort Nordamerika boomt vor
allem unter Technologieunternenmen
(Indexwert: +549%) und dem verarbeiten-
den Gewerbe (Indexwert: +43%). Genauso
wichtig ist im verarbeitenden Gewerbe
aber auch der Standort Indien. Hier spielt
vermutlich vor allem die Diversifizierung
aus China dem Rest von Asien in die
Hande. Der Handel will sich dagegen regi-
onaler aufstellen und setzt primar auf den
Standort Osteuropa (Indexwert: +28%).

Bei den Anpassungen des internationa-
len FuBabdrucks sollen in den befragten
Unternehmen vor allem die Absatzmarkte
angepasst werden (46%). Aber auch die
Produktion soll in 21% der teilnehmenden
Firmen zukunftig geografisch verlagert
werden.

Abb. 9 - Investitionsziele in den kommenden zwo6lf Monaten

Frage: In welchen Landern/Regionen plant Ihr Unternehmen, innerhalb der
nachsten zwolf Monate vermehrt zu investieren?

Westeurop:

{24%

Sudeuropa

Nordamerika

PRdaES

‘11%

Mittel- und
Sudamerika
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Aus Branchensicht soll die Produktion
verstarkt im verarbeitenden Gewerbe ver-
lagert werden (43%). Hier fuhren die Auto-
mobil- und die Chemieindustrie. Im Handel
und in der Konsumguterindustrie liegt

der Fokus fUr geografische Verlagerungen
dagegen bei der Beschaffung von Vorleis-
tungen, Rohstoffen und Vorprodukten.

Dennoch soll insgesamt die internationale
Prasenz von deutschen Unternehmen
ausgebaut werden. Auch wenn die geopoli-
tischen Risiken die Struktur der Globalisie-
rung verschieben, wird die internationale

Vernetzung also trotzdem bestehen bleiben.

Wirtschaftliche Erholung mit geopolitischen Risiken | CFO Survey Frihjahr 2023

Abb. 10 - Unternehmensbereiche im Fokus fiir geografische Anpassungen

Frage: In welchen Bereichen lhres Unternehmens wollen Sie lhren
geografischen FuBBabdruck anpassen?

Absatzmarkte

Beschaffung von Vorleistungen,
Rohstoffen etc.

Produktion

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Deutsche Unternehmen wollen
ihren internationalen Fuldabdruck
weiterhin ausbauen - die Prasenz
in China soll aber zuruckgehen.
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Dynamic Finance
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Vor dem Hintergrund eines sehr volatilen
Unternehmensumfeldes haben die Finanz-
vorstande im Herbst 2022 den Anpassungs-
druck auf die Finanzfunktion als sehr hoch
eingeschatzt. Nachdem wir in der letzten
Ausgabe des CFO Survey zunachst den
Reifegrad des Operating Model anhand

der vier Bereiche ,Datenmanagement und
Analytics”, ,Prozessmanagement und Sys-
temunterstitzung”, ,Organisationsstruktur
und Mitarbeiterfahigkeiten” sowie ,Gover-
nance-, Risiko- und Kontroll-Landschaft"
untersucht haben, legen wir in der vorlie-
genden Ausgabe den Fokus auf die einzel-
nen Funktionsbereiche. Fir Accounting,
Controlling, Finance Operations sowie Trea-
sury und Steuern haben wir jeweils den
Umsetzungsstand sogenannter Leading
Practices erhoben.



