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Lebutdece quatri me barom
perception des directeurs financiers sur :
oL6ébenvironnement fi

objectifs

t

nanc.i

de |

déopinion 2014 est

et macro®conomi que

o Les différents éléments qui influencent leurs décisions et celles de leur entreprise
o Leurs changements de comportements et les nouveaux défis a venir

Etude quantitative articulée autour des
guatre thémes suivants :

Perspectives économiques et financieres
Investissements
Financement et liquidités

Les priorités des directeurs financiers

Etude réalisée du 25 mars au 9 avril

2014 aupres de 76 directeurs financiers
des plus grandes entreprises francaises
ou de filiales fran-
®t rang res couvrant
secteurs de | 6®conorm

Un échantillon significatif, compte tenu
de la technicité et des spécificités des

profils recherchés dans le cadre de
| 6 ®t ude

Harris Interactivea assi st ® Del oitte

dans

Les secteurs doact i v\
réepondants sont :

Banque, assurance, finance

Industrie chimique/pharmaceutique

Industrie agroalimentaire

Industrie automobile, aéronautique et matériel
agricole

Construction, BTP, immobilier

Informatique, télécoms, high-tech

Transports, manutention, logistique

Médias, édition, communication

Consei l audit et bureau
Commerce distribution, négoce

Hoétellerie, restauration, tourisme, loisirs

| 6admi ni stration des

réponses et a contribué a la restitution des résultats de cette quatrieme vague.
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LOoopti mi sme

Sur la lancée de
septembre 2013, les
directeurs financiers

affichent un optimisme
mesureé et stable.

La prudence reste de
mise pour 53% d 6 e n
eux dans un contexte
économique ou les
signes de reprise
demeurent modérés.

t

sur | a conjoncture ®con

@NEVOLUTI ON DE LBOPTI MI SME DES DI RECTEURS FI N,

Avril 2014

Septembre 2013

3%

6| 24%

A\, = Beaucoup moins
optimiste

Plutbt optimiste ,-

Avril 2013

<
28%

rf & Plutét —
inchangée

’ —) \ écartsnotables par rapport & avril 2013
& = N

écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q1. Parapport a il y a 6 mois, quelle est votre opinion au sujet de la conjoncture actuelle en France
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€ signe dbéune

et de la France

® PERSPECTIVES DE CROISSANCE

repri se

de | a

conf |

ar

Avril 2014

Ameérique
du Nord

Afrique 13%
France _

= Plutbt meiIIeure*; “/Equivalentes

Amérique
du Sud

| H Bien meilleures

I = Moins bonnes m Beaucoup moins bonr{e, Ne sait pas

Evolution Septembre 20121 Avril 2014

N

80% \
71%
60%
57%
40% /
T — 32%
24%
20%
17%
14%
0% ==
Septembre Auvril Septembre Auvril
2012 2013 2013 2014

Q4. Parapport a il y a 6 mois, comment jugemus les perspectives de croissance pour les zones géographiques suivantes ?
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Le cours de |

6

oeur o,

@ FACTEURS D06 OPETDEMPESSINMISME A HORIZON 6 MOIS

Ssour ce

doi nqui

Y Pessinisme |
16% [}
479 I (7
16% [}
37% [
e
33%

17% S

La croissance des pays émergents

La situation économique en Europe

L'évolution du cours des matiéres premieres

La coordination des politiques économiques
européennes

L'évolution des marchés financiers

Le cours de 'euro

L'éclatement de la zone Euro

“Illllllllllllllllllllll..'

