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61aronpUATHYIO KOHBIOHKTYPY B TedeHmne bamxanwmnx 12 mecsues. 9TOT ONTUMUCTUYHbIN
CLEeHapu oMpaYvaloT ONaceHuns y>XecTo4eHns 3akoHoaaTenbCcTBa KoHdenepaunm un
pacTyLine reonoiMTUYeCKne pucku, B HaCTHOCTU, CBSA3aHHbIE C KOH(JINKTOM Ha YKpaunHe.
|

Trois CFO suisses sur quatre prévoient une conjoncture favorable pour les douze prochains
mois. Les risques géopolitiques liés notamment au conflit ukrainien et la crainte d'un
renforcement de la réglementation de la Confédération assombrissent cependant ce
scénario optimiste.

Les CFO suisses affichent de I'optimisme malgré les risques croissants

ABTOpPOM 3TOro nccnenoBaHMsa cTtasla KoHcanTuHrosas rpynna Deloitte, koTopas 3a nepunopg
C 26 Mada no 18 noHA nposena onpoc cpean 120 prHaHCOBbLIX OUPEKTOPOB,
npeacTaBasfloWnX KpynHenwmne KoMmnaHnm KoHgenepaumm n3 pasHblx oTpacien
3KOHOMUKU. NMofobHoe nccnenoBaHve NPOBOANTCSA €XeKBapTasibHO, ero Lesb - OLeHKa
(PUHAHCOBbLIX MepcrneKTUB, onpeaesieHne cCTpaTernm v BbliBJIEHNE BO3MOXXHbIX PUCKOB,
YrpoXKaLmnx pasBuUTUIO LWBENLLAPCKON SKOHOMUKW.

NHOoekc noBepusa meHen>XKepoB BO BTOPOM KBapTasie 2014 roga goctur otMeTku +39, 1o
€CTb BbIPOC Ha 2 NYHKTa N0 CpaBHEHUIO C Npeabiaywmm nepunogom. MNMpn bonee getanbHOM
pPacCMOTPEHUN OKa3biBaeTCH, 4TO (PMHAHCOBbLIE ANPEKTOPA NUCMbITbIBaOT 6osibLue
ONTUMM3MaA, OLLEeHNBas SKOHOMNYECKUA KNMMaT CTpaHbl B LLESIOM, YeM BEpPSAT B CUJIbI
cobcTBeHHOM KoMNaHUK (+48 n +32 n3 100 NyHKTOB).
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TeM He MeHee, 75% pecnoHAeHTOB Aaan 61aronpmnAaTHLIN NPOrHO3 Ha cnepytowine 12
MecsUeB, a KaXK4blh BOCbMOWM paccHYUTbiBaeT Ha pocT obopoTa cBoen KoMnaHuU. ToNbKO
6% (PMHaAHCOBbLIX OUPEKTOPOB CHUTAIOT, YTO B TedeHne bamxxanwmnx asyx net Lsenuyaputo
MOXXeT oXugaTb peueccus. CnenyeT OTMETUTb, 4TO 3Ta NO3ULUA NOATBEpPXOaeTCs
NneccCMMUCTUYECKNM HaCTpOeHneM 3KOHOMUCTOB, KOTOPbIe HEeLABHO CHU3NN
MpPorHo3snpyemsble nokasatenu pocta BBl KoHdenepaunn ¢ 2,1% no 2,0% B 2014 rooy n c
2,3% 0o 2,2% B 2015 roay.

HecmoTps Ha 3To, WBenuapckue meHeaxepbl 6onee yBepeHbl B COBCTBEHHbIX CUIax,
oTMe4aeT koMnaHua Deloitte. Ecin B KoHUe 2011 roga TOJIbKO KaXKAbI OeCATbIN
pecrnoHAeHT 6b1/1 rOTOB B35Tb Ha cebsa AoNOAHNTESIbHbIE PUCKU, TO NO NOC/IeAHUM AAaHHbIM
nonbiTaTb cH4acTba B bamxkaniwee Bpemsa cobupatoTca 43% ONPOLLEHHbIX.