Die Survey-Ergebnisse in Bezug auf die
Accounting-Funktion der Befragten zeichnen
ein eindeutiges Bild. Die meisten Unterneh-
men haben bewahrte Practices in Bezug
auf den Einzel- und Konzernabschluss
bereits implementiert, wahrend der Einsatz
daruber hinausgehender Automatisie-
rungs- und Analytics-Anwendungen sich
noch nicht flachendeckend durchgesetzt
hat. Die zentrale Dokumentation der
abschlussbezogenen Richtlinien und Ver-
fahrensanweisungen, ein transparenter
Abschlusskalender mit klaren Zeitfenstern
sowie die Integration des externen und
internen Berichtswesens haben die meis-
ten Unternehmen umgesetzt. Die weiteren
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Moglichkeiten zur Abschlussoptimierung
sehen zwar jeweils ca. drei Viertel der
Unternehmen zumindest als relevant an,
aber nur ca. ein Viertel der Unternehmen
hat diese auch bereits realisiert. Dazu
gehdren insbesondere die technologiege-
stltzte Bilanz- und Profitabilitatsanalyse,
z.B. die Veranderung von Vorratsbestan-
den einzelner Geschéaftsbereiche, und die
systemgestitzte Modellierung von Pro-
forma-Abschlissen im Rahmen von Organi-
sationsanpassungen.

Abb. 11 - Reifegrad der Accounting-Funktion

Frage: Welche der folgenden Malinahmen haben Sie in Ihrer Accounting-Funktion zum Einzel- und
Konzernabschluss bereits umgesetzt oder planen Sie umzusetzen?

Zentrale Dokumentation der
Richtlinien/Verfahrensanweisungen

Transparentes Closing-Management
mit gesetztem Zeitfenster

Internes/externes Reporting basierend auf harmoni-
sierten Datenflissen einer Single Source of Truth

Drill-down von Konsolidierungs-
daten auf die Transaktionsebene

Abschlussanalysen unterstitzt
durch Analytics

Automatisierter monatlicher Soft-
Closing-Prozess

Szenarioplanung/-modellierung mit
eigenen Analytics-Losungen

0% 20% 40% 60% 80% 100%

M Bereits umgesetzt M In den nachsten 24 Monaten Entscheidung noch offen Nicht relevant
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Ein ahnliches Ergebnis zeigt sich in Bezug Analytics) in der Finanzfunktion nur ver-

auf die Controlling-Funktion, jedoch auf einzelt zur Anwendung. Lediglich 6% der
einem niedrigeren Niveau. Wahrend die befragten Unternehmen setzen bereits
derzeitigen Controlling-Funktionen die Advanced Analytics ein und nur 4% verfu-
operativen Plane mit der Finanzplanung gen Uber automatisierte What-if-Analysen
daten- und systemseitig verknipfen und im Rahmen von Managementdialogen. Ver-
dabei die relevanten Werttreiber abbilden, gleichsweise wenige Unternehmen planen
kommen Analytics-Anwendungen auf entsprechende Implementierungen in den
der Basis von Data Mining, maschinel- nachsten zweiJahren.

lem Lernen und statistischen Methoden
entweder zur Abschatzung der Eintritts-
wahrscheinlichkeit zukunftiger Ereignisse
(Predictive Analytics) oder zur Ableitung
von Handlungsempfehlungen (Prescriptive

Abb. 12 - Reifegrad der Controlling-Funktion

Frage: Welche der folgenden Malinahmen haben Sie in Ihrer Controlling-Funktion bereits umgesetzt oder
planen Sie umzusetzen?

Transparenz Uber die finanziellen Auswirkungen
operativer Entscheidungen

Einheitliches Verstandnis Uber die Werttreiber
zugrundeliegender operativer Kennzahlen

Datentechnische Integration von
Berichtswesen/Planung/Analytics

Integrierte Systemdatenlandschaft

Automatisierung der Budgetierung
der Forecastingprozesse

Einsatz von Advanced Analytics [/ 1rELY

Verfugbarkeit von automatisierten

% 149
What-if-Analysen bei Managementdialogen 4% 14%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

