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Editorial

Un secteur en mutation. Telle est I'industrie mondiale
aéronautique et défense. Elle devrait, dans son
ensemble, afficher une croissance de 3% en 2015.

Un chiffre porté majoritairement par I'aéronautique
commerciale. En effet, le trafic va stimuler la croissance
de ce secteur a hauteur de 6 % par an pendant

vingt ans et mettre en tension les opérateurs et leurs
sous-traitants, qui devront étre en mesure de livrer un
nombre accru d'appareils, entre 31 000 et

34 300 avions dont les appareils obsolétes qui devront
étre remplacés par des modéles plus économes en
carburant. De fait, le trafic enregistre une hausse
continue du nombre de passagers, notamment au
Moyen-Orient et dans la région Asie-Pacifique. Et

ces nouvelles puissances géopolitiques attisent la
concurrence entre les compagnies aériennes. Ceci
devrait stimuler la concurrence au niveau des prix et
repositionner les grandes compagnies aériennes dans un
paysage en compléte mutation pour les vingt prochaines
années. Autant dire un marché porteur que les grandes
compagnies vont devoir prendre en compte face au
bouleversement du marché a I'échelle mondiale. Le
Moyen-Orient se positionne en leader pour conquérir
des places de marché essentielles a ses économies
d'apres-pétrole. Mais, pour contrer ce dynamisme, des
alliances éventuelles de majors européennes pourraient
ne pas étre exclues.

Le secteur défense, de son c6té, devrait étre plus a la
peine, avec des performances en net recul. Le budget
des Etats-Unis alloué & la défense constitue un facteur
clé de cette baisse puisque les dotations et autorisations
d’engagement de dépenses marquent le pas. Et

ce malgré les appels répétés a I'augmentation des
dépenses militaires.

Les tensions au Moyen-Orient, région instable, les
difficultés en Corée du Nord et dans la mer de Chine
ainsi que d'autres conflits en Afrique pourraient faire
repartir a la hausse les budgets de défense.

Quoi qu'il en soit, les Emirats arabes unis (UAE), I'Arabie
saoudite, I'lnde, la Corée du Sud, le Japon, la Chine, la
Russie et d'autres gouvernements impliqués dans les
tensions régionales et frontaliéres qui ne manquent pas
de s'installer devraient poursuivre leurs investissements
en équipements militaires de derniére génération.

En France, le gouvernement prévoyait une réduction
des dépenses du budget de la défense. Dans un
contexte géopolitique tendu — notamment face a la
menace terroriste et face a I'impérieuse nécessité de son
indépendance en matiére de politique de défense —, il

a dd réajuster son budget. Et, de facto, octroyer une
rallonge budgétaire de 3,8 milliards d'euros sur

quatre ans a la Défense.

Partout, les gouvernements clients de ces entreprises de
Défense doivent cependant faire face a leurs priorités de
compétitivité face a des politiques budgétaires en baisse.
Et devront trouver d'autres leviers de croissance via les
technologies nouvelles, notamment dans le secteur de la
cybersécurité, de la surveillance nouvelle génération, de
la récolte et de I'analyse de données, des véhicules de
combat sans pilote et des frappes de précision.

Le secteur aéronautique va se reconfigurer, émergence
de nouvelles puissances et géopolitique obligent.

Pascal Pincemin

Membre du Comité exécutif Deloitte France,
Responsable du secteur Aerospace and Defence
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Tendances de |'aéronautigue

commerciale

Inde, Chine, Moyen-Orient, Asie-Pacifique : face a la
demande accrue de transport de passagers, ces pays et
régions font face a de nouvelles exigences de croissance
pour les voyages de loisirs et les voyages d'affaires. Et
pour le transport du fret. A I'instar de tous ces pays dont
la création de richesse est ininterrompue.

Les recettes unitaires au passager transporté ont
progressé de facon significative ces trente derniéres
années, ce qui permet une utilisation accrue des avions
et donc un remplissage optimisé. Au cours des

vingt prochaines années, la demande de voyage aérien
devrait croftre de 5 % par an, ce qui va contribuer a la
hausse de la production d'appareils'.

Entre 1981 et 2014, la demande en matiére de
transports de passagers a bondi de 428 %

(voir graphique 1), alors que le coefficient de
remplissage de I'avion n'a augmenté que de 16,2 % (de
63,7 % a 79,9 %) sur la méme période’. En paralléle,

le nombre annuel de passagers a enregistré un bond
fulgurant de 340 % sur cette période, porté par les prix
plus abordables et un choix accru de destinations®.

Face a la hausse de la demande en transport aérien, les
équipements embarqués poursuivent leur sophistication
dans de nombreux domaines : optimisation du
rendement énergétique des réacteurs, nouvelles
technologies de navigation et technologies avancées

en science des matériaux. Ces améliorations, plus
particulierement celles qui ont une incidence sur la
consommation de carburant, font grimper la demande
de remplacement des appareils, ce qui accélere
I'obsolescence de modeles antérieurs. En effet, la part
du carburant dans le total des charges d'exploitation des
compagnies aériennes s'est hissée de 13,6 % en 2001 a
28,6 % en 2014, Il est cependant encore trop t6t pour
déterminer I'impact qu'aura la chute du prix du baril
enregistrée fin 2014 sur les commandes de nouveaux
avions, plus économes en carburant®. Malgré la baisse
des prix du pétrole, les appareils nouvelle génération,
qui assurent une réduction a minima de 15 % de la
consommation, continuent de rester avantageux pour
les opérateurs aériens®.

La hausse du nombre de passagers, couplée au besoin
d'appareils plus économes en carburant, laisse présager
des records de production prochainement. Entre

31 300 et 34 300 avions devraient étre livrés (hors jets
régionaux) au cours des vingt prochaines années’.

Graphique 1. Trafic aérien mondial (1981-2015)
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Graphique 2. Historique et prévisions de commandes & de production de gros porteurs
commerciaux (1981-2018) - Pour I'année 2008 : 838, année 2012 : 1 189, année 2014 : 1 352
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Entre 1981 et 20148, la production des appareils
commerciaux s'est envolée de 218 % sur la période
considérée (voir graphique 2). Sur une moyenne mobile
de sept ans, elle a crl de 86,7 % depuis 1994°.
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Graphique 3. Prévisions des livraisons d'appareils (2015-2033)
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Il est possible de dégager une tendance de la production
d'appareils attendue au cours des vingt prochaines
années, en excluant tout conflit majeur ou aléa
économique négatif qui, s'il advenait, modifierait de
facto les rythmes de commandes et de production™.

Au cours des dix prochaines années, la production
d'avions commerciaux devrait afficher une progression
prononcée d'environ 20 %'". Une telle croissance devrait
favoriser I'émergence de deux grandes tendances :
I'arrivée de nouveaux concurrents dans le duopole
actuel et ses répercussions sur la supply chain. En effet,
si, depuis1997, le secteur aéronautique s'est structuré
en duopole, cela n'a pas toujours été le cas puisque trois
voire quatre constructeurs se partageaient autrefois le
marché. Un retour a cette configuration est envisageable
avec l'arrivée d'un ou plusieurs concurrents sérieux au
cours des vingt années a venir'?. Elle aura

des conséquences sur le rythme des innovations
technologiques, les cycles de remplacement et le prix
des appareils. Au demeurant, les compagnies aériennes
devraient bénéficier d'un choix d'appareils plus large

en confrontant les fabricants d’équipements d’origine
(Original Equipment Manufacturer - OEM) et leurs
fournisseurs a de nouveaux impératifs tarifaires. Une
concurrence accrue est a prévoir et les tarifs premium
des avions devraient aussi étre touchés par la création
de produits innovants, moins colteux a exploiter
(rendement énergétique, maintenance et réparations) et
recueillant la préférence des passagers.