L'évolution des politiques fiscales et sociales en
. o crope 64% (NN |7

Ratio

Optimisme¢ Pessimisme
Avril Sept. Avril
2014 2013 2013
10 -7 27
6 11 -25
2 -1 -7
-1 1 3
9 4 3%
12 7 6 i
13 415 32 i
-13 -33 219 §

*

* *
¥ N m RN RN RN RN RN RN RN N R RN RN RN RN RN RN RN NN RN RN RN NN E N E N RN RN AN EEEEE AN AN EEEEE AN ENEEEEE AN AN ENEEE AN ENEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEsEsEsssssssssssmsnnnnnst®

Q2. Pourles 6 mois a venir, quels sont les facteurs les plus propicascoitrevotre niveau
RQ2LIIAYAAYS K oM t o NBLRyaSa
Q3. Poures 6 mois a venir, quels sont les facteurs les plus propicascioitrevotre niveau de

LISaaAYAayS 2dz RQAYOSNIAGdzRS
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écartsnotables par rapport a avril 2013
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© 2014 Deloitte SA

@



Oui a la modération salariale, un modele de rétribution a repenser
néanmoins

ﬂ\ BASSE INFLATION @ IMPACTS SUR LES POLITIQUES SALARIALES

des directeurs financiers en tiennent
compte dans leur politique
salariale

Modération salariale _ 70%

Actions
compensatoires de - 38%
formation
) T ) Initiatives en faveur de
des directeurs financiers , l'épargne salariale - 33%
estiment dlubar e va Actions en faveur de
compléments de l 12%
) ] retraite
Dans un contexte de basse inflation, percue comme durable, une
large majorité des directeurs financiers interrogés envisagent de Autres actions . 13%
repenser leur politique salariale, principalement par des mesures
de moderathn des Asalalres, en atter_wdan_t la mise en place de Ne sait pas I 304
nouveaux leviersd 6 at t rRHct i vi t ®
Q4a. LaFrance connaft actuellement une phase de basse inflation. Sefoms, vat-elle durer ?Q4c. Tenexouscompte de ’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013

;itstsiglisse inflation dans vos politiques salariale®2d. Quellesi 2 y i f Sa | Ol A2y a | @48 réhasdsa YS,’ S Tﬁ gcgrtsrﬁjgl%@eglﬁear rapport & sept. 2013
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La croi ssance organique sur | e deve

»
ﬂ\NI VEAU D61 NCERTI TUDE ﬂ PRIORITESSTRATEGI QUES DE L 0 EN TUEE ®NRIISSAEVENIRD

Trés haut niveau La croissance organique [ 570/ g
d'incertitude §, 4,
La diminution des colits | 5704 Ny

L'introduction de nouveaux produits/ _ 0
services sur de nouveaux marchés 42%
L'augmentation des flux de trésorerie | 390 &4
La croissance externe | 2805

L'augmentation des investissements [} 17%

Peu d'incertitude
- m) |

Niveau moyen Haut niveau
d'incertitude diincertitude W & La diminution de l'endettement ] 13% «
- &

La cession dactifs [} 9%

L'augmentation des dividendes ou des 0
rachats d'actions I 4%

Les directeurs financiers ont désormais intégré la composante
« Incertitude » dans leurs modalités de pilotage. lls continuent a agir en
axant leurs priorités stratégiques sur la croissance organique et la maitrise p 4, ¢écartsnotables par rapport a avril 2013

des codts. & = €\ écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q5. Commengualifiezg2 dzd S yA @GSl dz 3SYSNIf RQAYOSNIAGdZRS SO2y2YAljdzS Si? FAYlFIyOASNB | dzlj dzS+t
Q5b. Poudes 6 mois a venir, quels sont les axes stratégiques qui représentent une priorité forte pour votre entreprise
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@ALLOCATIONDE LOEXCEDENT DE TRE£SORERI E

Avril 2013

Septembre 2013

Avril 2014

Dans des acquisitior

Dans des investissements de capa

Dans la R&D et l'innovatic

Dans des placements sur des ac
financiers

Dans des investissements
modernisation et demiseaux norme!

Dans des dividendes ou rachat d'actic

Dans une redistribution aux salari

/43%,

<

N% &

34% &

32% &

0,
8 AJ Nombremoyen deréponses

=

Q16. Lorsquevous avez un excédent de trésorerie, ou souhaitenus prioritairement l'allouer ? (1 & 3 réponses)
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7/
’

| allowéaes griorité aux acquisitions et aux investissements

En cas dbéexc®dden
trésorerie, les directeurs

financiers privilégient d 6 a b
les opérations d 6 ac quies

les investissements de

capacité.

