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Points-clés du sondage 
Les bonnes nouvelles sont nettement majoritaires pour cette édition du CFO Survey : les prévisions 
conjoncturelles, les prévisions des entreprises ainsi que les prévisions en matière de chiffre d'affaires ont 
été jugées avec optimisme par une majorité des responsables financiers participants. Les prévisions en 
matière de marge s'améliorent également, avec une petite majorité des CFO qui s'attend à des marges en 
augmentation. Les prévisions en matière d'investissements et du nombre de collaborateurs progressent 
également. En revanche, les risques géopolitiques restent particulièrement présents, notamment au 
Royaume-Uni et aux États-Unis.

Graphique 1. Indicateurs positifs et négatifs ce trimestre

Indicateurs négatifs

 • Augmentation des risques politiques 
pour le Royaume-Uni et les États-
Unis

 • Inquiétudes liées à la concurrence, 
à la transformation numérique et 
aux risques internes aux entreprises 
plus marquées

Indicateurs positifs

 • Optimisme conjoncturel

 • Prévisions positives pour les entreprises

 • Prévisions en matière de chiffre d'affaires 
très positives

 • Amélioration des prévisions en matière de 
marges

 • Augmentation prévue des investissements et 
du nombre de collaborateurs

 • Légère diminution de l'insécurité

 • Diminution du risque politique pour 
l'Allemagne et la France

 • Répercussions des taux d'intérêt négatifs 
stables par rapport au Q2 2016 
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Les CFO suisses restent optimistes. 71% jugent 
positivement les prévisions conjoncturelles pour 
les 12 prochains mois. 66% s'attendent à un 
développement positif des entreprises sur cette 
même période.

jugent positivement les perspectives 
économiques suisses pour les 12 
prochains mois. 

6 pp       

11 pp       

13 pp      

sont optimistes quant aux perspectives 
financières de leur entreprise au cours 
des 12 prochains mois.

estiment que l'insécurité politique 
aux États-Unis est élevée. 

estiment que la numérisation est 
la priorité principale en matière 
d'investissements.  

Des prévisions optimistes pour 
l'économie et les entreprises

Des prévisions en matière de 
marges de nouveau positives

Accroissement de l'insécurité 
politique au Royaume-Uni 
et aux États-Unis

La numérisation reste 
une priorité du côté des 
investissements

71% 38%

71% 80%

Les prévisions en matière de chiffre d'affaires 
continuent à s'améliorer : un peu plus de trois 
quarts des répondants sont optimistes pour 
les 12 mois à venir. Les prévisions en matière de 
marges s'améliorent également et une majorité 
des répondants s'attendent à une augmentation 
des marges (38% prévoient une augmentation, 
contre 28% qui prévoient une réduction). Les 
prévisions en matière d'investissements et 
du nombre de collaborateurs s'améliorent 
également. 
 

L'insécurité reste globalement élevée selon les 
CFO, avec toutefois les valeurs les plus faibles 
depuis l'introduction de la valeur plancher 
pour le franc suisse. On voit deux tendances 
se dégager en matière de risques politiques : 
leur importance diminue pour l'Allemagne et la 
France alors qu'elle augmente pour le Royaume-
Uni et les États-Unis.

L'importance de la numérisation a 
considérablement augmenté au cours des 
dernières années : 80% des répondants estiment 
ainsi que la numérisation est de plus en plus 
prioritaire. Viennent ensuite les investissements 
liés aux capacités numériques des collaborateurs. 
La numérisation est majoritairement évoquée 
pour le développement et la gestion des 
processus internes, mais la numérisation des 
canaux de distribution, des produits et services 
et les modèles commerciaux numériques sont 
également prioritaires pour de nombreuses 
entreprises. 
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Graphique 2. Prévisions conjoncturelles
Solde net des CFO jugeant positivement/négativement les perspectives 
conjoncturelles de la Suisse au cours des douze prochains mois 

Les prévisions conjoncturelles des CFO suisses pour 
les 12 prochains moins se sont encore améliorées et 
atteignent ce trimestre leur plus haut niveau depuis 
mi-2014. 71% des répondants sont optimistes contre 
seulement 3% de pessimistes. 