Compagnies aériennes : se (re)positionner dans un paysage concurrentiel en complete mutation

Les solides perspectives de croissance du trafic aérien et I'émergence de nouvelles puissances géopolitiques attisent la concurrence entre
compagnies aériennes. Nombre d’entre elles sont contraintes de repenser leur équation stratégique, en optimisant les colts d'exploitation,
« I'expérience » des passagers et leur réseau — avec, en toile de fond, la question capitale des alliances.

Dans un cadre financier structurellement contraint — malgré la bouffée d'oxygene offerte par la baisse des prix du carburant —, les compagnies
cherchent a transférer certains risques. Elles orientent donc de plus en plus leurs décisions d’achat en fonction du colt d’exploitation complet
des appareils.

En parallele, le confort et les services montent rapidement en gamme, pour le voyage d'affaires ou pour le tourisme premium, impulsés en
particulier par les compagnies du Golfe. Cela se traduit par le soin accordé a I'aménagement des cabines, a |'espace passager, aux équipements
de divertissement et a la qualité de service — a bord et lors des phases d’embarquement/de débarquement. Les clients recherchent de plus en
plus dans le voyage une expérience fluide et homogéne, pour le vol, les transferts voire le séjour. Les compagnies peuvent répondre a cette
demande en « packageant » des offres « de bout en bout », éventuellement avec des partenaires issus du tourisme, des loisirs ou de I'hotellerie.

Enfin, pour capter les flux croissants a I'Est, la reconfiguration des réseaux constitue un troisieme enjeu déterminant. Face a la puissance
considérable des compagnies du Golfe, les majors occidentales vont devoir consolider les alliances existantes et envisager de nouveaux
partenariats. En vue de concevoir des stratégies d'alliances robustes, une approche par scénario devrait étre privilégiée, y compris dans
I'hypothese d'évolutions réglementaires sur les droits de trafic, et notamment en Europe.

MRO : négocier un virage stratégique majeur

Pour les avionneurs (grands motoristes ou équipementiers), la diversification vers les services de maintenance constitue une piste de croissance
a priori attractive. Elle coincide avec des démarches d’externalisation de plus en plus répandues de la part des compagnies aériennes. Et génere
des flux de revenus peu cycliques. Elle leur permet de contréler un maillon névralgique de la chaine sécuritaire de leurs produits. Enfin, elle
accroit leur maitrise et leur compréhension du cycle de vie de ces derniers — précieuses pour le développement et la vente des générations
ultérieures. Mais ce tournant souléve plusieurs problématiques.

La plus évidente est d'ordre stratégique et commercial : de grandes compagnies aériennes sont elles-mémes prestataires de services de
maintenance. Il convient donc d'anticiper au mieux les répercussions potentielles d'une entrée en concurrence frontale, inévitable.

Par ailleurs, pour élaborer une proposition de valeur compétitive, les choix de localisation se révelent déterminants. Il s'agit de résoudre une
équation a variables multiples : adéquation des infrastructures, coincidence avec les flux aériens, disponibilité des compétences, qualité de
I'écosystéme réglementaire et fiscal, etc. A cet égard, le role de régions émergentes, tels le Maroc et I'Inde, tend & s'affirmer.

Il s"agit aussi d’enjeux de capital humain. Des programmes structurés de conduite du changement seront nécessaires pour résoudre la
requalification, la mobilité professionnelle, le développement d'une « culture de service » et le modéle de management.
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Les tendances
du secteur de la défense

Les dépenses mondiales de défense sont en recul en
raison de la fin de certains conflits et de préoccupations
financieres affichées par bon nombre de gouvernements
traditionnellement militairement actifs. Toutefois, ces
mémes dépenses sont a la hausse dans certaines régions
du globe comme aux Emirats arabes unis, en Inde, en
Corée du Sud, au Japon, en Chine, en Russie et pour
d'autres gouvernements connaissant des situations
instables'. Plusieurs de ces pays ont produit les richesses
nécessaires pour doter leurs effectifs militaires de plates-
formes et de technologies modernes. Certains font face
a des menaces a leurs frontiéres ou au sein méme de
leur propre pays, ce qui laisse présager un bond des
dépenses de défense. Ces opportunités de croissance
semblent pourtant étre amoindries par la tendance a la
baisse des chiffres d'affaires des principales entreprises
de défense qui ont perdu 0,9 % en 2013 et 1,3 % en
2012 Méme si les chiffres définitifs n'ont pas encore
été communiqués pour I'année 2014, les bénéfices
globaux des entreprises de défense pourraient avoir
encore diminué de 1,3 %'°.

Les Ftats-Unis sont les plus gros acheteurs avec 39 %
du marché global'®. Une simple réduction du budget

de défense américain aurait donc un impact autrement
plus élevé sur les dépenses mondiales. Le 1" mars 2013,
le Budget Control Act est entré en vigueur aux Etats-
Unis, prévoyant une réduction des dépenses de

37 milliards de dollars US ainsi qu'une autre réduction
de 52 milliards annuels sur les neuf prochaines années'”.
En 2013 également, le Bipartisan Budget Act est venu
alléger I'effet des coupes budgétaires en réinjectant
31,5 milliards de dollars US au budget de la défense et
dépenses intérieures jusqu‘au 30 septembre 2015,

Cependant, les entreprises de défense ont subi les effets
de ces coupes. En effet, en 2013, les vingt plus grandes
entreprises de défense américaines ont affiché des
contractions de chiffre d'affaires de 2,5 %'". Sur les neuf
premiers mois de I'année 2014, ces mémes entreprises
ont affiché des baisses de résultats de 2,1 %, tendance
qui devait se prolonger sur I'ensemble de I'année
2014%. Le National Defense Authorization Act de 2015
fixe le budget de la défense a 585 milliards de dollars US
pour l'année fiscale 2015, soit une diminution de

30 milliards de dollars par rapport a 2014, ce qui devrait
continuer a avoir des répercussions sur les résultats des
fournisseurs de la défense aux Etats-Unis en 2015?",

En 2015, le Président Barack Obama a proposé un
budget de base de 534 milliards de dollars US couplé

a 51 milliards supplémentaires pour les opérations a
I'étranger?.

Son administration a demandé que ce budget de

base dépasse, a hauteur de 35 milliards de dollars US,

le plafond maximum des dépenses fédérales fixé a

499 milliards®.

Ce sous-secteur rencontrera des défis importants dans
un futur proche (voir graphique 4) du point de vue du
chiffre d'affaires, des bénéfices pour les vingt premiéres
entreprises américaines de défense et les douze
premiéres européennes sur les cing dernieres années. En
outre, méme si le budget de I'Union européenne (UE) de
la défense a augmenté de 3,2 % en France entre 2011
et 2014, ceux du Royaume-Uni et de I'Allemagne ont
respectivement perdu 0,4 % et 1,3 %.

