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Nous avons le plaisir de vous présenter la trentieme édition de notre sondage
trimestriel mené auprés des directions financieres des grandes entreprises basées
en Suisse. Le sondage analyse leurs comportements en matiére de perspectives
économiques, de financement, de stratégie et de risques. Il est congu de maniere

a identifier les tendances et principaux changements au sein des entreprises suisses.
La CFO Survey est une publication unique en son genre en Suisse.

La CFO Survey de I'niver 2016 a été réalisée du 21 novembre au 16 décembre 2016.
Au total, 101 CFO représentant des sociétés cotées et de grandes entreprises

y ont pris part. Les participants représentent I'ensemble des grandes industries

de I'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, I'intégralité des questions du sondage n'est pas systématiquement
prise en compte dans I'étude publiée. La sélection des questions pertinentes se fait
en fonction du contexte économique et financier actuel. Nous vous invitons a nous
contacter sivous souhaitez obtenir des informations concernant les questions

ne figurant pas dans ce sondage.




Points-clés du sondage
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Malgré un environnement externe exigeant, les prévisions des CFO interrogés concernant la conjoncture en Suisse et leurs
entreprises se sont encore améliorées en ce trimestre d'hiver. Les entreprises veulent renforcer leurs investissements et

voient en I'expansion et la numérisation des opportunités pour 2017.

Les prévisions pour I'économie et les entreprises continuent a s'améliorer

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

Les prévisions conjoncturelles des CFO suisses se sont
encore éclaircies en hiver : 50 % jugent positivement
les perspectives économiques, contre seulement

7 % d'avis négatifs. Les prévisions financieres des
entreprises sont encore plus positives : 64 % sont
optimistes contre 9 % de prévisions négatives.

Augmentation des prévisions en matiére d'investissement et Iégére amélioration des marges

prévoient une augmentation des
nouveaux investissements de
leur entreprise au cours des 12
prochains mois.

Des risques multiples

58%

estiment que l'insécurité économique
et financiere est élevée,

Les indicateurs détaillés des entreprises affichent
également une amélioration. Une entreprise sur deux
prévoit une hausse des nouveaux investissements au
cours des 12 prochains mois. Les prévisions en matiere
de marges ont évolué : une petite majorité de CFO
anticipent en effet une amélioration des marges. Les
prévisions en matiere de chiffre d'affaires s'améliorent
légerement.

Linsécurité percue dans I'environnement économique
et financier diminue, mais reste cependant élevée par
rapport au 1er trimestre 2015. Les CFO per¢oivent

une multitude de risques externes. Les risques
géopolitiques sont tres présents ce trimestre, nommes
avant le franc suisse fort et les craintes d'une faible
demande intérieure. Lenvironnement commercial est
également source d'inquiétudes : 27 % déclarent déja
étre impactés de maniere négative par les mesures
commerciales des autres pays.

Les entreprises misent sur I'expansion et I'innovation malgré un environnement difficile

Les opportunités les plus citées pour
2017 sont I'expansion, l'innovation et
le lancement de nouveaux produits,
les fusions-acquisitions et la demande
extérieure.

Malgré un environnement difficile, les entreprises
misent fortement sur I'expansion, aussi bien
géographique que vers de nouveaux marchés. Le
lancement de nouveaux produits, I'innovation et la
numeérisation ont fréquemment été mentionnés en
tant qu'opportunités pour l'année 2017.
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Perspective pour I'année 2017

2076 a été une année riche en événements spectaculaires qui vont continuer a avoir

des répercussions cette année. D'importantes décisions politiques sont a nouveau a l'ordre
du jour cette année. En plus de la « super année électorale » en Europe au cours de
laguelle des élections auront lieu dans une demi-douzaine de pays, notamment en France
et en Allemagne, le processus du Brexit va (probablement) se poursuivre et une nouvelle
administration va prendre ses fonctions aux Etats-Unis.

En partant de cette toile de fond, il n'est pas étonnant que le défi le plus fréquemment
évoqué par les CFO pour l'année 2017 soit les risques géopolitiques. Le franc suisse fort

va également continuer a étre vu comme un défi, tout comme la hausse des réglementations
et la pénurie de main d'ceuvre qualifiée. Malgré la multitude de risques percus, les CFO se
montrent cependant optimistes au cours de ce trimestre d'hiver. Les risques semblent en
effet influencer de maniére moins directe les perspectives des entreprises.

Dans le méme temps, les CFO voient cette année une série d'opportunités se présenter
pour leur propre entreprise. Il s'agit notamment des projets d'expansion (en particulier

a l'étranger ou par l'intermédiaire de transactions de fusions-acquisitions), de I'innovation/
du lancement de nouveaux produits et de la numérisation. Ces éléments sont soutenus
par la qualité des collaborateurs et par la situation de la concurrence, notamment la force
du label « Swiss Made ».