Graphique 3. Perspectives financières des entreprises
Selon vous, quelles sont les perspectives financières de votre 
entreprise au cours des 12 prochains mois ?

Les prévisions des entreprises pour les 12 prochains 
mois restent toujours à un niveau élevé. Ce sont ainsi 
deux tiers des répondants qui se montrent optimistes. 
Le nombre de pessimistes a malgré tout légèrement 
augmenté, avec 14% des CFO interrogés. 

Graphique 4. Perspectives financières des entreprises par rapport au 
trimestre précédent
Solde net montrant comment les CFO voient les perspectives financières de 
leur entreprise aujourd'hui par rapport au trimestre précédent 

La comparaison se veut également positive par rapport 
aux trois mois qui viennent de s'écouler. Depuis 
maintenant 7 trimestres, une majorité des répondants 
estiment que les perspectives pour leur entreprise 
sont meilleures par rapport au trimestre précédent. 
Cette majorité arrive, avec un solde net de 18%, 
pratiquement au niveau du trimestre précédent.
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Graphique 5. Prévisions en matière de chiffre d'affaires
Pourcentage des CFO qui s'attendent à une augmentation/diminution du 
chiffre d'affaires de leur entreprise au cours des 12 prochains mois

L'amélioration des indicateurs détaillés des entreprises 
est particulièrement marquée. Comme depuis près de 
deux ans, les prévisions en matière de chiffre d'affaires 
sont positives, affichant même une augmentation ce 
trimestre par rapport aux précédents. 76% des CFO 
interrogés s'attendent ainsi à une augmentation 
du chiffre d'affaires de leur entreprise au cours des 
prochains mois, contre seulement 11% qui s'attendent 
à un repli. Enfin, le nombre de répondants n'attendant 
aucune évolution du chiffre d'affaires de leur entreprise 
atteint sa plus faible valeur depuis le 3T 2015. 

Graphique 6. Prévisions en matière de marges
Pourcentage des CFO qui s'attendent à une augmentation/diminution des 
marges opérationnelles de leur entreprise au cours des 12 prochains mois

Les prévisions en matière de marges sont moins 
optimistes, avec malgré tout une augmentation 
par rapport au trimestre précédent. C'est la 
deuxième fois en deux ans qu'une majorité des 
répondants s'attend à une augmentation des marges 
opérationnelles. 28% prévoient un repli de leurs 
marges et 38% prévoient une amélioration. On voit 
ainsi deux tendances se dégager entre les entreprises 
qui restent impactées par la pression sur les marges 
et celles qui ont réussi, au moins partiellement, 
à y résister.

Graphique 7. Dépenses discrétionnaires et nombre de collaborateurs
Solde net des CFO qui s'attendent à une augmentation/diminution des 
dépenses discrétionnaires et du nombre de collaborateurs de leur entreprise 
au cours des 12 prochains mois

Cette amélioration des recettes se reflète également 
dans les prévisions relatives aux différentes catégories 
de dépenses, qui augmentent toutes et affichent 
un solde net positif. Les dépenses discrétionnaires 
gagnent ainsi 15 points de pourcentage par rapport 
au trimestre précédent (solde net de 5%). Quant 
aux prévisions concernant l'évolution du nombre de 
collaborateurs dans les 12 prochains mois, une nette 
majorité des répondants s'est exprimée pour une 
augmentation (solde net de 23%).

Forte amélioration des perspectives 
des entreprises 
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Graphique 8. Prévisions en matière d'investissements
Solde net des CFO qui s'attendent à une augmentation/diminution des 
nouveaux investissements et des investissements alternatifs au sein de leur 
entreprise au cours des 12 prochains mois

Graphique 9. Priorités en matière d'investissements
Dans quelle mesure les priorités de votre entreprise en matière d'investissement 
ont-elles évolué au cours des dernières années ? (plusieurs réponses possibles) 

Graphique 10. Priorités en matière de numérisation
Quelles sont les priorités de votre entreprise en matière de numérisation ? 
(plusieurs réponses possibles) 

Les prévisions en matière d'investissements au cours 
des 12 prochains mois connaissent une augmentation 
tout aussi forte. On voit notamment une importante 
hausse du côté des nouveaux investissements, avec un 
solde net atteignant 44%.