A l'avenir, le gouvernement francais avait prévu une
réduction des dépenses du budget de la défense de

0,5 % en 2015 par rapport a 2014. Il a d( le revoir a la
hausse avec une rallonge budgédaire de 3,8 milliards
d'euros sur quatre ans. De leur c6té, le Royaume-Uni

et I'Allemagne prévoient une légere augmentation de
leurs dépenses. Depuis 2012, les marges opérationnelles
des entreprises américaines progressent, quant a elles.
Cette augmentation est rendue possible par des coupes
budgétaires anticipées et par des initiatives efficaces.
Les entreprises européennes enregistrent une marge
opérationnelle relativement stable sur cette période.

Graphique 4. Revenus et marges opérationnelles de la défense (2010-2014)
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Graphique 5. Les 50 pays les plus dépensiers en matiére de défense
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Les gouvernements clients des entreprises mondiales

de defense continuent de faire face a leurs priorités
nationales de compétitivité et a des moyens budgétaires
réduits en matiére de défense. En somme, les dépenses
mondiales en matiere de défense devraient poursuivre
leur inflexion.

Le gouvernement américain est le plus dépensier (voir
graphique 5), totalisant a lui seul 39 % des dépenses
totales®.

En 2015, l'industrie mondiale de la défense fera face a
deux défis majeurs : la progression de sa rentabilité sur
un marché en déclin et la réduction des colts a mettre
€en oceuvre pour conserver un niveau de performance
financiére acceptable.

Du fait des budgets de défense en baisse, la demande
ne devrait pas suffire pour conserver les mémes niveaux
de chiffres d'affaires et de bénéfices. Les entreprises
mondiales de défense devront donc trouver d'autres
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leviers de croissance. Et les gouvernements devraient
continuer a investir dans des programmes structurants :
technologies de renseignement, de surveillance et

de reconnaissance (Intelligence, Surveillance and
Reconnaissance, ISR) nouvelle génération. Dans les
conflits armés, la capacité a connaitre, a analyser et a
réagir en temps réel aux événements sur terre, dans

les airs et en mer constituera toujours un avantage
stratégique.

Pour distinguer le partenaire de I'adversaire ou détecter
une menace tactique, la faculté a analyser des milliards
de mégabits de données collectées par des instruments
optiques a trés haute résolution, des systémes de
détection et d'autres capteurs multi-spectraux est
primordiale.

A cet égard, |'utilisation d'analyseurs de données
avancés qui permettent I'examen et la contextualisation
des données sera un autre avantage compétitif. Les
innovations devraient donc constituer une source de
croissance potentielle pour les entreprises de défense.



Celles-ci devront investir de plus en plus dans des
secteurs a potentiel de croissance comme les ISR
nouvelle génération. D'autres secteurs porteurs, qui
pourraient aider a combler les manques a gagner, sont
a rechercher dans les ventes d'équipements militaires a
d'autres Etats qui dépensent davantage en matiére de
défense. La cybersécurité, les marchés adjacents et les
applications des innovations technologiques militaires
aux marchés civils sont également prometteurs. Enfin,
la croissance devrait venir de sources inorganiques

par le biais de nouvelles acquisitions. Et, en 2015,

les acquisitions dans les nouveaux marchés ou les
consolidations d'entreprises plus faibles en vue de créer
des économies d'échelle devraient s'accélérer.

Afin de conserver un certain niveau de marge dans un
contexte de diminution du chiffre d'affaires, la maitrise
des colts s'avere indispensable. Les entreprises de
défense ayant réussi ce pari ont anticipé les coupes
budgétaires et réduit leur masse salariale et leurs frais
généraux. Elles accélérent les substitutions de la main-
d'ceuvre colteuse par des processus automatisés, ce qui
a pour effet d’augmenter les bénéfices d'exploitation
par employé. Le développement digitalisé des produits
et le design assisté par ordinateur ont également joué
un role déterminant dans I'efficacité des processus de
développement de produits. La production au plus juste
et les initiatives d'application de la méthode des Six
Sigma ont réduit de maniére drastique les gaspillages

et les inefficacités dans les processus de production. Un
coup d'accélérateur devrait étre donné a ces initiatives
et programmes dans le courant de I'année 2015 a
mesure que les entreprises géreront leurs marges et leur
rentabilité dans un contexte de baisse de leur chiffre
d’affaires.

Quel impact aura la nouvelle stratégie « offset »
de compensation du Département de la Défense
américain sur les tendances de croissance de
I'industrie mondiale de défense ?

Le Secrétaire & la Défense des Etats-Unis a annoncé
une nouvelle stratégie (dite offset) en novembre 2014
visant a ne pas se laisser dépasser par les avancées
technologiques des pays adverses?. Cette stratégie
implique le développement de technologies nouvelle
génération visant a conférer un avantage asymétrique
a ses armées. Cette stratégie a été utilisée a plusieurs
reprises dans I'histoire des Etats-Unis, comme
pendant la guerre froide, avec les innovations en

matiere d’armement nucléaire ou avec I'utilisation

des microprocesseurs dans |'électronique de défense

a partir des années 1980. Cette troisieme stratégie
offset s'appuie sur le développement de la robotique, les
systémes autonomes, les big data et d'autres nouvelles
technologies pour avoir I'ascendant en matiére de
sécurité nationale.

Aprés analyse du modéle économique et estimation

du RO, I'industrie de la défense devrait trouver un
intérét économique a rechercher, concevoir et tester

ces technologies. Cependant, au vu du fléchissement
des financements alloués a la R&GD par les entreprises et
le Pentagone, le manque d'investissements nécessaires
aux développements devrait ralentir cette stratégie,
pourtant pertinente. Les discussions actuelles portant
sur la détention des droits de propriété intellectuelle sur
ces innovations technologiques vont perdurer. De leur
coté, les fournisseurs mondiaux de nouvelles solutions
offset devront repenser la facon de conclure avec succés
leurs contrats tout en respectant les canons habituels de
rentabilité d'investissement.

Que doivent faire les entreprises de défense pour
renouer avec la croissance ?

Au gré des dernieres crises économiques, les entreprises
de défense ont fusionné avec leurs concurrents,
pénétré de nouveaux marchés et concentré leurs
ressources en recherche et développement pour créer
de nouvelles technologies. Dans le futur, la vente des
technologies militaires et des technologies de défense
aux gouvernements clients existants sera plus difficile
compte tenu du contexte d'austérité budgétaire actuel.
La concurrence devrait ainsi se faire plus agressive,
compte tenu du nombre plus limité de programmes.

Pour renouer avec la croissance dans un environnement
de baisse de dépenses des gouvernements,

les entreprises devraient mettre I'accent sur le
développement de nouveaux produits et de technologies
pour permettre aux missions militaires de gérer les
nouvelles menaces (guerres asymétriques, déni d'acces
et interdiction de zones, guerres en milieux urbains,
cybercriminalité, organisations non-gouvernementales,
etc.). Ces nouvelles technologies incluent des systémes
autonomes, des systemes de surveillance nouvelle
génération, des systemes d'analyse et de collecte de
données, des véhicules terrestres, aériens et maritimes
sans pilote, des systemes de visée plus précis, peut-étre
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en s'appuyant davantage sur des armes non-cinétiques
(armes laser et a énergie dirigée).