OCHOBHbIM NOBOAOM A5 BEeCNOKONCTBA LWBENLLAPCKMUX (PUHAHCOBLIX AUPEKTOPOB OCTAKOTCA
BHELIHNE PUCKW. MNMOoYTN KaXKabIn LWeCcTon pecnoHAeHT 06ecnokoeH pacTyLlmm gaBaeHnemM
B 0671aCTV HaUMOHaIbHOIO 3aKOHOA4aTeNnbCTBa. Kpome Toro, 6onee nosnoBuHbI CHUTAOT
Cepbe3HOoN yrpo3om reononmtmyeckme puckn. PecnoHgeHTsl Deloitte paHee He ynoMuHanu
3TOT (pakTop, BO3MOXXHO, MPOCTO NMOTOMY, 4TO KOMMNaHMUA BNepBble BKJYMIIa BOMNPOC O
reonoIMTUYECKNUX PUCKaAX B CBOE NCCNEe0BaHME B CBA3M C CUTyaunen Ha YKpanHe n
nocnefoBaBLIMMN SKOHOMUYECKNMU CaHKLMAMU NPOTUB Poccun. HanoMHUM, 4TO
LLIiBenuapus, He aBNASCbL YieHoM EBpocoto3a, He obsa3aHa UM cnefoBaTh, OQHAKO NpUHAMAa
Mepbl 414 Toro, 4Tobbl orpaHnyeHns, BBeaeHHble bproccenem, Hesb3s 6bi10 060NTU NpK
nomowin KoHenepaumn. B HacTosALee BpeMs B LUBENLLAPCKUN «YEePHbIW CMNCOK»
BKJIIOYEHbI 61 4YenoBeK N ABe KPbIMCKME KOMMNaHUKU, «HYepHOMopHedTeras» n «deonocmsa».
MocnenHne nameHeHUs B Hero 6w BHeceHbl 20 masd 2014 roaa.
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Bnpoyem, Kak cnpaBeniMBo 3aMeTU M1aBHbI SKOHOMUCT LLIBENLLAPCKOro nogpasaeneHuns
Deloitte Muwenb 'paMnn, oueHKa BHELUHUX PUCKOB B 3HAYNTE/IbHON CTEMEHN 3aBUCUT OT
pa3Mepa KOMMaHUU U XapakKTepa ee feAaTeNbHOCTU. Tak, PMHAHCOBLIE AMPEKTOopa
KPYMHbIX MEeXAYHAaPOAHbIX KOMMaHUA Yallie 03abo4vyeHbl reonoNTUYEeCKOn cnTyaunen n
CHM)XeHneM BHellHero crnpoca (72% v 61%), B TO BpeMSA KakK PyKOBOACTBO KOMMaHUN,
OPUEHTMPOBAHHbIX Ha BHYTPEHHUN pbIHOK, 6onblue 6eCnoKoAT N3MeHeHUS HaLMOHAIbHOIO
3aKOHOZaTeNbCTBa U YMEHbLUEeHMe Crnpoca Ha ux npoaykumio sHyTpu LWsenuapum (70% n
50%).

Ha choHe MeHALWMXCA HaLMOHaIbHOr0 3aKOHO4aTeNbCTBA U FreONOJINTUYECKON
06CTaHOBKM TPaAMLMOHHbIE NPOb6neMbl CUNBLHOIO hpaHKa U PUHAHCOBOIrO CEKTOPA OTOLLAM
Ha BTOPOW NnaH 1 3aboTAT cerogHa Npmban3nTenbHO KaXkaoro TpeTbero Ton-MeHeaxepa.

Cpelun BHYTPEHHUX PUCKOB Hambosiee CyLecTBEHHbIMIN OCTAOTCA POCT cebecToMMOCTH
npoaykummn (44%) n pacxonos Ha 3apnnaTy (42%), XoTH, weenuapLbl HefaBHO OTKa3aJUCh
BBECTU B (hefepasibHOEe 3aKOHOAATEsIbCTBO NOHATME MUHUMaJIbHOrO pa3Mepa onsiaThbl
TpyAa, KoTopoe Morio 6bl HeraTUBHO NOBANATL Ha paboTy HEKOTOPLIX OTpacen
3KOHOMUKN KoHgenepaunn. Ha dpoHe aTnX pakTOpPOB CHMXKEHME onepauUnoHHbIX 3aTpaT
OCTaeTCHA OCHOBHOW 3ajayen pyKOBOACTBA LWBENLLAPCKUX KOMNAHUN.
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SKOHOMUYECKMNE CaHKLUU MPOTUB POCCUMN
CtaTbu no Teme
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