Ce communiqué peut étre recherché sous  http://www.presseportal.ch/fr/pm/100001147/100565838/etude-le-global-m-a-predictor-de-kpmg-
table-sur-une-d-t-rioration-du-contexte-mondial-des .

KPMG

Etude: Le Global M&A Predictor de KPMG table sur une détérioration du contexte
mondial des transactions M&A au second semestre 2008
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Zurich (ots) - Le dobal MRA Predictor établi par KPMG prévoit unrepli continu des
activités globales de fusions et d' acquisitions(MA) au cours du second senestre 2008. La
val ori sation prévisionnelledes entreprises a cédé de 10 pourcent sur les six derniers
noi s, selon |'estimation de KPMG Apres avoir correctenment annoncé | eplafond du nmarché MRA un
an auparavant, l|la derniere version duPredictor de KPM5 prévoit, preuves tangibles a |'appui,
une baisse del'intérét des acteurs pour |les transactions ainsi qu' unedétérioration de |eur
capacité a conclure des accords a travers | e nonde. L' an derni er, nous avions correctenent
annoncé |l e pic du narché gl obal des M&A, avec un pl af onnenment graduel des activités.
Cedernier était toutefois conpensé par une progression soutenue dans | azone Asie-Pacifique.
Auj ourd' hui cependant, nos derni éres statistiques prévisionnelles suggéerent que
| " environnenent tendra ase durcir au cours des douze nmois a venir pour |les transactions dansle
nmonde entier. Malgré un | éger repli des Forward Price Earningsratios (PER) prévisionnels en
Europe et aux Etats-Unis six nois plust6t, la région Asie-Pacifique voyait ses taux bondir de
17:1 a 19:1. Cette fois, toutes les régions - Anerique |atine exceptée, qui connait une hausse
de 6,3 pourcent - ont assisté a une chute de | eurs PER prévisionnels respectifs, la plus dure
étant celle subie par|'Afrique/ Moyen-Orient (- 13,9 pourcent), suivie par |'Europe (-
12,3 pourcent), |'Asie-Pacifique (- 10,7 pourcent) et |'Amérique du Nord(-8,7 pourcent).
Parall el enent, le Predictor souligne unedétérioration généralisée des ratios dette
nette/ EBI TDA néne si | esbilans deneurent vigoureux. Patri k Kerler, Head of Corporate
Fi nance KPMG Sui sse, résune lasituation en ces ternmes: "Les conclusions de notre dernier
Predi ctor constituent |es indices probants d' une détérioration continue desconditions du
marché pour les transactions de MRGA. Al ors que nous espérions |le maintien du recul graduel
enregi stré en début d'année, tous |es indicateurs signalent un effondrenment du marché,
toutesrégions et tous secteurs confondus." La derniére édition du Predictor, un indice
prévisionnel du ratioestiné dette nette/ EBI TDA et du PER des 1000 prem éres entreprises
dunonde, laisse entrevoir la plus forte baisse des PER prévisionnel s nondi aux enregi strée a ce
jour. De |"avis de KPM5 cette dimnutionde |a valorisation des entreprises (en baisse
gl obal enent de 10, 3 pourcent, de 17,0x a 15,3x, au cours des six nbis se term nant en nai 2008)
i ndi que un fl échi ssenent de | a propension & nener destransactions. Par ailleurs, les ratios
dette nette/ EBI TDA ont progressé de 0,81x a 0,93x, un signe que |a capacité de conclure
destransactions par |'endettement pourrait bient6t patir de cettesituation et se dégrader.
Par conséquent, |le Predictor suggéere que |le niveau et |a val eur des transactions continuera
de s'effriter pendant |le reste de |'année 2008, a nesure que le bilan des entreprises

s'af fai blira égal enent quel que peu. Conf or ménent au fourni sseur de données Deal ogic (voir
ill. 2), lesderniéeres activités de MRA corroborent les affirmations du Predictor de KPMG
publiées il y a six nois. Ainsi selon Dealogic, 15 968transactions ont eu |lieu au niveau

nondi al pendant les cing premersmis de |'année 2008, et ont représenté une valeur totale

d' ' UsD1421,3 milliards. Ces chiffres contrastent fortement avec les 19 784transactions

enregi strées au second senestre de 2007, pour une val eur d' USD 2161,3 milliards, la région