Ce contexte pourrait également pousser les Etats
producteurs a se tourner davantage vers des pays aux
richesses nouvelles et aux besoins de défense accrus.
Toutefois, il sera probablement difficile de faire affaire
avec certains d'entre eux, en raison de la longueur des
cycles décisionnels, des lourds besoins d'investissements
et des capacités locales insuffisantes pour la mise en
application de travaux par exemple.

Pour renforcer la demande alors méme que le contexte
est a la réduction budgétaire, les entreprises de défense
peuvent concentrer leurs efforts sur la baisse des colts
tout au long de la vie du produit et sur la transformation
des business models.

Tout d'abord, les programmes de défense sont devenus
extraordinairement colteux et la rentabilité est devenue
une condition essentielle. Les entreprises de défense
doivent répondre a ce besoin en développant des
technologies nouvelle génération qui peuvent étre
développées et maintenues en service a un co(t
moindre. Certaines pourraient ainsi trouver de nouveaux
débouchés en accompagnant les gouvernements dans
cet effort.

De plus en plus, lorsqu'il s'agit de développer et de
mettre en place des plates-formes d'armement, les
Etats clients se trouvent confrontés a la lourdeur des
investissements initiaux, ce qui est peu compatible avec
I'austérité budgétaire qui est d'actualité. Les besoins
sont donc tous loin de pouvoir étre financés.

Cependant, le secteur, Royaume-Uni en téte, a su
développer un modele économique alternatif pour aider
a financer les besoins et ce grace a deux innovations
clés comprenant les initiatives de financement public-
privé et le développement d’une approche fondée sur
I'obligation de résultats (performance-based logisitcs ou
PBL)%*. Bien qu'ils ne soient ni nouveaux ni spécifiques
au Royaume-Uni, ces modéles économiques peuvent
transformer le processus d'achat en encourageant
I'accessibilité et en diminuant les colts de cycle de vie.
Les solutions de type PBL permettent, quant a elles,

aux forces armées et aux gouvernements de ne plus
étre obligées de maintenir ou d’opérer directement des
plates-formes logistiques ou opérationnelles.

Ce modele économique permet aux entreprises de
défense d'améliorer continuellement le taux de capacité
d’exécution des missions pour un co(t moins élevé, en
échange d'un contrat a long terme.

Quand les entreprises de défense pourront-elles
espérer une reprise de I'activité et avec quels
types de produits ?

Les conflits régionaux et les régimes dictatoriaux
constituent toujours des menaces, parfois susceptibles
d'accroitre le risque de conflits armés. Le risque

de survenance de ces conflits peut générer des
renversements de gouvernement susceptibles, a leur
tour, de dégénérer en conflit armé. Les exemples actuels
ne manguent pas : invasion et prise de contrdle de la
Crimée, Etat islamique, conflit syrien, exercices militaires
nord-coréens ou encore tensions liées aux lles de I'est et
du sud de la Mer de Chine. Chaque foyer a risque a ses
caractéristiques militaires propres : I'lran et la Corée du
Nord disposent de la menace nucléaire, la Chine utilise
des chasseurs longue portée et sa force navale...

Dans I'hypothese qu’aucune guerre ne survienne,

les coupes budgétaires dont patissent les

entreprises américaines de défense devraient se
poursuivre. L'histoire montre néanmoins que, sur les
cinquante derniéres années, un conflit armé éclate

en moyenne tous les deux ans et demi, soit une
accélération par rapport a I'époque de la chute du Mur
de Berlin, durant laquelle cette période s'élevait a quatre
ans. Si cette tendance devait se maintenir, on pourrait
s'attendre a une hausse des dépenses de défense dans
les deux prochaines années. Une tendance qu'il convient
de prendre avec prudence tant elle dépend du contexte
geéopolitique mondial et de I'évolution des menaces
potentielles susmentionnées.

Les entreprises mondiales de défense devraient
continuer a concevoir des innovations qui pourraient
combattre efficacement les menaces et répondre aux
besoins des missions grace a |'évolution constante
des technologies défensives, notamment dans le
secteur de la cybersécurité, de la surveillance nouvelle
génération, de la récolte et de I'analyse de données,
des véhicules de combat sans pilote et des frappes de
précision. Alors que le déclin global de la défense n'a
eu finalement que peu d'impact sur les capacités de
production du secteur, ses ressources financiéeres et
son potentiel, I'industrie continue de mettre tout en



ceuvre pour produire, sur le long terme, les innovations
technologiques déterminantes qui l'aideront a limiter les
pertes humaines.

Réussir ses ventes a l'international requiert

de s'adapter aux changements en matiere

de contrdle des exportations aux Etats-Unis.
Comment ces changements sont-ils susceptibles
d’impacter les entreprises ?

Les Etats-Unis contrélent les exportations, les
réexportations et le retransfert des matériels de
défense et des biens a « double usage », y compris les
technologies, données et services associés, par le biais
de réglementations administrées par le Département du
Commerce et d'Etat américain. Le systéme américain
de controle des exportations continue de subir des
modifications importantes du fait de la réforme du
contrble des exportations lancée en aolt 2009%’.

Ce programme a affecté une grande majorité des
entreprises mondiales d'aéronautique commerciale

et de défense puisque les dispositions réglementaires
en matiére d'exportation aux Etats-Unis s'appliquent
aux biens d'origine américaine et aux Américains. De
plus, compte tenu de I'application extraterritoriale de
la réglementation américaine en matiere d’exportation,
sont visés au méme titre que les biens américains, les
biens manufacturés a I'étranger incorporant des piéces
ou des technologies américaines.

En effet, le champ d’application de la réforme de
controle des exportations comprend une analyse
détaillée de la liste des matériels de guerre et assimilés
américains (USML) sous I'égide du Département d'Etat,
ainsi que I'harmonisation des procédures d'autorisation
des exportations, I'établissement d'un centre de
coordination des exportations et des modernisations
de systémes de technologies de I'information?.

Cette liste américaine de matériels a pour objectif de
concentrer la protection autour d'un nombre plus
restreint de produits, en transférant certains articles et
composants dans la liste de contréle du commerce (CCL)
du Département du Commerce?, afin de contréler
uniquement les produits militaires stratégiques et
sensibles. Plusieurs avions et articles liés ont été ainsi
déplacés de I'USML du Département d'Etat & la CCL

du Département du Commerce. Entrée en vigueur le

13 octobre 2013, cette régle bénéficie d'une période de
transition jusqu'au 14 octobre 2015%°.

Along terme, la réforme du contréle des exportations
pourrait alléger les exigences réglementaires en matiere
d’exportation pour les pieces et les composants
d'origine américaine moins sensibles. Cela devrait
permettre aux entreprises d'entrer sur de nouveaux
marchés étrangers et d'encourager le commerce

avec les pays alliés des Etats-Unis. Si ces évolutions
sont plutdt positives, les entreprises d’aéronautique
commerciale et de défense risquent toutefois d'éprouver
quelques difficultés a intégrer les changements

induits par la réforme. Il pourra s'agir, notamment, de :
la bonne reclassification des exportations pour les biens
concernés, la formation des employés a l'interprétation
de ces nouvelles dispositions, I'adaptation des
programmes de contréle interne et de |'utilisation de
systemes automatisés pour se conformer aux nouvelles
exigences. Cette réforme du contrdle des exportations
s'accompagnera également d'enjeux de sensibilisation
des partenaires nationaux et internationaux des
entreprises du secteur. Les entreprises qui allouent
efficacement leurs ressources pour s'adapter a ces
nouvelles regles devraient ainsi pouvoir tirer parti des
nouvelles opportunités qui s'offriront a elles sur la scene
internationale, en lien avec ces évolutions.
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Pourquoi le secteur de la défense britannique
se tourne-t-il vers les marchés émergents pour
stimuler sa croissance ?