Graphique 1. Les 12 principaux défis et opportunités au cours

des 12 prochains mois

Pour votre entreprise, quels sont les principaux risques internes et/ou externes ainsi que
les principales opportunités au cours des 12 prochains mois ? 3 risques/opportunités au
maximum.
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Amélioration des prévisions économiques

et des entreprises

Pour la septieme fois consécutive, les prévisions
économiques des CFO sont en amélioration par
rapport au trimestre précédent. Actuellement, 50 %
jugent positivement les perspectives économiques
des 12 prochains mois, contre seulement 7 % d'avis
négatifs. Les prévisions économiques officielles tablent
également sur une période de reprise pour I'économie
suisse. Malgré un léger ralentissement au troisieme
trimestre 2016 (croissance a 0 %), le Secrétariat

d'Etat a I'économie SECO pronostique une croissance
de 1,5 % pour 2016 et 1,8 % pour 2017.

Les prévisions positives des CFO pour I'économie
suisse se refletent dans les attentes concernant
I'évolution de leur propre entreprise. 64 % sont
optimistes et 9 % sont pessimistes. Les prévisions

des entreprises se sont également éclaircies

de maniere quasi constante depuis le minimum atteint
au premier trimestre 2015.

Depuis le choc des taux de change début 2015,

de moins en moins de CFO font état de l'augmentation
du risque financier dans leur bilan. Au cours des deux
derniers trimestres, ¢a a tout de méme été le cas dans
une petite majorité d'entreprises : 24 % font état d'une
augmentation, 20 % d'une diminution, 56 % de risques
€gaux.

Graphique 2. Prévisions économiques
Solde net des CFO jugeant positivement/négativement les perspectives
économiques de la Suisse au cours des douze prochains mois
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Graphique 3. Perspectives financiéres des entreprises
Selon vous, quelles sont les perspectives financieres de votre entreprise
au cours des 12 prochains mois ?
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Graphique 4. Evolution de I'importance des risques dans le bilan
Comment 'importance des risques dans votre bilan a-t-elle évolué au cours
des 12 derniers mois ? (solde net)
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Augmentation des prévisions en matiere

d'investissement

Les indicateurs détaillés des entreprises montrent
également une poursuite de la reprise. Le solde

net des prévisions de vente a 12 mois s'améliore
|égerement tandis que les prévisions en matiere

de flux de trésorerie reculent. Les prévisions

en matiere de marge sont dignes d'intérét : le solde
net est positif, avec une petite majorité d'entreprises
qui s'attendent a une augmentation des marges

(33 % contre 31 %).

Les attentes concernant les nouveaux investissements
sont également nettement positives. Une entreprise
sur deux prévoit ainsi une hausse au cours des 12
prochains mois. Par rapport au trimestre précédent,
un léger recul est en revanche a prévoir concernant
les investissements alternatifs et le nombre de
collaborateurs. Le solde net reste cependant positif
dans ces deux cas. Une petite majorité s'attend
aussi a une augmentation. Le solde net des attentes
concernant les dépenses discrétionnaires reste
légerement négatif.

Les prévisions en matiere de demande de crédit
augmentent par rapport au trimestre précédent.

Les entreprises semblent vouloir bénéficier de
financements extérieurs pour réaliser leurs projets
d'investissement. L'environnement financier se montre
globalement plus favorable (voir graphique en annexe),
tandis que ce trimestre, les emprunts bancaires sont
considérés comme la source de financement la plus
attractive par rapport au financement interne, aux
obligations et aux capitaux propres.

Graphique 5. Indicateurs des entreprises |
Solde net des CFO qui s'attendent a une augmentation/diminution des valeurs
et indicateurs suivants pour leur entreprise au cours des 12 prochains mois
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Graphique 6. Indicateurs des entreprises Il
Solde net des CFO qui s'attendent a une augmentation/diminution des valeurs
et indicateurs suivants pour leur entreprise au cours des 12 prochains mois
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Graphique 7. Prévisions des demandes de crédit
Selon vous, comment la demande de votre entreprise pour de nouveaux
crédits va-t-elle évoluer au cours des douze prochains mois ? (solde net)
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Harmonisation des transactions financiéres
: introduction de la norme ISO 20022