M Bereits umgesetzt Il In den nachsten 24 Monaten Entscheidung noch offen Nicht relevant
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Im Rahmen der Optimierung transak-
tionaler Finanzprozesse bundeln mehr

und mehr Unternehmen diese in eigenen
Operationseinheiten. Innerhalb dieser
folgt die Organisationslogik oftmals der
End-to-End-Prozessstruktur, wobei pro
Prozessbereich zwischen belegverarbei-
tenden Einheiten sowie Reporting- und
Analytics-Einheiten unterschieden werden
kann. In diesem Zusammenhang zeigen die
Ergebnisse des CFO Survey, dass sich die
Unternehmen vorrangig auf die Prozess-
automatisierung zur Steigerung der Effizienz
und die Optimierung des Working Capital
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fokussieren. Eine weitergehende Analyse
von funktionsibergreifenden Prozessdaten
zur Steigerung der Prozess-Compliance oder
zur Optimierung der Effektivitat, z.B. Liefe-
rantenbewertungen und -auswahl, Kunden-
segmentierungen oder Cashflow-Forecasts,
findet nur in einem geringen Umfang statt.
Auch eine weitgehende Automatisierung der
Nebenbuchabschlisse wird erst von einer
sehr geringen Anzahl von Unternehmen
erreicht.

Abb. 13 - Reifegrad der Finance-Operations-Funktion

Frage: Welche der folgenden Malinahmen haben Sie in Ihren Finance Operations bereits umgesetzt oder

planen Sie umzusetzen?

Automatisierungsgrad der transaktio-
nalen Belegverarbeitung

Beitrag zur Working-Capital-Optimierung

Einsatz von Process Mining zur Uberwachung der

Process Compliance

Machine Learning RPA steuern
vorrangig den Nebenbuchabschluss

Einsatz von Predictive Analytics

Operatives Reporting in Echtzeit,
Kl-gestutzte Analyse der Transaktionsdaten

4% 18%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

M Bereits umgesetzt Il In den nachsten 24 Monaten Entscheidung noch offen

Nicht relevant
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Der Einsatz neuer digitaler Technologien
sowohl zur Steigerung der Prozesseffizienz
als auch zur Verbesserung der Entschei-
dungsunterstutzung ist auch innerhalb
der Treasury-Funktion der befragten
Unternehmen wenig ausgepragt. Statt-
dessen haben die Befragten insbesondere
organisatorische Mallnahmen umgesetzt,
wie beispielsweise die Zentralisierung der
Treasury-Aufgaben oder die Auspragung
regionaler Treasury-Center im Falle einer
globalen Geschaftstatigkeit. Auch die pro-
aktive Unterstltzung der Geschaftsberei-
che im Rahmen von M&A-Transaktionen

oder organischen Wachstumsentscheidun-
gen sieht immerhin knapp ein Drittel der
Unternehmen positiv. Im Vergleich zu den
Accounting- und Controlling-Funktionen fallt
aber auf, dass die Relevanz neuer Techno-
logien als geringer bewertet wird. Uber 40%
der befragten Unternehmen schatzen die
weitere Automatisierung der transaktiona-
len Treasury-Prozesse oder den Einsatz von
Advanced Analytics als nicht relevant ein.

Abb. 14 - Reifegrad der Treasury-Funktion

Frage: Welche der folgenden Malinahmen haben Sie in Ihrer Treasury-Funktion bereits umgesetzt oder
planen Sie umzusetzen?

Globale Transparenz von Liguiditat/

0,
Wahrungen/Zinssatzen/Rohstoffrisiken eee

16% %

Zentralisierte Treasury-Organisation
mit regionalen Treasury-Centern

Proaktive Einbindung im Rahmen von M&A-

. R . . 11%
Transaktionen/neuen Geschaftsmaoglichkeiten

27% 15%

Technologische Infrastruktur zur Sicher-

0,
stellung globaler Treasury-Prozesse 20%

21% 17%
Globales proaktives Financial Risk

Management

Hochautomatisierte Treasury Operations und
Einsatz von digitalen Technologien

Advanced Analytics Reporting unterstitzt Entschei-
dungen zu Liquiditat/Risiken/Kapitalmanagement

0% 20% 40% 60% 80% 100%

M Bereits umgesetzt B n den nachsten 24 Monaten Entscheidung noch offen I Nicht relevant

24



Die Umsetzung von Leading Practices
innerhalb der Steuerfunktion folgt keinem
eindeutigen Trend. 32% der befragten
Unternehmen geben an, zuverlassige
Transaktionsdaten schnell fur die Bericht-
erstattung und Steuerplanung zur Verfu-
gung stellen zu konnen, 28% verflgen Uber
eine beratende Funktion bei der Optimie-
rung der indirekten und direkten Steuern.
Damit haben selbst diese beiden Leading
Practices einen vergleichsweise geringen
Anwendungsgrad. Die anderen Leading
Practices fur die Steuerfunktion haben
einen noch geringeren Anwendungsgrad
zwischen 25 und 6 %, obwohl die Relevanz
von jeweils ca. 60% der befragten Unterneh-
men anerkannt wird.