Au Royaume-Uni aujourd’hui, le secteur de la défense
pése pas loin de 22 milliards de livres sterling. Ce

pays est actuellement le deuxieme exportateur
d'équipements militaires au monde aprés les Etats-Unis.
Par ailleurs, comparativement a la France, a I'Allemagne,
a I'Espagne, a I'ltalie et a la Norvége réunis, ce pays
comporte un nombre plus élevé de PME ceuvrant

dans ce secteur®'. Actuellement, la majorité du chiffre
d'affaires du secteur au Royaume-Uni provient des
ventes intérieures®.

Pourtant, tout comme aux Etats-Unis ou dans d'autres
pays occidentaux, le ministere de la Défense britannique
fait face a des coupes budgétaires. Pour augmenter les
volumes de ventes, le pays doit se tourner vers |'étranger
et ce rapidement.

Les entreprises britanniques de défense continuent
d'investir dans les marchés émergents a forte croissance
qui peuvent offrir un plus grand potentiel que leurs
homologues des pays développés. Pour cela, les
entreprises ont majoritairement ciblé le Moyen-Orient,
I'Asie, le Canada, I'Australie et I'Amérique du Sud ou les
dépenses en matiére de défense continuent de grimper.

Cependant, les Etats-Unis totalisant 39 % des dépenses
de défense, les gains sur ces marchés ne suffiront pas
a compenser les effets des réductions budgétaires
américaines®.

Si le gouvernement de Sa Majesté profite d'un bon
rayonnement du savoir-faire de son secteur défense

a |'étranger, de nombreuses entreprises britanniques,
et plus particulierement les OEM et les fournisseurs
de rang 1, cherchent a présent a se diversifier sur des
marchés adjacents pour trouver de nouveaux leviers de
croissance. Il s'agit principalement de développer des
solutions de sécurité pour la protection des frontieres
ou d'investir dans I'informatique, plutét que de se
concentrer uniquement sur |'expansion geographique
traditionnelle. Beaucoup d'investisseurs se posent

la question de savoir si le secteur de la défense au
Royaume-Uni bouge suffisamment vite.



En Inde, comment la réglementation du secteur
de la défense a-t-elle évolué ?

Le champ réglementaire du gouvernement indien pour
le secteur AGD repose sur un principe d'‘autosuffisance,
de substitution aux importations et d'internalisation des
activités. De ce fait, le gouvernement met en place des
dispositifs d’attractivité des investissements étrangers

et de transferts de technologie pour augmenter les
opérations de production en Inde

plutdt que d'importer des équipements de défense. Le
ministere du Commerce et de |'Industrie (MCl) a mis a
jour la limite d'investissements directs étrangers (IDE)

de 26 % a 49 % pour les entreprises de défense sous
réserve d'approbation gouvernementale®. En parallele,
le secteur de la défense a su attirer les investisseurs
portefeuille (investisseurs institutionnels étrangers,
non-résidents indiens, investisseurs étrangers qualifiés et
investisseurs étrangers de capitaux a risque). Toutefois,
dans le cadre d'un IDE, les fonds investis par les
investisseurs en portefeuille ne peuvent excéder 24 %
du capital de la joint-venture, et doivent étre inclus dans
les 49 % du capital ouverts aux investisseurs étrangers®.

Pour les IDE supérieurs a 49 % du capital, un dépot
est nécessaire aupres du comité du Cabinet sur la
sécurité (CCS), du ministére de la Défense et du Conseil
promotionnel étranger d'investissement. Chaque dépot
est évalué au cas par cas et sélectionné en fonction des
technologies de pointe. Toutefois, cette
sélection stipule comme primordial que :
« la gestion de I'entreprise reste sous le controle
du gouvernement indien avec une représentation
majoritaire au conseil d'administration ;
+ que le directeur général soit un ressortissant indien¢.

Le MC&l a par ailleurs considérablement allégé la liste
de biens de défense dont la production nécessite une
licence et a éliminé un certain nombre d’obstacles

aux investissements dans le secteur®. Les piéces et
composants utilisés dans les équipements de défense et
qui faisaient autrefois partie de cette liste sont désormais
ouverts aux IDE. Et peuvent étre produits sans licence.

Outre ces modifications, le secteur continue de faire
face a des défis d’envergure. Pour I'entreprise indienne
de défense, la joint-venture est généralement |'occasion
d'accéder a de nouvelles technologies, au savoir-faire

et au droit de propriété intellectuelle de son partenaire
étranger. Bien que les retombées économiques soient
palpables, le partenaire étranger peut détenir 49 %

de la joint-venture (contre 26 % auparavant). Ce qui
peut se traduire par des limites technologiques, des
restrictions d'utilisation de la marque et I'impossibilité de
s'opposer a une résolution en raison du droit de veto de
la minorité®.

Bien que le plafonnement de la participation des
entreprises étrangeres ait été assoupli, le secteur

indien de la défense n’est pas prét de les voir affluer.

En effet, pour celles-ci, les investissements réalisés

en Inde ne sont pas sans risques. Ainsi de I'utilisation
des technologies dont elles n‘ont pas la propriété
exclusive ou la question du contréle majoritaire de

la joint-venture. De plus, plusieurs autres barriéres
réglementaires a I'entrée en Inde existent, dont les
offset, qui peuvent atteindre de 30 % a 50 % de la
valeur du contrat, selon les restrictions imposées par les
procédures®.

Ces restrictions comprennent, par exemple, les licences
industrielles, la protection des droits relatifs a la
propriété intellectuelle, les obligations d'autorisation des
douanes pour les importations et les exportations, les
réglementations fiscales, etc.*
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Les grands enjeux d'avenir
du secteur AGD

Pour la décennie a venir, la production d'avions
commerciaux peut-elle étre menacée par une
détérioration de I'économie mondiale ?

Compte tenu de l'impact des récessions passées sur

le sous-secteur de la production aéronautique c'est
une question légitime. Toutefois, la crise économique
mondiale de 2009 a 2011 ne s’est pas accompagnée
d’une forte baisse de la production aéronautique,
comme cela avait pu étre le cas entre 1995 et 1997

ou entre 2002 et 2004 (voir graphique 2). Cela est
principalement lié au fait que les compagnies aériennes
ont fait preuve de davantage de rigueur en matiére

de gestion de leurs flottes, en limitant la saturation du
marché, notamment grace a la multiplication des sieges
en période de croissance. En effet, plusieurs centaines
d'appareils ont été mis hors service ces derniéres
années pour éliminer significativement les problemes
de surcapacité. Cela a permis, en partie, d’améliorer les
coefficients de remplissage (voir graphique 1).