On voit depuis plusieurs années une tendance claire 
se dessiner au niveau des priorités d'investissement : 
les investissements liés aux technologies numériques 
sont prioritaires pour quasiment toutes les entreprises 
suisses (80%). Les entreprises suisses sont ainsi bien 
plus concernées que les entreprises allemandes (56% 
- la même question a été posée dans la CFO Survey 
en Allemagne). Les investissements liés aux capacités 
numériques des collaborateurs sont aussi bien placés.

Le développement et la gestion des processus 
internes restent une priorité dans les deux pays. 
Mais la numérisation des canaux de distribution, 
des produits et services ainsi que les modèles 
commerciaux numériques sont également prioritaires 
pour beaucoup de CFO. Les canaux de distribution 
sont particulièrement importants pour les entreprises 
suisses, 50% y voyant une priorité, contre seulement 
33% des entreprises allemandes. Quasiment aucune 
entreprise n'estime que la numérisation n'a aucune 
importance, avec seulement 3% des répondants en 
Suisse et 2% en Allemagne.

Un goût prononcé pour les investissements  

3T 2016 4T 2016 1T 2017 2T 20172T 2016

Investissements alternatifs 

Allemagne

Allemagne

Nouveaux investissements 

Suisse

Suisse

Source : CFO Survey en Suisse et en Allemagne (2016)

Source : CFO Survey en Suisse et en Allemagne (2016) 

Nous investissons plus dans les technologies informatiques

Nous investissons plus dans les compétences numériques 
de nos collaborateurs (développement personne et formation)

Nous investissons plus dans la recherche et le 
développement et formation / les activités innovantes

Nous avons augmenté les dépenses liées au branding et 
au marketing

Nous orientons de plus en plus notre modèle commercial 
vers la prestation de services et de moins en moins vers 

l'intensité du capital
Nous privilégions de plus en plus le leasing de machines et 
de véhicules par rapport aux investissements traditionnels
Nous réduisons nos investissements en capital et en actifs 

immobiliers
L'insécurité liée aux changements technologiques influence 

nos investissements à long terme
Depuis la crise financière, nous adoptons une approche 

prudente en matière d'investissement en raison de 
l'insécurité de l'environnement international

Aucun changement

La plus grande transparence et la meilleure gestion grâce à 
la numérisation de nos processus internes

La mise en réseau des processus de travail et de 
production

De meilleures capacités d'analyse des données
L'enrichissement des produits existants grâce aux 

prestations de service numériques

Création de nouveaux modèles opérationnels numériques

La plus grande utilisation des canaux numériques

Le développement du travail mobile
L'adaptation des chaînes de valeur numériques des 

fournisseurs / clients importants
Le développement de nouvelles prestations de service 

numériques
La numérisation ne joue aucun rôle pour notre entreprise
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Graphique 11. Insécurité
Comment jugez-vous le niveau actuel d'insécurité dans l'environnement 
économique et financier ? 

Graphique 12. Risques chez les partenaires commerciaux
Pour les partenaires commerciaux de la Suisse qui suivent, comment jugez-vous le 
niveau actuel d'insécurité politique pour votre entreprise ?

Graphique 13. Degré de risque financier 
Comment l'importance des risques dans votre bilan a-t-elle évolué au cours 
des 12 derniers mois ? (solde net)

Selon les CFO, l'insécurité avait progressivement 
diminué au cours des derniers trimestres. Après une 
très légère augmentation au trimestre précédent, 
l'insécurité perçue dans l'environnement économique 
et financier diminue ce trimestre pour atteindre sa plus 
faible valeur depuis la suppression du taux plancher 
du franc suisse par rapport à l'euro. Celle-ci est plus 
élevée que fin 2014, mais nettement plus faible qu'au 
Q1 2015 où elle avait atteint un record (81%).