Asi e- Paci fi que constituant |aderni ére poche de résistance. Prévi sions sur les activités de
MRA par régi on du nonde Le Predictor note une baisse tendancielle des éval uations
danstoutes les régions, a |'exception de |'Anérique Latine (voir ill. 1), ou le PER a gri npé
de 15,2x a 16, 1x entre décenbre 2007 et juin 2008 (+6,3 pourcent). L'Afrique/ Myen-Oient est
|l a zone qui a accusé lachute la plus violente des valorisations (PER en recul de 15, 5x
a13,3x), contrairenent a | a hausse dont faisait état |le Predictor précédent. L'Europe arrive en
deuxi eme position (-12,4 pourcent) et continue, avec |'Amérique du Nord, d'afficher une
détériorationtendancielle de |a valorisation des entreprises (PER en chute dans ces deux

régi ons respectiverment de 15,5x a 13,5x et de 17,4x al5,9x), des mauvais résultats qui

| ai ssent entrevoir unral entissenment des activités de MRA. Alors qu'elle enregistrait

une progressi on de son PER de 11,8 pourcent en décenbre 2007, |a régionAsie-Pacifique subit
un revirenent de situation puisqu' elle a vu sesestinmations prévisionnelles s'effondrer de
19,0x a 17,9x (-10, 7 pourcent). Paral | el enent, les bilans senblent s'affaiblir eux aussi
(voirill. 1). Preuve en est le ratio prévisionnel nondial dettenette/EBITDA qui est passé de
0,81x a 0,93x. L'Europe accuse nmaintenant, avec 0,97x, le ratio régional |e plus élevée
(dégradationde 16,2 pourcent) et dépasse ainsi |'Amérique du Nord, désormais a0, 94x (contre
0, 86x précédemment). L' Arérique latine a perdu 16,1 pourcent, a 0,95x. Alors que ses ratios
avai ent précédenment gagné duterrain, |la région Asie-Pacifique, a subi un recul de 22,7
pourcent pour s'établir a 0,89x, conme en ténoigne |le Predictor actuel. L' Afrique/ Moyen-Ori ent
a le plus souffert nénme si, a 0,51x, son ratiodeneure le plus faible de toutes |es régions.
Cette prévision deresserrenent de |la capacité des bilans, associ ée a des estinmations

en bai sse, souligne |la probabilité d un ral entissement tendanciel desactivités MRA au niveau
nondi al . Le Predictor précédent indiquait, a juste titre, qu'une pousséedes activités de
MBA dans | a région Asie-Pacifique dimnuerait gl obal enent |'anpleur du ral enti ssenent

nondi al . Patrik Kerler conmente en ces ternmes | es perspectives des activités de MRA dans
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larégion Asie-Pcifique: "La détérioration constatée ces six derniersnois, tant au niveau des
prévi sions de PER que des ratios dettenette/ EBI TDA pour |es sociétés de |la région Asie-
Paci fi que, suggéreque |'activité de MRA sera plus nodérée pendant |le reste de |'annéecivile
2008. C est égalenent ce qu' atteste I e récent ral entissement des activités de MBRA a |' échelle
nmondi al e. Cependant, nous continuons a penser que cette région présente un certain nonbre

de caract éristiques fondanmental es qui devraient continuer a favoriser unniveau d' activités de
MBA rai sonnabl e, parm |esquelles |apersistance d une forte croissance du PIB dans de

nonbr euses écononi es, des opportunités de consolidation régionale et sectorielle, nais aussi
la focalisation actuelle d' acteurs inportantsdans |la région sur |es acquisitions
strat égi ques dans certainssecteurs clés, conme ceux qui sont étroitenent |iés aux ressources
et aux services financiers. Par contre, come |'indiquait notreprécédent conmuni qué plus tot
dans |'année, nous esconptons une augnentation substantielle, a court et noyen terne, des
transactionsinpliquant des entreprises en difficulté, en particulier dans |essegnments
fortement tributaires de la confiance du consommteur, telsque | e commerce de détail ou
|"immobilier. C est pourquoi nous nous attendons & ce que les investisseurs et |les conseillers
spéci alisésdans |la restructuration de situations aient beaucoup a faire pendant encore un
certain tenps. Concernant | es perspectives dans |es régi ons Europe et

Aneri ques, Patrik Kerler affirme: "Les activités de MRA en Europe connai ssent une bai sse de
régi me i ndubitable, avec des PER qui ont plongé a untaux inquiétant de 12,4 pourcent. Bien
que | ' Europe ait encore lepotentiel pour des néga-transactions, ce qui pourrait

gl obal enent i nfl échir | es val eurs nobyennes des transactions, il est probable quel'on assiste a
une dégradation de |la situation, avec des bilans qui devrai ent égal enent se détériorer,
accusant une bai sse de 16,2 pourcent qui contraste avec |les autres régions. Sur le