Parallelement, les commandes d'avions ont
drastiquement chuté pendant la crise économique
mondiale, sans toutefois avoir beaucoup d'effet

sur les taux de production du secteur en raison de
I'important carnet de commandes de l'industrie et de
la diversification régionale des clients. Les niveaux de
production (voir graphique 2) se sont hissés de 858 en
2008 a 1 189 en 2012, puis 1 352 en 2014. Un record
qui devrait étre surpassé lors des vingt prochaines
années*'. Les commandes de ces dernieres années
semblent se transcrire dans les comptes de résultats des
OEM et des fournisseurs de facon durable*?. Toutefois,
les niveaux de commandes ne sont pas a |'abri d'une
nouvelle récession économique. Pour introduire un
bémol, et si I'on se fie au passé, on peut dire que,
compte tenu de la taille du carnet de commandes
actuel de l'industrie aéronautique ainsi que du temps
nécessaire entre la commande et la livraison, la
production aéronautique et les revenus généres par
I'aviation commerciale pourraient ne pas étre affectés de
maniere importante.

Les fournisseurs de I'industrie aéronautique
commerciale pourront-ils suivre la demande
croissante de nouveaux appareils pour les

vingt prochaines années ?

Oui, mais la route est loin d'étre simple. Les fournisseurs

fiables qui intégrent les économies d'échelle a leur
structure de co(ts et présentent un bilan suffisamment

solide pour investir dans des programmes de partage
des risques devraient réussir a tenir téte en augmentant
leur production. Mais les concurrents moins solides
pourraient ne pas disposer des ressources financieres,
de la main-d'ceuvre, de la capacité et de |'expérience
requises pour y parvenir. En toute logique, les OEM
devraient réagir aux attentes de leurs clients en matiere
de prix. lls pourraient ainsi exiger des concessions et des
réductions de leurs fournisseurs directs et indirects. Si
le processus continue de se déployer sur les prochaines
années, une consolidation de la chaine de production
commerciale est a prévoir. In fine, pour répondre aux
enjeux, la supply chain pourrait se composer d’un
nombre de fournisseurs plus restreint mais mieux
équipés.

L'introduction de plusieurs nouveaux appareils sur le
marché a été mise a mal par des dépassements de
colts et de délais causés par le manque d'efficacité
opérationnelle de la supply chain. Dans I'ensemble,
I'industrie tire les lecons de son histoire récente et met
en place des mesures d'atténuation et de réduction
des risques. Ces dernieres incluent, par exemple, des
programmes de développement des fournisseurs, de
surveillance des fournisseurs et de co-investissement.
Certains OEM prennent méme le controle de leurs
fournisseurs, spécialement ceux qui présentent un
intérét stratégique majeur. Cette tendance devrait se
poursuivre en 2015.

Dans quelle mesure la rentabilité et I'efficacité
opérationnelle ont-elles contribué a la vitalité du
secteur au niveau mondial ?

La rentabilité de I'industrie aéronautique et défense

est inférieure a celle d'autres secteurs comme celui

des technologies de I'information et la santé. En 2013,
aux Etats-Unis par exemple, les marges bénéficiaires
d'exploitation du secteur étaient d’en moyenne 10,9 %,
alors que les technologies de I'information et la santé
affichaient des marges de respectivement 13 % et

11,9 %*. Les marges bénéficiaires d'exploitation du
secteur AGD étaient aussi moins élevées que d'autres
secteurs industriels tels que I'industrie chimique dont les
marges se chiffraient a 16,5 % en 2013%.

Bien que la rentabilité et les marges ne soient pas les
facteurs moteurs de I'industrie, elles constituent des
indicateurs prégnants de la capacité a vendre un produit
a prix élevé, reflétant par la méme les dynamiques de
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concurrence et de structures de co(ts du secteur. Les
innovations emblématiques du secteur ont apporté
leur lot d'améliorations en matiére de fonctionnalité,
sécurité, fiabilité et prix. Compte tenu de la typologie
de clients des entreprises du secteur de la défense
(gouvernements, institutions, contribuables), le niveau
de marge attendu est difficilement comparable a
celui d'autres secteurs. Pour autant, la rentabilité joue
un réle important dans la capacité des entreprises a
attirer des capitaux, accroitre et renforcer leur solidité
financiere. Ce qui leur permet en retour de réaliser les
investissements attendus.

Fort de plusieurs initiatives déployées ces dernieres
années en matiére d'efficacité opérationnelle (produits
digitaux, application du Lean Six Sigma), le secteur
continue de s'amender. Les entreprises réduisent les
stocks, rationalisent leurs actifs, gerent mieux leurs
chaines d'approvisionnement et remplacent davantage
la main-d‘ceuvre par des machines dans leurs usines. De
plus, la transition entre les dessins sur papier et le design
assisté par ordinateur a engendré un sursaut significatif
dans la productivité des employés.

Le développement de la digitalisation des produits
permet a ces produits d'étre dessinés et testés par
ordinateur pour s'affranchir des co(ts liés a la création
de maquettes physiques. La modélisation et la
simulation ainsi permises par le développement digitalisé
réduisent de maniere significative par exemple les temps
de conception et les erreurs d'ingénierie. Du fait de leurs
améliorations en flexibilité pour rationaliser les usines,
ajuster les niveaux de main-d'ceuvre et mieux gérer

leurs structures de colts dans des délais convenables,
les Ftats-Unis ont affiché des succes récents dans
I'amélioration de la productivité des employés par
rapport au reste de I'industrie mondiale. Cet écart entre
les Etats-Unis et le reste du monde est remarquable

(voir graphique 6).

A ce titre, les entreprises basées aux Etats-Unis affichent
une hausse de 8,2 % des bénéfices d'exploitation par
employé entre 2008 et 2013. Un chiffre a mettre au
regard des 3,8 % de I'A&D dans le reste du monde,

qui en subit les conséquences, sur la méme période,

par la baisse de 2,1 % des bénéfices d'exploitation par
employé de I'industrie européenne®.

Graphique 6. Bénéfice opérationnel par employé dans le monde, aux Etats-Unis et en Europe

entre 2008 et 2013 (en dollars US)
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Performance opérationnelle : élargir la focale pour identifier risques et opportunités

Une gestion étendue de la performance et des risques constitue le corolaire de « I'entreprise étendue » — le modéle structurant I'industrie de
I'aéronautique et de la défense. Cette fonction cruciale nécessite d'assembler des équipes aux compétences multiples : vision d'ensemble de la
stratégie industrielle, expertise opérationnelle, fonctionnelle (finance, gestion du risque), capacité de négociation. Elle consiste a trouver avec les
sous-traitants des arbitrages « gagnant-gagnant » entre rentabilité, risque, capacité d‘investissement.

L'optimisation des codts industriels est un premier levier d'action. Certains grands groupes disposent encore probablement d’opportunités
internes, en mutualisant les achats entre filiales par exemple. Mais un potentiel d’économies important existe également grace au « pooling »
d'achats — notamment les achats généraux — avec les sous-traitants. L'appui des grands acteurs aux fournisseurs, via I'ouverture de leurs

« sourcing offices », peut aussi grandement faciliter leur internationalisation — car s'implanter a I'étranger, constitue pour ces derniers, une étape
complexe et colteuse.

Le renforcement des programmes de planification intégrée de la demande apparait comme un deuxieme axe de travail prioritaire. Confrontés a
la variabilité de la demande des compagnies aériennes, les grands donneurs d'ordres gagneraient a assurer une gestion plus fine des flux — aussi
bien entre leurs différents sites de production qu’en amont de leur chaine d'approvisionnement. En donnant un maximum de visibilité a leurs
fournisseurs, les grands donneurs d'ordres et leurs sous-traitants seraient en mesure, collectivement, de réduire le niveau élevé de leurs stocks —
et ce faisant, de dégager du cash.