Abb. 15 - Reifegrad der Tax-Funktion
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Damit stimmen die Ergebnisse unserer
aktuellen Befragung zum Reifegrad einzel-
ner Finanzfunktionen mit den Ergebnissen
unserer vorausgehenden Befragung zum
Operating Model Uberein. Die Unternehmen
erledigen zwar ihre Hausaufgaben in Bezug
auf den Einsatz digitaler Technologien zur
weiteren Automatisierung und Analytics-ba-
sierten Entscheidungsunterstitzung, aber
haben deren Potenziale bei Weitem noch
nicht ausgeschopft. Dabei gilt zumindest

fur die Accounting-, Controlling- und Opera-
tions-Funktionen, dass die Relevanz durch-
aus erkannt wurde, aber die Umsetzung
noch hinterherhinkt. FUr die Treasury- und
Steuerfunktionen stellt sich hingegen grund-
satzlich die Frage, bei welchen Aufgaben-

stellungen zusatzliche digitale Technologien
einen Mehrwert liefern kdnnen. Diese
Erkenntnisse sind Ubrigens unabhadngig von
der GroRBe bzw. Komplexitat der befragten
Unternehmen.

Die digitale Transformation der Finanzfunk-
tion bleibt somit ein wesentlicher Punkt auf
der CFO-Agenda, um die Funktion besser auf
veranderte Anforderungen der Stakeholder
vorzubereiten. Flexibilitat und Skalierbarkeit
sind die Grundvoraussetzungen, um die
nachsten Wirtschaftszyklen erfolgreich zu
meistern.

Frage: Welche der folgenden Malinahmen haben Sie in Ihrer Tax-Funktion bereits umgesetzt oder

planen Sie umzusetzen?

Schnelle Bereitstellung von zuverldssigen Transakti-
onsdaten fUr Tax Reporting und -Planung

Business Partnering fur direkte/
indirekte Steuern

Integrierte System- und Datenlandschaft

Ausreichend Fokus zur Steuerplanung
und -optimierung

Businesspartner im Rahmen der Cashflow-
Optimierung und Investitionsentscheidungen

Hochautomatisierte Steuerbuchhaltung/
Ruckstellungen

Automatisierte steuerliche Szenarioanalysen

M Bereits umgesetzt M in den nachsten 24 Monaten

7%

28%

16% 16%

10% 14%

0%

20%

40% 60%

Entscheidung noch offen

80% 100%

Nicht relevant
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fur CFOs

Die Bedeutung von Nachhaltigkeit fur
Gesellschaft und Unternehmen ist unge-
brochen. Auch fur CFOs gibt es keine
Anzeichen, dass die Relevanz der BerUck-
sichtigung von Nachhaltigkeit abnimmt. Im
Gegenteil: In Zukunft ist eine Integration
der Nachhaltigkeits- in die Finanzwelt von
Unternehmen z.B. im Rahmen der exter-
nen Berichterstattung erforderlich. Dieses
Bewusstsein zeigt sich auch in den Ergeb-
nissen des CFO Survey zu Nachhaltigkeits-
themen.

Die Involvierung des CFO in der Nachhal-
tigkeitsstrategie steigt. 69% der Befragten
geben an, dass der CFO in der Operatio-
nalisierung der Nachhaltigkeitsstrategie
inzwischen auf hohem oder signifikantem
Level ist.