Même si l'insécurité politique perçue est globalement 
en repli, cette évolution reste inégale en fonction 
des principaux risques commerciaux de la Suisse. 
Par rapport au trimestre précédent, elle a nettement 
diminué dans les pays d'Europe continentale que sont 
l'Allemagne et la France (suite à l'élection présidentielle 
en France) et est restée changée en Italie. On note 
en revanche que l'insécurité perçue envers les pays 
anglo-saxons (États-Unis et Royaume-Uni) a fortement 
augmenté à cause du gouvernement américain, des 
élections au parlement britannique et des négociations 
entourant le Brexit. C'est vis-à-vis des États-Unis que 
l'insécurité est perçue comme étant la plus forte, 
avec seulement 1% de répondants qui estime qu'elle 
est faible contre 71% qui estiment qu'elle est élevée 
(chiffres détaillés pour ce trimestre en annexe). 

L'insécurité et les risques décroissants se reflètent 
également dans les bilans des entreprises. Depuis son 
apogée après la suppression du taux plancher début 
2015, le pourcentage d'entreprises évoquant des 
risques en augmentation dans leurs bilans continue 
à diminuer. Pour la deuxième fois consécutive, les 
risques perçus diminuent à nouveau pour ce trimestre 
(solde net négatif). Cela devrait, avec l'amélioration des 
perspectives économiques, contribuer à une volonté 
accrue d'investissement (graphique 8).  

L'insécurité persiste, mais diminue 
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Graphique 14. Risques
Pour votre entreprise, quels sont les principaux risques internes et/ou externes 
au cours des 12 prochains mois ? (Indication de 3 risques au maximum)

Graphique 15. Prévisions sur les taux d'intérêt
Quand anticipez-vous un revirement des taux d'intérêt (augmentation des taux 
directeurs) en Suisse ? 

Graphique 16. Répercussions des taux d'intérêt négatifs
Votre entreprise ressent-elle les répercussions des taux d'intérêt négatifs sur les 
dépôts ou les crédits ? Si oui, sont-elles globalement positives ou négatives ?

Selon les CFO suisses, les risques les plus importants 
restent de loin les risques géopolitiques et la force 
du franc suisse. On note cependant un revirement de 
tendance. Alors qu'il y a un an, les inquiétudes liées 
aux risques conjoncturels sur le territoire national et 
à l'étranger ou les risques liés à la politique monétaire 
étaient particulièrement marqués, on retrouve 
aujourd'hui derrière les deux principaux risques 
évoqués des sujets plus proches des entreprises comme 
les marges ou d'autres risques internes à l'entreprise 
(une liste des risques perçus ce trimestre se trouve en 
annexe). De meilleures perspectives économiques pour 
la Suisse et ses principaux partenaires commerciaux 
d'une part et une meilleure adaptation aux risques 
externes d'autre part permettent aux sujets plus 
proches des entreprises de gagner en importance. La 
numérisation est également de plus en plus évoquée 
en tant que risque. Les défis liés aux nouveaux modèles 
commerciaux numériques ou les risques liés à la 
cybersécurité ont ainsi été mentionnés.  

Le revirement des taux d'intérêt a déjà commencé 
aux États-Unis et la Banque centrale européenne a 
pris les premières mesures (minimales) vers la fin du 
relâchement quantitatif. Dans ce contexte, quand le 
revirement des taux d'intérêt arrivera-t-il en Suisse ? 
Même si la majorité des CFO table sur 2018 ou 2019, 
donc un revirement assez rapide, les prévisions sont 
malgré tout plus pessimistes que lorsque la même 
question a été posée fin 2015. Alors que seulement 17% 
des CFO estimaient que le revirement prendrait au moins 
3 ans à prendre effet lors du Q4 2015, ils sont désormais 
30%. Dans l'environnement actuel, un revirement des 
taux d'intérêt en Suisse ne peut prendre effet qu'après 
le reste de la zone euro. L'évolution des taux d'intérêt en 
Suisse semble donc appartenir encore au futur.