Lintroduction de la norme internationale ISO 20022 Graphique 8. Avancement des préparations
relative aux transactions financiéres est imminente La norme ISO 20022 relative aux transactions financiéres internationales
en Suisse. La norme ISO 20022 va étre appliquée a été introduite en Suisse. Quelles mesures votre entreprise a-t-elle pris pour
dans le monde entier et notamment en Europe le moment ?
et donne l'opportunité de moderniser, standardiser
et harmoniser les transactions financiéres en Suisse. Aucune disposition n'a été prise pour e moment || 32 %%
Son application devrait avoir lieu entre 2018 et 2020 - ‘ S 20
selon les instruments de paiement. Les anciennes Premiéres analyses de mise en application réalisées I, 34%
normes ne seront plus applicables et les entreprises Conversion planifiée, budgétisée et / ou projet N 05
devront ainsi s'ajuster en conséquence. Deux tiers de onversion demarré
des CFO déclarent que leur entreprise a déja pris des Conversion réussie et tests réalisés [ 4%
mesures pour répondre a ce changement, et un tiers o ) )
; . R o Conversion terminée et utilisation productive -4%
gu'aucune disposition n'a été prise pour le moment. des nouveaux formats 1SO
Une majorité relative de 37 % déclare s'attendre Graphique 9. Prévisions des colits d'application
a de faibles colts avec le passage a la nouvelle norme. Selon vous, quel est le niveau d'investissement nécessaire a l'application
Pres d'un quart prévoient des codts moyens, tandis de la nouvelle norme ?
que seulement 6 % s'attendent a des coUts élevés.
Les colts sont encore difficiles a évaluer pour 30 % ﬂ

des CFO interrogés. Cette derniere catégorie concerne
principalement les entreprises n'ayant pris aucune

disposition. . o ,
Il Trop tot pour réaliser une estimation
Bl Investissement faible
Investissement moyen
B Investissement élevé
L'introduction de la nouvelle norme relative aux Graphique 10. Modifications supplémentaires
transactions financieres offre aux entreprises Prévoyez-vous d'utiliser I'application de la norme ISO 20022 pour optimiser
la possibilité d'optimiser en continu les processus les processus et solutions appliqués et, si oui, lesquels ? (plusieurs réponses
et les solutions appliqués. Plus de la moitié des sont possibles)
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a de telles optimisations continues. 26 % planifient

Non - N 5%
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Un environnement commercial stimulant

Ces dernieres années, le franc suisse fort a été un
élément marquant de I'environnement commercial
pour les entreprises suisses. Deux apres la
suppression du taux plancher, le taux de change est
toujours considéré comme I'un des principaux défis
(voir graphique 1). En moyenne, les entreprises se
sont toutefois bien adaptées au franc fort. Les CFO
comptent en moyenne sur un taux de change quasi
inchangé au cours des 12 prochains mois, a tel point
que le franc représente toujours un défi, quoique non
renforcé si les prévisions s'averent vérifiées.

Les mesures commerciales et le protectionnisme
des autres pays constituent un défi supplémentaire.
Pres d'un quart des CFO y voient des répercussions
négatives pour leur propre entreprise. On y retrouve
les mesures prises par un certain nombre de

pays. Les Etats-Unis, la Russie et la Chine ont été

le plus fréquemment évoqués dans les réponses

a une question séparée, et les mesures de I'Union
Européenne, de I'Inde et de la Turquie figurent aux
premieres places.

Des observateurs indépendants de 'environnement
économique ont constaté que les mesures
protectionnistes avaient effectivement augmenté

au cours des dernieres années. Depuis par exemple
le lancement de l'initiative Global Trade Alert en
2009, on a constaté chaque année de plus en plus
de mesures discriminatoires influengant la Suisse

en matiere de libéralisation. Le nombre de mesures
discriminatoires a continué d'augmenter ces dernieres
années (des données préliminaires ont été rendues
disponibles pour la premiere fois en 2016).

Graphique 11. Prévisions concernant les taux de change
Quel taux de change franc-euro et franc-dollar anticipez-vous pour
les 12 prochains mois ?

= /\\/_\\
1.20
/
1.15 A
[V
T 1.10
1.10
- 1.08
1.05
1.00 1.07
0.9¢
0.95
4T 2T 4T 2T 4T 2T 4T 2T 4T 2T 4T
2011 2012 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016
———  Attentes en matieres de taux Attentes en matieres de taux de change

de change (12 mois) (EUR/CHF) (12 mois) (USD/CHF)
Taux de change plancher

Graphique 12. Répercussions du protectionnisme
Dans quelle mesure le protectionnisme et les réformes commerciales
des autres pays ont-ils influencé le résultat financier de votre entreprise ?
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Graphique 13. Nombre de mesures commerciales étrangéres ayant
une influence sur la Suisse
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Annexe 1 : résultats supplémentaires

Prévisions en matiére de récession
Vous attendez-vous a une récession en Suisse au cours
des deux prochaines années ?
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Annexe 2 : archives de données