Ces choix marquent! 6i ns ¢
des entreprises dans une
dynamique de croissance.

\ écartsnotables par rapport a avril 2013
4 écartsnotables par rapport a sept. 2013
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Les directeurs financiers ont respecte, voire dépasse, leurs prévisions

doi nvest.

(\ EVOLUTION DES INVESTISSEMENTS

yan ~
Inférieurs aux
prévisions
66%

vV

Les

Supérieurs
aux prévisions

Conformes aux
prévisions
|

rai sons doéi@vestir

Renforcement de la
position compétitive dans
la sortie de crise

Insuffisance des marges

Incertitudes/difficultés
d'accés aux financements

Perspectives limitées
concernant la demande

Q5c. Parapport aux prévisiongl'investissementsque vous pouviez faire il y amois, diriez
@2 dza 1) dzQ| dze heENFSEXK dzA T @2 dza
Q5c2. INV2 Pouguelle raison prévoyesd 2 dza
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ssement s

R @lus/hdifsipdr kaport & il y a 6 mois ?

@ TYPOLOGIE DES INVESTISSEMENTS

Investissements de

capacité 47%

Investissement

d'extension de gamme 42%

Investissement financiers
a l'étranger

Investissements de
rattrapage

Investissements
financiers en France

I 3 o |
Cité en premier

Classé dans le Top 2

’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013
& 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q5c2.INV1Quelles 2 y i f Sa

prévoir de faire?

yIGdNBd RQAY@SSaiAraasSy
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Les directeurs financiers peu convaincus par les baisses de
charges

A\ IMPACT DES BAISSES DE CHARGES

Un accroissement des
investissements en France

bYe

Un accroissement des
i nvesti ssement s

des directeurs financiers estiment que
les baisses de charges annoncées

influenceront leurs décisions Une hausse des recrutements
ddéi nvesti ssement " 6

C Pour 82%, elles ne les

influenceront pas Un flux doéexport a
(2% ne sont pas concernés)

Important

INV3. Ledbaisses de charges effectives ou annoncées (CICE par expinfileencerontelles@2 a8 RSOAaA2ya RQAYODS
INV4. Quelleseraient les conséquences pour votre entrepri8¢2 choix de réponses possibles)

ax
ot
>
Q)¢
ax
(0p
-<
w»

<,
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ax
P
(¢}
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En France, les directeurs financiers prévoient une augmentation des
opérationsdef usi ons acqui sitionsé

@NPERCEPTI ON DE L 6 £ VRUSIONS EI/SU AIRBISITIONS

e ——
Augmentation significati
ugmentation significative "0, -
800/(l & directeurs financiers

Une légére augmentation Interroges  anticipe  en
France une augmentation

des opérations de fusions
et/ou acquisitions au
cours des six prochains
mois.

Une Iégeére baisse ;
31% Cette tendance est en
tres nette hausse par

Une baisse significative A
g 14% AV rapport aux résultats

\ observés depuis avril
‘ 2013.
Ne sait pas 7% S N\

Avril Septembre Avril
2013 2013 2014
’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013
& 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q14. Selorvous, comment 'activité ddusions/acquisitionsévoluerat-elle au cours des 6 prochains mois en France ?
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€ a Vv e cdymameue se recentrant sur la France pour leur propre
entreprise

ﬂ\ PERSPECTIVES DE FUSIONS ET/OU ACQUISITIONS

France UE, hors France Monde, hors UE

Cessions 4
uniquement

Cessions ET 40%
acquisitions ’

27% «19%
« 40%4, 36% ~

55%,

Acquisitions
uniquement

Ni cessions ni
acquisitions

8% 9%

Ne sait pas

’ —) \ écartsnotables par rapport a avril 2013

. . . . =) 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013
Q15. Aucours des 6 prochains mois, pour chacune des zones suivantes, votre entreprisd@gius 4 P PP P

susceptible de faire des acquisitions ou des cessions significafives
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LIQUIDITES
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Les conditions

A\ MARCHEDO ACCES AU CREDI T

Avril 2014
Tension plus Septembre 2013
forte 4, Tension moins
L ,— forte 4 @

Avril 2013

-

Tension identique

Q10. Aucours des 6 derniers mois, le marché d'accés au crédit slesttendu selon
vous ?