Nur 6% sagen, dass es keine oder nur eine
schwache Involvierung des CFO in der
Nachhaltigkeitsstrategie gibt. Dies deutet
an, dass Nachhaltigkeit als Verantwortungs-
bereich fir den CFO weiter an Bedeutung
gewinnt.
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Nachhaltigkeit

Abb. 16 - Involvierung des CFO in das Thema Nachhaltigkeit

Frage: Zu welchem Grad hat sich die Involvierung des CFO in Bezug auf die
Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie Ihres Unternehmens Uber die
letzten Jahre verandert?

100%

80%

60%

40%

20%

0%

1%

Involvierung des CFO zum
Thema Nachhaltigkeit

M Hat sich zu signifikanter Involvierung verandert
Hat sich zu hoherer Involvierung verandert

B Hat sich zu durchschnittlicher Involvierung
verandert

Hat sich zu geringer Involvierung verandert

M Keine Involvierung, keine Veranderung



Nachhaltigkeit wird zunehmend in traditio-
nellen Handlungsfeldern des CFO beruck-
sichtigt. In fast allen befragten Unterneh-
men soll Nachhaltigkeit beispielsweise in die
interne Finanzberichterstattung integriert
werden. Anspruch und Wirklichkeit fallen
allerdings noch gegeneinander ab: Lediglich
6% haben bereits eine vollstandige Integra-
tion erreicht. Nachhaltigkeit in das interne
finanzielle Reporting einzubeziehen, ist der
erste Schritt zu einer aktiven Steuerung

der Nachhaltigkeitsperformance und wird
mutmallich auch in den nachsten Jahren bei
der Weiterentwicklung interner Reporting-
fahigkeiten eine der wichtigsten Prioritaten
bleiben.
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Abb. 17 - Beriicksichtigung von Nachhaltigkeit im aktuellen internen Reporting

Frage: Zu welchem Grad ist Nachhaltigkeit in Ihrem aktuellen internen
finanziellen Reporting implementiert?

o
80%
60%
40%
20%

M volistandig inkludiert

Inkludiert, aber Implementierung
noch im Prozess

B Nicht inkludiert, aber in Planung

Nicht inkludiert, aber wird in Erwagung
gezogen

0% 4“_ B Nicht inkludiert

Berucksichtigung von
Nachhaltigkeit im internen
finanziellen Reporting
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Auch die konkrete Verknupfung mit und
Verankerung in der finanziellen Steuerung
ist auf der CFO-Agenda mittlerweile etab-
liert. Die breite Verwendung von Nachhal-
tigkeits-KPIs in der Steuerung ist zwar noch
nicht in der Mehrheit angekommen, aber
31% der Unternehmen sind aktuell im Pro-
zess, Nachhaltigkeits-KPIs in die finanzielle
Steuerung zu integrieren. Die Perspektive,
nicht-finanzielle und finanzielle KPIs mitei-
nander verknipfen zu kdnnen, ist nur bei
17% der befragten Unternehmen noch nicht
gegeben.

In Anbetracht der Komplexitat von sowohl
Reporting als auch Steuerung von Nach-
haltigkeitskennzahlen Uberrascht auch
dieses Ergebnis nicht: Eine Mehrheit der
Unternehmen implementiert aktuell (36%)
oder zieht es in Erwagung (33%), dedizierte
[T-Systeme oder Tools in die Systemland-
schaft zu integrieren. 11% der Befragten
berichten Uber bereits implementierte und
verwendete Systeme fur das Nachhaltig-
keits-Performance-Management. Bei der
steigenden Komplexitat von Nachhaltig-
keitsdaten konnen dedizierte IT-Systeme
helfen, den Aufwand der Datenerhebung
zu verringern und zukunftige Reportingpro-
zesse zu beschleunigen.

28

Abb. 18 - Umsetzung von Nachhaltigkeit in finanzieller Steuerung und Support
durch IT-Systeme

Frage: Arbeiten Sie bereits mit Nachhaltigkeits-KPIs in der finanziellen
Steuerung? Haben Sie IT-Systeme implementiert, um die
Nachhaltigkeitsperformance lhres Unternehmens zu messen?