Pour faciliter l'interprétation des résultats, nous avons classé dans ce tableau toutes les réponses a certaines des questions couvertes
par ce sondage. En raison des arrondis, la somme des réponses n'atteint pas toujours 100 %. Tous les résultats de cette étude depuis
le troisieme trimestre 2009 sont consultables sur notre site Internet a I'adresse www.deloitte.com/ch/cfosurvey

4T 1T 2T 3T 47 1T 2T 3T 47 1T 2T 3T 47 1T 2T 3T 4T
2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016
A vos yeux, quelles sont les perspectives économiques pour la Suisse dans les 12 prochains mois?
Positives 28% 53% 56% 63% 80% 76% /5% 53% 41% 10% 16% 26% 24% 24% 31% 45% 50%
Ni positives, ni négatives 41% 35% 39% 32% 18% 22% 23% 38% 47% 30% 43% 36% 43% 47% 50% 43% 44%
Négatives 32% 1% 5% 4% 2% 3% 3% 9 % 2% 60% 41% 37% 33% 28% 18% 12% 7%
Solde net 4% 42% 51% 59% 79% 73% 73% 44% 29% -50% 24% -11% -10% -4% 13% 33% 43%
Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Chiffre d'affaires
Augmentera 56% 58% 64% 59% 64% 66%
Pas de changement 9% 20% 18% 17% 20% 20%
Diminuera 25% 22% 18% 23% 16% 14%
Solde net 30% 36% 46% 36% 49% 52%
Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Marges opérationnelles
Augmentera 32% 26% 28% 26% 24% 33%
Pas de changement 28% 39% 31% 36% 44% 37%
Diminuera 40% 35% 41% 38% 31% 31%
Solde net 8% 9% -14% -12% 7% 2%

Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Flux de trésorerie liés a I'exploitation

Augmentera 37% 40% 39% 45% 44% 40%
Pas de changement 30% 34% 36% 30% 39% 34%
Diminuera 33% 26% 25% 25% 18% 27%
Solde net 4% 4% 14% 19% 26% 13%
Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Frais annexes

Augmentera 2% 22% 16% 17% 12% 18%
Pas de changement 42% 46% 59% 50% 67% 58%
Diminuera 45% 32% 24% 33% 21% 24%
Solde net -33% -10% 8% -17% -9% -6%
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Annexe 2 : archives de données

47 T 2T 3T 47 T 2T 3T 47 T 2T 3T 47 T 2T 3T 47
2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016

Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Investissements alternatifs

Augmentera 5% 22% 22%
Pas de changement 66% 69% 66%
Diminuera 9% 9% 12 %
Solde net 4% 13% 10%

Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Nouveaux investissements

Augmentera 4% 39% 50%
Pas de changement 31% 41% 34%
Diminuera 28% 19% 16%
Solde net 3% 20% 35%

Selon vous, comment évolueront les indicateurs suivants pour votre entreprise dans les 12 prochains mois? - Nombre d'employés

Augmentera 27% 33% 32% 30% 38% 31%
Pas de changement 39% 37% 47% 42% 37% 50%
Diminuera 34% 31% 21% 29% -25% 19%
Solde net 8% 2% 1% 1% 13% 12%

Selon vous, comment le besoin de financement par nouveau crédit de votre entreprise évoluera-t-il au cours des 12 prochains mois?

Augmentera 38% 32% 37% 40% 36% 30% 31% 32% 28% 30% 35% 32% 33% 34% 27% 31% 32%
Pas de changement 55% 56% 50% 44% 52% 57% 48% 50% 59% 57% 53% 55% 57% 55% 64% 56% 56%
Diminuera 7 % 2% 13% 16% 12% 13% 21% 18% 13% 13% 12% 12% 10% 1% 9% 1% 12%
Solde net 31% 19% 24% 24% 24% 17% 10% 13% 15% 18% 24% 20% 23% 24% 18% 18% 20%

Comment le niveau du risque financier sur votre bilan a-t-il évolué au cours des 12 derniers mois?

Ila légerement augmenté 26% 26% 28% 21% 28% 23% 29% 28% 28% 52% 45% 43% 46% 34% 34% 28% 24%

Il est resté inchangé 50% 34% 42% 42% 38% 40% 42% 42% 45% 36% 38% 40% 34% 43% 42% 50% 56%
Il a baissé légerement 24% 40% 30% 37% 33% 38% 29% 29% 27% 12% 17% 17% 20% 23% 24% 23% 20%
Solde net 2% -14% 2% -16% -5% -15% 0% -1T% 1% 40% 27% 26% 27% 11% 10% 5% 4%
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