En parallele, les actions de développement des fournisseurs devraient se multiplier, qu’elles soient menées directement par les grands donneurs
d’ordres ou sous I'égide de groupements d’entreprises du secteur. Visant a optimiser la performance industrielle ou la supply chain, ces

actions peuvent étre congues de fagon réactive, afin de résoudre des incidents, mais aussi de maniere plus structurelle, au fil d'un processus
d'amélioration continue.

Une réflexion sur la standardisation, menée en commun, pourrait également s'avérer bénéfique. De nouveaux compétiteurs seraient susceptibles
d"apparaitre prochainement sur un avion a bas colt d’exploitation, ce qui répondrait a la demande des compagnies low cost et a celle des
compagnies traditionnelles sur le court/moyen courrier. Dans cette perspective, simplifier les gammes, favoriser I'interopérabilité des composants
permettraient d’'étre mieux positionné pour affronter cette nouvelle concurrence.

Ces démarches de coopération entre grands acteurs et sous-traitants ne sont pas exclusives d'une gestion scrupuleuse des risques fournisseurs.
Celle-ci implique de se doter d'une « tour de contréle » ou d'un « cockpit » qui scrute en permanence des indicateurs de santé opérationnelle
et financiére de ses partenaires stratégiques. Elle passe aussi par des stress tests réguliers pour simuler les risques de rupture dans la chaine
d'approvisionnement, notamment dans I’hypothése d'une augmentation rapide des cadences de productions, et valider la robustesse des
procédures. Pour certains composants critiques, garantir la résilience de la production conduira @ maintenir un sourcing redondant.
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L'industrie aéronautique et de la défense
francaise est-elle suffisamment armée pour
répondre aux enjeux de cybersécurité du
secteur ?

Face a la montée des périls digitaux, la « cyber-
résilience » de I'industrie aéronautique et de la

défense francaise et européenne présente des lézardes
préoccupantes. Si le niveau accru de menace est assez
largement pris en compte par les pouvoirs publics et

les grands acteurs de la filiere, il dépasse en revanche
souvent les moyens financiers et humains des sous-
traitants de rang 2, 3 ou ultérieurs. Or la robustesse de
tout systeme est conditionnée par celle du plus faible de
ses maillons.

Les principaux donneurs d'ordres doivent donc endosser
la responsabilité de sensibiliser tous les acteurs aux
enjeux de cybersécurité en amont de leur chaine de
production. Cette démarche touche essentiellement une
dimension culturelle, ce qui implique une transformation
en profondeur. Parmi les principaux axes : adopter

une démarche intégrée qui ne se limite pas aux

seuls murs d'une entreprise mais englobe tout son
ecosysteme (I’extranet mérite d'étre autant sécurisé que
I'intranet) ; aborder la problématique sécuritaire sous
I'angle stratégique et manageérial (et pas uniquement
technique) ; favoriser le retour d’expérience au sein de
la filiere (aux Etats-Unis, les incidents de sécurité sont
moins tabous et le degré de sensibilisation apparait plus
prégnant).

Afin d'optimiser leurs investissements et pour préserver
leur indépendance face aux grands donneurs d’ordres,
qui, souvent, sont eux-mémes également prestataires
de solutions de cybersécurité, les entreprises de taille
intermédiaire (ETI) et les PME sous-traitantes devront
se protéger efficacement. Cela pourra nécessiter
I'accompagnement d'un tiers de confiance.

Etre davantage conscient collectivement des risques

de cybersécurité revétrait également une autre vertu,
celle de contribuer au développement d'acteurs francais
et européens sur des marchés en forte croissance :
protection des systemes d'information critiques, gestion
d'identité en environnement collaboratif, chiffrement
de données ou encore détection d'attaques ciblées. A
I'heure actuelle, de nombreux groupes européens se
positionnent sur ces créneaux : Airbus Defence & Space,
Thales, Safran via sa filiale Morpho, Finmeccanica, BAE,
etc. La France et d'autres pays européens possedent
par ailleurs des savoir-faire de pointe et voient le
développement de nombreuses start-ups dans le
secteur de la sécurité des systemes d’information.

Sur la base de ces atouts, favoriser I'émergence de
champions continentaux — par exemple en réduisant

la fragmentation réglementaire au niveau de I'UE —
permettrait de valoriser ces gisements de croissance
potentielle tout en protégeant mieux les actifs d'un
secteur industriel crucial pour la compétitivité de
I'Europe.



Quelle dynamique pour les fusions et acquisitions
dans le monde ?

La valorisation des entreprises cotées du secteur
aéronautique et défense au niveau mondial (valeur des
entreprises en dollars US) a grimpé de 4,1 % entre le

1¢" janvier et le 26 décembre 2014. Sur cette méme
période, le cours des actions (valeur boursiere en dollars
US) a gagné 3 %*°.

Cela peut paraitre antinomique au regard de I'incertitude
économique qui pese sur les budgets de défense a
travers le monde, plus particuliérement aux Etats-Unis,
ou un assechement budgétaire majeur pourrait mettre
a mal de nombreuses entreprises qui collaborent avec
le Département de la Défense américain. Pour autant,
cela n"'empéche pas les investisseurs de s'attendre a
une consolidation des entreprises du secteur et a une
diversification de leurs opérations a travers le monde.
lls envisagent également d'accroitre leur efficacité
opérationnelle et leurs bénéfices d’exploitation.

Du fait de la crise économique récente, I'écart entre le
prix de I'offre et celui de demande a été significatif pour
un grand nombre de transactions. Cela s'est produit
lorsque les acquéreurs ont cherché a exploiter les
faiblesses percues des entreprises qu'ils voulaient
racheter. Ce qui a bien souvent conduit a une impasse
et a une relative reduction du nombre de transactions.
Les investisseurs privés en particulier ont préféré différer
leur sortie et sont maintenant préts a vendre. De plus,
dans un contexte de niveau de production record,

les pressions tarifaires exercées par les OEM sur leurs
fournisseurs devraient constituer un terrain propice a la
vente pour les fournisseurs dans certains segments de
la supply chain. Alors que les multiples de transactions
(ratio EV/ EBITDA) continuent de se rapprocher de leurs
valeurs historiques, avec un gain de 12,5 % enregistré
au troisieme trimestre 2014 sur les douze derniers

mois. Ces facteurs devraient favoriser, dés 2015, une
augmentation du nombre d’opérations de fusions et
acquisitions dans le secteur®.

Comment la chaine de valeur peut-elle s’investir
dans la reconfiguration a venir ?

La parcellisation des sous-traitants de I'aéronautique
constitue aujourd’hui un désavantage compétitif pour
la France et de I'Europe vis-a-vis des Etats-Unis. Une
consolidation ordonnée, par « familles » de fournisseurs,
serait bénéfique. Elle requerrait : I'implication accrue des
grands donneurs d'ordres dans la gestion stratégique
de leur écosysteme en amont ; I'intérét plus marqué
des fonds d'investissement sur le secteur ; la lucidité
des sous-traitants sur leurs enjeux et leurs moyens.