100% N
80%
60%
40%
20%
17%
0%
Nutzung von Nachhaltigkeits- Nutzung von
KPIs in der finanziellen IT-Systemen
Steuerung
M Stark genutzt

Implementiert und genutzt
M im Prozess zu implementieren
Uberlegung zu implementieren

B Nein, noch keine Uberlegungen zu
implementieren
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Viele Unternehmen stellen also frihzeitig Abb. 19 - CSRD Readiness

intern die Weichen fur effiziente Repor-

tingprozesse. Mit dem Inkrafttreten der Frage: Wie gut sehen Sie Ihr Unternehmen heute auf die Anforderungen
CSRD sind diese beinahe unerlasslich der kommenden Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)

fur Unternehmen - und ein Grofteil der
Befragten sieht sich mindestens teilweise
(79%) vorbereitet, diesen Anforderungen
entsprechen zu kdnnen. Dennoch: Die CSRD
wird Unternehmen weiterhin vor Herausfor-
derungen stellen, da nur 20% der Teilneh-
menden komplett oder zum grofRen Teil auf
die aufkommenden CSRD-Anforderungen
vorbereitet sind. Durch die Vielzahl der zu 100% p— 7 —
berichtenden Nachhaltigkeits-KPIs im Rah-

men der CSRD und insbesondere die gefor-

derte Integration in die Finanzberichterstat- 0%
tung ist eine starke Involvierung des CFO bei

der finalen Umsetzung zu erwarten.

vorbereitet?

60%
40%
M volistandig vorbereitet
GrolBtenteils vorbereitet
20%

B Teilweise vorbereitet
Kaum vorbereitet

0% s W Uberhaupt nicht vorbereitet

CSRD Readiness
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1. Wie konnen Unternehmen besser um
Fachkréafte konkurrieren?

Der Fachkraftemangel ist aktuell der wichtigste
Faktor in deutschen Unternehmen, der

den Aufschwung bremst. Branchen wie der
Dienstleistungssektor, die eigentlich jetzt verstarkt
einstellen wollen, sind besonders von dem Mangel
an qualifizierten Arbeitskraften betroffen.

Neue Mitarbeitende werden aber nicht nur

jetzt gebraucht, um die anlaufende Nachfrage

zu bedienen. Der Fachkraftemangel wird auch
langerfristig ein Problem bleiben. Durch die
demografische Entwicklung werden in Deutschland
in den kommenden zehn Jahren 3,5 Millionen
Arbeitskrafte wegfallen. Um unter diesen
Umstanden konkurrenzfahig zu bleiben, mussen
Unternehmen sich auf zwei Fragen fokussieren:

1. Wie kann man den Standort in Deutschland
attraktiver fur Fachkrafte gestalten?

2. Wie kénnen intern Talente besser geférdert und
gehalten werden?

Unternehmen, die jetzt an diesen Strategien
arbeiten, um ihre Attraktivitat fur Fachkrafte
zu steigern, werden auch in Zukunft einen

entscheidenden Wettbewerbsvorteil haben.

2. Wie kénnen Unternehmen die neuen Chancen
durch geopolitische Umbriiche nutzen?

Vor allem die Unterbrechung der Lieferketten hat
gezeigt, dass eindimensionale Abhéangigkeiten
potenziell schwerwiegende Risiken fir
Unternehmen darstellen. Aber die MaRnahmen,
welche die geopolitische Resilienz starken, kdnnen
sehr kostspielig sein. Es braucht jetzt signifikante
Investitionen, um Produktionsstandorte in politisch
stabilere Regionen zu verlegen, neue Absatzmarkte
zu erschlieBen und Lieferketten zu diversifizieren.
Vor allem im verarbeitenden Gewerbe werden
deshalb jetzt trotz schlechter Geschaftsaussichten
mehr Investitionen geplant.
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Key Takeaways fur
Unternenmen

Diese Investitionen bieten aber auch neue
Mdglichkeiten. Mit der Verlagerung der Produktion
aus China werden in Asien neue Wachstumszentren
entstehen. Neue Handelsabkommen in ASEAN
bieten Chancen, weiterhin in der Region zu
operieren. Unternehmen, die jetzt aktiv investieren,
um diese Standorte auszubauen, werden gut
positioniert sein, um von dem starken Wachstum in
Sudostasien profitieren zu kénnen.