16 Baromeétre des directeurs financiers i 4e édition mai 2014

ddacc s au cr ®dit S

A ACCES A LA LIQUIDITE

Sept.  Awvril
2013 2013

Le renforcement de la . .
contrainte réglementaire 330 38% 3%
(ratios)
Lararéfaction de la
0 23% 27%
La sécurisation du cash -

18% 18% 9%

disponible

La hausse du co(t de la

19% 17%
liquidité 18% ° ’

Ne sait pas 3% 3% 12%
’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013
& 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q13. Efquel est votre principal motif d'inquiétude en matiére de liquidité parmi ceux
gue je vais vous citer ? (une seule réponse)

© 2014 Deloitte SA
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Les obligations conservent leur attractivité

A\ CHOIX DES SOURCES DE FINANCEMENT

Ratio
« Plus attractif » T « Moins

attractif »
La moins attractivejSEaipIUSIattracuve Avil  Sept.  Awiil

2014 2013 2013

Obligations 11%.. 25% 14 13 11 Parmi les sources de

financement, les obligations
gardent leur forte attractivité.

Placements privés/ » 11%I. 14% & 3 18 16 |
emprunts BEI Les placements  privés,
gquant a eux, perdent du
Préts bancaires o 14% .. 16% « 2 -2 -3 terrain par rapport a la
tendance observée
s o précédemment.
Monetisation du bilan 2% 22 -2 Nouvelitem
cessions de créances...

Les financements en faveur

, de la monétisation du bilan
Financements en fonds .
propres 21% - . 13% & -8 -12 0 recueillent un  suffrage
mitigé.
Crédit-bail 13% .I 5% -8 1 4
’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013
P . 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q11. Parmies sources de financement suivantes, quelle est d'apres vous celle qui sera la plus attractive pour les 6 prochains mois ?
Q11bis. Eparmi les sources de financement suivantes, quelle est d'aprés vous celle qui sera la moins attractive pour les 6 proabiaias m
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Les nouveaux types de financement intéressent de plus en plus les
directeurs financiers

({\ N VEAU D61 NFORMATI ON (#\ FINANCEMENT DESINTERMEDIE

C 76%

des directeurs financiers concernés
s 0est ismidisamment
INfOormeés sur les nouveaux types

73%

des directeurs financiers concernés

de financement intéresses par
\ / le développement de
solutions de financement

désintermédié

Les directeurs financiers s 6 e st i sufisamhment

informés sur les nouvelles solutions de financement > En sept. 2013, ils étaient 30% a

consi d®rer quobell e
pas a leur attente

s 0 o f & ewaen dont intéressés par le développement de
solutions de financement désintermédié.

FIN2. Vougstimezvous suffisamment informé sur les nouveaux types de FIN1. Etesvous intéressé par le développemenu financementdésintermédié?
financement de type PEA PME et Euro PP

18 Baromeétre des directeurs financiers i 4e édition mai 2014 © 2014 Deloitte SA



Loopti misation du BFR est | e | evier
plébiscité par les directeurs financiers

@LEVIERS DOAMELI ORATI ON DE LA TRESORERIE

Avril 2013 Septembre 2013 | Avril 2014

L'optimisation du BFF 79%

La diversification des sources de financeme - , )
Pour améliorer leur trésorerie,

| 6opt i mu BRRtrestene
levier cité en majorité par les
directeurs financiers, loin
devant la diversification des
sources de financement.