Un continuum de modalités existe pour opérer des
rapprochements.

Les fusions-acquisitions sont la plus évidente. Elles
devraient se multiplier, méme si le caractére familial des
entreprises du secteur représente parfois un obstacle
culturel. A cet égard, les pouvoirs publics et les grands
groupes du secteur peuvent jouer un réle d'influence
et de prescription crucial, notamment pour attirer les
fonds d'investissement encore trés peu présents. Le
succes de ces opérations reste néanmoins conditionné
par I'anticipation et la prise en considération des aspects
humains de I'intégration — ils représentent 50 % des
causes d'échec lorsqu'ils sont négligés.

Mais les régles de concurrence ou la politique
commerciale des acteurs rend parfois d'autres options
plus judicieuses. Ainsi du renforcement de véhicules
d'investissement comme les Aérofunds, la création
d’une filiale bancaire ou encore les programmes de
développement des fournisseurs. Ces autres vecteurs
permettent de s'impliquer dans la professionnalisation et
la consolidation du tissu de sous-traitants.
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Quelle a été la performance financiére des
principales entreprises AGD ?

Pendant les neuf premiers mois de 2014 (voir
graphique 7), le Top 20 mondial des entreprises

A&D et le panel européen (Top 6) ont surpassé les
vingt meilleures entreprises américaines, pour le chiffre
d'affaires et la croissance des recettes d'exploitation.
Les vingt plus grandes entreprises AGD mondiales ont
représenté 52,3 % du total affiché par I'industrie AGD
de 709,4 milliards de dollars US en 2013%.

Ces entreprises ont affiché des chiffres d'affaires
combinés de 370,7 milliards de dollars US sur cette
période, ce qui représente un saut de 2,7 %%,
progression comparable a celle des entreprises
européennes qui ont affiché une augmentation de
2,6 % pour atteindre 118,1 milliards de dollars US sur
la méme période. Les entreprises américaines, quant
a elles, ont affiché une augmentation de leur chiffre
d’affaires de 2,3 % pour atteindre 272,2 milliards de
dollars US sur la méme période™.

De méme, les recettes d'exploitation des entreprises
A&D mondiales et européennes ont respectivement
bondi de 7,9 % a 38,1 milliards de dollars US et de 9 %
a 9,4 milliards de dollars US, alors que les entreprises
américaines n'avaient gagné que 7,8 % (31,8 milliards
de dollars US) sur cette période®'.

Graphique 7. Résultats financiers du Top 20 mondial et américain et du Top 6 européen A&D (2014 et 2013)

Principales entreprises A&D mondiales Sl ]anVl(zeB(:;septembre AL ]anvuzero:tsseptembre Evolution (en%)

Chiffre d'affaires (en milliards de dollars US) 370,7 361,0 2,7
Recettes d'exploitation (en milliards de dollars US) 38,1 35,3 7.9
Marge opérationnelle (en %) 10,3 9,8 51
Principales entreprises U.S. A&GD

Chiffre d'affaires (en milliards de dollars US) 272,2 266,2 2,3
Recettes d'exploitation (en milliards de dollars US) 31,8 29,5 7,8
Marge opérationnelle (en %) 11,7 111 5,4
Principales entreprises EU A&GD

Chiffre d'affaires (en milliards de dollars US) 118,1 115,1 2,6
Recettes d'exploitation (en milliards de dollars US) 9,4 8,6 9,0
Marge opérationnelle (en %) 8,0 7,5 6,3

Source : page 22
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Les chiffres d'affaires cumulés par les vingt entreprises
A&D mondiales (voir graphique 8) ont affiché une
diminution de 1,3 % pour atteindre les 199,1 milliards
de dollars US sur les neuf premiers mois de 2014, par
rapport aux 201,6 milliards de dollars sur la méme
période de 2013°2. Les vingt meilleures entreprises
américaines de Défense, quant a elles, ont vu leur chiffre
d'affaires se contracter de 2,1 % sur cette période,

ce qui confirme la diminution continue des dépenses

en défense®?, alors que le Top 6 des entreprises
européennes a affiché des chiffres d'affaires stables.

De méme, les vingt meilleures entreprises de défense
mondiales ont surpassé leurs homologues américaines
avec une croissance de 3,5 % de leurs bénéfices
opérationnels contre 3,4 %, grace, en partie, a la
croissance de 3,7 % affichée par le Top 6 des entreprises
européennes de défense®.

L'aéronautique commerciale affiche toujours une
croissance plus forte pour les vingt meilleures entreprises
du monde et pour les vingt meilleures entreprises
américaines, avec respectivement 7,7 % et 9,5 %
d'augmentation de leur chiffre daffaires™.

Les vingt meilleures entreprises américaines
d'aéronautique commerciale ont, quant a elles, surpassé
leurs homologues mondiaux et européens avec une
croissance des recettes d'exploitation de 14,5 %, contre
13,6 % pour les entreprises mondiales et 13,8 % pour le
Top 6 des entreprises européennes=®.

Graphique 8. Top 20 des entreprises AGD américaines et mondiales - performances
financiéres de la défense VS commerciale

Evolution
(en %)

Top 20 des entreprises AGD
ameéricaines et européennes

Entre janvier et
septembre 2014

Entre janvier et
septembre 2013

Chiffres d’affaires (en milliards de dollars US)

Aéronautique
Top 20 mondial des commercigle 171,6 159,4 7.7
entreprises A&D ,
Défense 199,1 201,6 1,3)
Aéronautique
Top 20 US des commercigle 109,4 99,9 9,5
entreprises A&D ,
Défense 162,8 166,2 2,1
Aéronautique
Top 6 EU des commercigle 62,9 60,1 4,7
entreprises A&D ,
Défense 55,1 55,0 0,2

Recettes d'éxploitation (en milliards de dollars US)

Aéronautique
Top 20 mondial des commercigle 17,5 15,4 13,6
entreprises A&D )
Défense 20,6 19,9 3,5
Aéronautique
Top 20 US des commercigle 134 .7 14,5
entreprises AGD ,
Défense 18,4 17,8 3,4
Aéronautique
Top 6 EU des commercigle >2 45 138
entreprises AGD i
Défense 4,2 41 3,7

Source : page 22

domaines.

Que doit-on attendre de I'industrie AGD mondiale, de ses produits et des nouveaux marchés ?

L'ere moderne de I'industrie AGD n'a débuté qu'il y a cent onze ans avec le vol des fréres Wright, le 17 décembre 1903. Depuis, I'industrie a fait
marcher I'nomme sur la lune, franchi la vitesse du son, développé des appareils qui, au total, peuvent transporter plus d'un milliard de passagers par
an et envoyé un module spatial hors de notre systéme solaire.

Le secteur AGD devrait continuer de développer des technologies déterminantes susceptibles d'apporter encore de nouvelles améliorations a ces

La demande relative a I'aéronautique commerciale devrait se maintenir sur le long terme pour transporter les passagers dans le monde entier grace
a un transport aérien sdr, rentable et efficace. Dans le domaine de la défense, il faudra continuer a développer des améliorations pour reconnaitre,
affronter et contenir les agressions tout en limitant les pertes humaines. Pour faire face aux contraintes actuelles du marché et pour créer de la
demande sur des marchés a découvrir, les innovations technologiques représentent un facteur clé des progrés du secteur.
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