Les répercussions des taux d'intérêt négatifs n'ont que 
peu évolué au cours de l'année passée. Une majorité 
indique tout de même être impactée de manière 
négative, même si cette majorité est moins importante 
qu'au 2T 2016 (lorsque la même question a été posée). 
Le nombre de CFO indiquant ne pas être concernés 
augmente légèrement, tout comme le pourcentage 
de CFO impactés de manière positive. Ces derniers ne 
sont toutefois qu'au nombre de 10%.
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Annexe : résultats supplémentaires

Prévisions en matière d'inflation
Quel taux d'inflation annuel (mesuré à l'indice suisse des prix à la 
consommation) prévoyez-vous dans 2 ans ?

Risques chez les partenaires commerciaux
Pour les partenaires commerciaux de la Suisse qui suivent, 
comment jugez-vous le niveau actuel d'insécurité politique pour 
votre entreprise ?

Coûts et disponibilité du crédit
Comment jugez-vous les coûts généraux liés à l'octroi de nouveaux 
crédits et la disponibilité des crédits pour les entreprises ? (solde net)

Risques
Pour votre entreprise, quels sont les principaux risques internes 
et/ou externes au cours des 12 prochains mois ? (Indication de 3 
risques au maximum)

2T 2017 1T 2017 Facteur de risque
1 1 Risques géopolitiques

2 2 Force du franc suisse

3 4 Problèmes internes à l'entreprise 

4 11 Numérisation / Progrès technologique

5 5 Réglementations

6 3 Pression sur les prix / les marges

7 10 Pénurie de main-d'œuvre qualifiée

8 9 Pression concurrentielle

9 8 Demande extérieure

10 7 Politique monétaire / taux d'intérêt

11 6 Demande intérieure

12 14 Système financier

13 12 Prix des matières premières

14 13 Barrières commerciales

15 15 Politique fiscale suisse
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Les pronostics de croissance du Secrétariat d'Etat 
à l'économie (SECO) restent positifs, mais doivent 
être corrigés à la baisse. Le SECO table actuellement 
sur une croissance du PIB à 1,4% pour 2017 et 1,9% 
en 2018. Les exportations jouent également un rôle 
de soutien, notamment grâce aux prévisions de 
croissance réjouissantes à l'international. 

La tendance est très claire depuis l'année dernière 
: alors que l'Europe continentale surprend 
agréablement les marchés, il en va tout autrement 
pour les pays anglo-saxons que sont le Royaume-
Uni et les États-Unis. Les mauvaises surprises s'y 
succèdent, en particulier dans le paysage politique, 
avec des répercussions sur le potentiel de croissance 
(notamment l'accès au marché après le Brexit). On 
peut toutefois envisager à l'avenir une croissance 
économique positive dans les trois principaux blocs 
économiques mondiaux que sont les États-Unis, 
la zone euro et la Chine, ainsi qu'une reprise de la 
croissance économique mondiale.

Contexte macroéconomique

Graphique 17. Des prévisions toujours positives pour la croissance suisse
Pourcentage de croissance par rapport à l'année passée

Graphique 18. L'économie mondiale récupère
Pourcentage de croissance par rapport à l'année passée

Graphique 19. Revirement des taux d'intérêt aux États-UnisLe revirement des taux d'intérêt se poursuit aux 
États-Unis. Non sans être critiquée, la Réserve fédérale 
des États-Unis a de nouveau relevé les taux d'intérêt. 
Elle souhaite réduire son propre bilan et réfléchir 
publiquement à un objectif plus élevé en matière 
d'inflation afin de bénéficier d'une plus grande marge 
de manœuvre pour répondre à la récession à venir. Un 
revirement des taux d'intérêt en Suisse semble encore 
éloigné comme le montre le graphique 12.

Source : FMI

Source : SECO
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Les prix ont cependant évolué en Suisse : depuis le 
début de l'année, l'indice des prix à la consommation 
est de nouveau positif. La Banque nationale suisse 
prévoit ainsi une inflation de 0,3% pour 2017 et 2018 et 
de 1,0% pour 2019.