La renégociation des emprunts en cot

Les cessions d'acti La renégociation des emprunts
en cours fait un bond, les
directeurs financiers souhaitant
profiter des taux d 6 i n faikdas 9 t

du moment.

L'allongement des délais de paieme
fournisseurs

Nombremoyen deréponses

La diminution des dividende | 21 | 1,9 | 1,6 |
12% L] /7

\ écartsnotables par rapport a avril 2013
P . 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q12. Parmies actions suivantes, quelles sont celles qui vous semblent prioritaires pour améliorer la trésorerie de votre entréprise
(1a3réponses)
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LES PRIORITES DU
DIRECTEUR FINANCIER
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Les sujets auxquels les directeurs financiers souhaiteraient accorder

plusdet e mp s é

® THEMES POUR LESQUELS LE TEMPS FAIT DEFAUT

Le développement durable et la R
Les sujets réglementaires et prudentit
Les risques et le contrdle interr

Les systemes d'information financie

La gestion des équipes et des ressoul
humaines

La gouvernanc

Avril 2013

Septembre2013

Avril 2014

55%4"

La RSE, les sujets réglementaires
et la gestion des risques sont les
thémes sur lesquels les directeurs
financiers souhaiteraient passer
plus de temps.

Les enjeux de transformation de
leurs outils et la gestion des
égquipes nécessiteraient

La stratégie de I'entrepris ®gal ement quodil s| vy
de temps, devant la stratégie de
La communication financiéi | 6entreprise, th}| me
. . : sont certainement consacrés ces
La préparation et la production c_ie_s compte_s I ——
le suivi budgétair
Les opérations de financeme 4% Nombremoyen deréponses
I - I I § I I . I ’ \ écartsnotables par rapport a avril 2013
P . 4 écartsnotables par rapport a sept. 2013

Q17b. Parmles sujets suivants, quels sont ceprur lesquels vougstimez ne pas pouvoiaccorderassez de temps? (1 a 3 réponses possibles)
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SYNTHESE ET
CONCLUSIONS
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Avril 2014 ’Iml\zm?re de

r®pondant g

Données clés

80%

des directeurs financiers
prévoient une reprise des

Acquisitions et

Investissements de capacité
jugés prioritaires par les directeurs financiers
en cas doexc®dent
(a2 43% et 42%)

opérations de fusions
acquisitions dans les

6 prochains mois

Baisses des
charges annoncées

Les directeurs financiers percoivent une ,
16% des directeurs

amelioration de la situation économique financiers est

N . n vont modifier leurs
en Europe (a 57%) et en France (a 17%),| 0 Am®Tr ,pr ®visions doi

du Nord toujours en téte (a 71%)

41%
Modération salariale Part des directeurs
73% des directeurs financiers . . financiers estimant ne
intéressés Pr e mi re mesur e doadEEReveEeeers
salariale a la basse inflation (& 70%0) assez de temps aux
sujets réglementaires
et prudentiels

La renégociation des emprunts en cours

Financement désintermédié

considérée a 28% comme unlevierd 6 a m®I| | olaat ®90r dei e, | 6opt.
néanmoins privilégiée (79%)
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En synth seé
Optimisme des
directeurs financiers _\Q

_ _ Confiance dans la croissance
Reprise économique frangaise et européenne

Dynamisme du marché
des fusions/acquisitions

Croissance organique ?‘

Barom tre : ,_ _ Investissements de
des Stratégie offensive capacité

Directeurs financiers

Deloitte.

Investissements
ddébextension de gamr

Opérations M&A h

Sujets a suivre

Modération et attractivité
des politiques salariales
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Pour en savoir pluseé

Cette présentation propose une sélection de nombreux chiffres et informations
disponibles auprés de nos experts conseil chez Deloitte :

Valérie Flament Katia Ruet Jean-Paul Betbéze
Associée Conseil Directeur Consell Economic Advisor pour
Transformation Transformation Deloitte

Finance Finance
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