3. Wie kénnen CFOs die Anpassungsfahigkeit
ihrer Finanzfunktion steigern?

Mit steigender Volatilitdt des Unternehmensum-
feldes und erhéhten Anforderungen wesentlicher
Stakeholder ist der CFO gefragt, die Anpassungsfa-
higkeit und die Reaktionsgeschwindigkeit seiner Fi-
nanzfunktion zu optimieren. Dabei bietet die weiter-
gehende Digitalisierung die Méglichkeit, sowohl die
Standardisierung und Automatisierung als auch die
Flexibilitat und Skalierbarkeit von Finanzprozessen
zu erhéhen. Trotz dieser Vorteile schopfen deut-
sche Unternehmen die Potenziale einer weiteren
Digitalisierung, insbesondere im Zusammenhang
mit der Verbesserung der Entscheidungsunterstut-
zung durch Advanced Analytics, nicht aus. Bei der
Uberarbeitung der Digitalisierungsstrategie sollten
die Unternehmen deshalb die folgenden Fragen
adressieren:

=

. Welche Prioritaten lassen sich gemeinsam mit
den Geschaftsbereichen aufgrund des angestreb-
ten Geschaftsnutzens fur die Digitalisierungsstra-
tegie ableiten?

2. Welche Beschrankungen bei der Implemen-
tierung der Digitalisierungsstrategie gilt es zu
beachten?

w

Welche alternativen Sourcing-Modelle kommen
fur Unternehmen in Betracht, um kurz- und
mittelfristig die kritischen Analytics-Fahigkeiten zu
entwickeln?

4. Wie kdnnen CFOs Nachhaltigkeit starker in
der Finanzfunktion verankern?

Es gibt keine Anzeichen dafiir, dass die Relevanz
von Nachhaltigkeit fur die CFO-Agenda nachlasst.
Im Gegenteil: Durch kommende Herausforde-
rungen, denen sich Unternehmen mit Blick auf
EU-Taxonomie und CSRD stellen missen, steigt der
Handlungsbedarf fiir die Finanzfunktion noch wei-
ter. Insbesondere beim Sicherstellen einer integrier-
ten Finanz- und Nachhaltigkeitsberichterstattung
sind die Kompetenzen des CFO-Ressorts gefragt.
CFOs kénnen hier ihren Beitrag leisten, indem sie
eine Integration von Nachhaltigkeitskennzahlen in
internes Reporting und finanzielle Steuerung vor-
denken und vorantreiben. Um dieser aktiven Rolle
gerecht zu werden, kénnen folgende Leitfragen zur
Orientierung helfen:

N

. Wie wird das Anspruchsniveau hinsichtlich der
systemseitigen Integration von finanziellen und
nicht-finanziellen Datenquellen formuliert?

N

Welches Wissen zu Nachhaltigkeitskennzahlen
muss beispielsweise im Controlling aufgebaut
werden, um auch bei der Steuerung nicht-finan-
zieller Kennzahlen als Businesspartner agieren
zu kénnen?

w

. Wie kdnnen Bewertung, Priorisierung und Budge-
tierung von Dekarbonisierungsmalinahmen des
Unternehmens bestmdglich unterstitzt werden?
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Teilnenmerstruktur

Abb. 20 - Branchen

M Handel

M Bauwesen

[ | Maschinenbau/Industrieglter
Technologie

M immobilienbranche

M Konsumgiiterindustrie

M Bankwesen

M Chemische Industrie

I Automobilindustrie
Gesundheitswesen

I Energiesektor

M sonstige

Abb. 21 - Umsatz

M Bis 250 Mio. Euro
M 250 Mio. bis 500 Mio. Euro
¥ 500 Mio. bis 1 Mrd. Euro
1 Mrd. bis 5 Mrd. Euro

5 Mrd. bis 15 Mrd. Euro
M Mehr als 15 Mrd. Euro
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