Graphique 20. Inflation de nouveau positive en Suisse

Source : Banque nationale suisse

Les risques politiques bénéficient 
d'une attention toute particulière 
en ce moment, ce qui est tout 
à fait justifié. Mais on a tout de 
même tendance à oublier que 
les perspectives économiques 
globales se sont considérablement 
améliorées, à la fois pour l'économie 
mondiale et pour les principaux 
partenaires commerciaux de la 
Suisse. Malgré toutes les nouvelles 
dramatiques et les circonstances 
partiellement défavorables, la 
reprise économique devrait donc se 
poursuivre en Suisse. 

Dr. Michael Grampp
Chief Economist and Head of Research
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À propos de la Deloitte CFO Survey
Le sondage analyse les comportements des directions financières en matière 
de perspectives économiques, de financement, de stratégie et de risques. Il 
est conçu de manière à identifier les tendances et principaux changements au 
sein des entreprises suisses. La CFO Survey est une publication unique en son 
genre en Suisse qui est publiée tous les trimestres depuis le 3T 2009.

Pour le printemps 2017, la 32ème édition de la CFO Survey a été réalisée du 29 
mai au 26 juin 2017. Au total, 101 CFO représentant des sociétés cotées et de 
grandes entreprises y ont pris part. Les participants représentent l'ensemble 
des grandes industries de l'économie suisse.

La Deloitte CFO Survey est rédigée et produite par Dr. Michael Grampp, Chief 
Economist, et Dennis Brandes, Senior Economic Analyst, Deloitte.

Note sur la méthodologie

Dans ce sondage, certains graphiques indiquent les résultats sous forme de 
solde net, obtenu en retranchant le pourcentage de personnes interrogées 
donnant une réponse négative du pourcentage de celles donnant une réponse 
positive. Les réponses qui ne sont ni positives ni négatives sont considérées 
comme neutres.

En raison des arrondis, la somme des réponses n'atteint pas toujours 100 %. 
Pour des raisons de lisibilité, l'intégralité des questions du sondage n’est pas 
systématiquement prise en compte dans l'étude publiée. La sélection des 
questions pertinentes se fait en fonction du contexte économique et financier 
actuel. Nous vous invitons à nous contacter si vous souhaitez obtenir des 
informations concernant les questions ne figurant pas dans ce sondage.

Audit. Fiscalité. Conseil. Corporate Finance.

The Deloitte CFO Survey 
L’incertitude prédomine

Résultats du 2ème trimestre  2012
Juillet  2012
Suisse   

The Deloitte CFO Survey
Un optimisme persistant  
en dépit de risques croissants 

Résultats du 2ème trimestre 2014  
Juillet 2014
Suisse 

Audit. Fiscalité. Conseil. Corporate Finance.

The Deloitte CFO Survey  
Les conditions externes dominent 
l'opinion des CFO
Été 2016

Résultats du 2ème trimestre 2013
Juillet 2013
Suisse

Audit. Fiscalité. Conseil. Corporate Finance.

The Deloitte CFO Survey
La reprise se confirme

Résultats du 2ème trimestre 
Juillet 2015
Suisse

Audit. Fiscalité. Conseil. Financial Advisory
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Sur le chemin sinueux  
de la relance
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Notes

Blockchain
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Cognitive Computing

In Memory Computing

Cloud Computing

Specific business apps 
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Abb. 18. Zukünftige Relevanz von digitalen Technologien   V2
Wie beurteilen Sie die zukünftige Relevanz der folgenden digitalen 
Technologien für Ihre Finanzfunktion? 
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Hoch
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Cognitive Computing
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Cloud Computing
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Abb. 19. Heutiger Einsatz digitaler Technologien     V2
Wie ist der aktuelle Arbeitsstand in Bezug auf die zukünftige Nutzung digitaler 
Technologien innerhalb der Finanzfunktion?

Planungsphase
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 Wichtigkeit erkannt, aber noch 
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 Nicht relevant 
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