Nouveau Conti nent, on observe un fort contraste entre |les PER d' Anréri que duNord, en baisse de
8,7 pourcent, et ceux d' Anérique latine, en haussede 6,3 pourcent. Toutefois, |les bilans se
sont détériorés partout et |les perspectives d' une reprise rapide sont déci dénent bien

mai gres. " Prévi sions sur les activités de MGA par secteur nondial LePredictor a révélé une
bai sse des prévisions de PER dans tous | essecteurs, sachant que les reculs |es plus marqués
ont été enregistrésdans |les tél écomunications (de 16,9x a 14,1x), |'industrie (de 17,6x a

15,5x) et les services d' approvisi onnenent de base (de 19,8x al7,7x). Confirmant |a tendance
constatée par |le Predictor précédent, | es services d' approvisionnenent de base, |es biens de
consonmation(de 17,6x a 16,2x), |les services aux consonmmateurs (de 18,1x al7,0x), les
technol ogi es (de 20,2x a 18,4x) et |les soins médicaux (de 16,8x a 15,5x) ont poursuivi |eur
déclin. Les services d' approvisionnenent de base et |'industrie continuent de présenter |es
ratios d' endettenent les plus élevés, avec desratios dette nette/ EBlI TDA respectifs de 2,45
fois et 2,12 fois. Lesecteur technol ogi que conti nue de di sposer de cash net, ce qui refléte
une structure de bilan traditionnelle, mais |l e secteur dessoins nédi caux est passé d' une
position de cash net a une position dedette nette. Seul s deux secteurs affichent une
amélioration de leur ratio dettenette/ EBI TDA: |le secteur pétrolier et gazier est passé de
0,38 fois 40,34 fois, en adéquation avec les estimations a | a hausse du cours dupétrol e,
tandi s que | es tél éconmuni cati ons sont passées de 1,10 foisa 1,07 fois. Dans | ' ensenbl e

| es mat éri aux de base en Anérique |atine (PERpassant de 11,4x a 14,2x et ratio dette
nette/ EBI TDA de 0,30 fois a0,28 fois), |les services d' approvisi onnenent de base en

Anériquel atine (PER passant de 17,0x a 18,3x et amélioration marginale duratio dette
nette/ EBI TDA) et |es services aux consonmateurs dans | arégion Asie-Pacifique (PER passant de
20,5x a 20,8x et ratio dettenette/ EBITDA de 0,63 fois a 0,56 fois) ont été les trois

seul ssecteurs/régions a afficher une angélioration sur le front des évaluations et de la
capacité des bilans au cours des six derniersnpis, suggérant que |'appétit et |es capacités
deneurent solides. La chute la plus inportante du PER prévisionnel a été relevée auniveau
des mat ériaux de base en Afrique et au Moyen-Orient (de 18,1xa 13,4x), suivie des

t él écommuni cati ons en Europe (de 15,1x a 11,9x) et des tél éconmuni cati ons dans | a région Asie-
Paci fi que (de 21,1x a17,0x). Les secteurs/régions ou |les bilans se sont le plus détériorés
sont | es biens de consommati on en Amérique latine (de 0,48 fois a 0,87fois), |es biens de
consonmati on en Europe (de 0,47 fois a 0,84 fois) et les matériaux de base en Europe (de 0, 38
fois a 0,63 fois). Patrik Kerler conclut: "Tandis que |e ral entissement des opérations de
fusions et acquisitions est indéniable en Suisseégal enent, |e marché hel véti que des MRA
reste toujours plus robusteque |la nmoyenne des autres pays. Cela s'explique d' une part par

lefait qu'en conparaison internationale, |'économ e suisse peut conpter sur de grands groupes
sui sses renonmes di sposant de structures debilans particuliérenent solides, ainsi que
d' inportantes réserves deliquidités. D autre part, |'économ e suisse dispose d' une

mul ti tude de petites et noyennes entreprises performantes et innovantesconstituant |'épine
dorsal e qui soutient notre économie. Les PME sont général enent financées plus prudenment et
peuvent ainsi tirer profit de cette stratégi e éprouvée depuis |ongtenps et ce méne sur

des marchés difficiles." Le d obal MA Predictor KPMG cal cul e sur douze mois des

prévi sions de PER et des estimations du ratio dette nette/ EBI TDA afin de suivreet de
déterminer la direction potentielle dans |aquelle évolueront | es activités de MZA. Deal ogic
conpte parm |es principauxfournisseurs de gestion de prestations de services, d' exécution
detransactions et de systenes d'information pour |e secteur des banquesd'investissenent.
Présent dans |e nonde entier, Dealogic offre unecouverture des marchés de capitaux nondi aux
et des activités definancenent des entreprises. ots Originaltext: KPMGInternet:
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