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PREFACE DE

-RANCOIS DROUIN
Président-directeur général
OSEO

**********************************************
**********************************************

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

© OSEO/Serge Colin

Un cycle se termine, un nouveau s’ouvre. Ce huitieme Rapport annuel sur l'évolution des PME, édité
par 'Observatoire des PME, a le méme age qu'OSEOQ. Comme ce dernier, qui en est a l'origine, il
connait une mutation sensible de son contenu et de sa forme.

La création d’OSEO en 2005 répondait a la volonté des pouvoirs publics, en rapprochant 'ANVAR et la
BDPME, de «donner toute leur ampleur aux politiques développées par le gouvernement en faveur de
'innovation et des PME». Elle s’accompagnait de la création d'un Observatoire des PME chargé de
produire, avec l'appui actif de la Caisse des Dépdts, un Rapport annuel sur l'état des PME rassemblant
des «informations sur leur démographie, leur santé financiére, 'innovation et des themes d’actualité ».

Huit ans aprés, que de chemin parcouru! OSEO est devenu une référence en matiére de finance-
ment des PME en développant un modéle sans équivalent en Europe, a la fois intégré et largement
ouvert a tous les partenaires. En termes de rassemblement et de diffusion de connaissances sur le
monde des PME et des ETl|, les résultats de 'Observatoire des PME sont tout aussi riches comme en
témoigne le Rapport 2012 que vous tenez entre les mains.

Depuis 2005, la connaissance des PME s’est bien affinée comme le montre la premiére partie du
Rapport. D'une approche a l'origine centrée sur les PME, les rapports successifs distinguent progres-
sivement des tailles et des comportements plus spécifiques. Ces distinctions ne sont pas de pure
forme. Si les PME, au sens large, connaissent de nombreux points communs liés aux effets de la taille
ou a l'implication personnelle des dirigeants, souvent propriétaires, elles se différencient aussi par
leurs objectifs @économiques. Servir un marché local ou viser d’emblée la planéte entiere ne néces-
site pas les mémes besoins d’investissements et de financements.

Les créations d’entreprise ont également évolué en nombre et en motivation. En 2011, leur vitalité
démographique marque le pas apres l'exubérance des créations d'auto-entreprise. L'entrepreneuriat
demeure cependant une valeur slre chez les jeunes mais aussi, de plus en plus, chez les seniors, dans
les secteurs traditionnels, mais aussi dans les secteurs innovants. La démarche tend également a se
professionnaliser comme le montrent des taux de défaillance qui restent stables ces derniéeres
années. Dans ce domaine, pas de mystere : en 2011 et 2012, comme lors des années précédentes,
pour durer, seule l'offensive paye. Un nombre sans cesse croissant d’entreprises, surtout des ETl, a
ainsi osé innover et s’internationaliser, s’assurant par la méme de meilleures chances de pérennité.

La connaissance des modalités de financement des PME, abordées dans la deuxiéme partie de cet
ouvrage, a également bien progressé depuis 2005. Les sujets traités, plus nombreux et plus riches,
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couvrent désormais l'ensemble des acteurs et des sources disponibles. Ils permettent de nuancer
l'image parfois sommaire qui en est donnée. Ainsi, les derniers travaux de la Banque de France
montrent que la majorité des PME et des ETl accéde encore au crédit sans trop de difficultés, au
moins jusqu’au début 2012. Les situations varient toutefois selon les tailles, les activités et le niveau de
rentabilité des entreprises. Un éclairage plus précis est apporté dans cette édition sur le capital-
investissement qui intéresse un nombre croissant de PME. L'effet de levier de 'action publique est a
cet égard déterminant face a une demande encore loin d’'étre couverte par le marché. Mais la ques-
tion de 'acces au crédit des PME ne se pose pas qu’en France. Deux contributions permettent de
mieux les appréhender. La premiére traite des mesures prises pour lutter contre les effets de la crise
dans dix-huit pays différents d’Europe, d’Amérique et d’'Asie. La deuxiéme part de 'analyse compa-
rée des bilans des PME de neuf pays européens pour apporter un éclairage instructif sur leur
résistance a la crise de 2009.

Plus que jamais, 'innovation et l'international apparaissent comme des facteurs de résilience face a
cette conjoncture difficile. La troisieme partie du Rapport souligne 'augmentation notable du
nombre de PME s’engageant dans une démarche d’innovation. Les nouveaux outils mis en place
par 'Etat, comme le crédit d’'impét recherche, les poles de compétitivité ou les financements d’OSEO
ont sans doute contribué a la croissance des dépenses de R&D constatées en France entre 2006 et
2010. Une croissance supérieure a la moyenne européenne.

Si l'internationalisation des PME est encore fragile, celle des ETl est beaucoup plus affirmée et peut
servir d’exemple et de support aux nouveaux exportateurs. Pour réussir, les entreprises pérennes
remettent en cause, en permanence, leurs offres de produits, de services ainsi que les marchés visés.
Mais pas seulement. Elles acceptent aussi de travailler autrement, en partenariat par exemple, et
d’ouvrir leur capital pour faire entrer de nouveaux associés et de nouvelles idées. C’'est sans doute
une des raisons de la résistance de 'emploi dans les PME.

Comment faire face a la crise, voire la dépasser? Les 7 % d’entreprises en forte croissance repérées
par la Banque de France, sont un exemple de confiance dans le futur: investissements soutenus dans
'innovation et linternational, recours a 'autofinancement et aux marchés de capitaux, valorisation
poussée du capital humain... Un autre exemple d’innovation, sociale cette fois-ci, illustre bien la
créativité de certaines PME, capables de marier avec succes lutte contre 'exclusion et rentabilité
économique.

Enfin, sur la forme, ce Rapport marque également une nouvelle étape. Aux éditions précédentes
rassemblant en moyenne une dizaine de contributions indépendantes sur support papier, succeéde
cette année une maquette affichant plus clairement ses priorités éditoriales. Elle offre un meilleur
repérage des themes traités, des synthéses systématiques pour chaque étude ainsi que les sources
et méthodologies utilisées. Cet ouvrage s’'accompagne d’une véritable version numérique interac-
tive, enrichie de contenus complémentaires a la version papier. L'Observatoire des PME s’adapte
ainsi aux nouvelles démarches de consultation de l'information qui allient des qualités a priori anti-
nomiques: rapidité d’acces, simplicité dans la lecture, mais aussi possibilité d'approfondissement
des thémes pour le lecteur.

Je tiens en conclusion a remercier tres chaleureusement 'ensemble des contributeurs pour leur fidé-
lité et la qualité de leurs travaux. C’'est un honneur pour OSEO d’offrir, année apres année, une
tribune appréciée aux économistes et aux professionnels afin de mieux faire connaitre ce monde si
vaste, si riche et si vivant des entreprises, des plus modestes aux plus conquérantes. Avec l'en-
semble des équipes qui ont travaillé a 'élaboration de ce document, je forme le voeu que ce
Rapport marque le début d’'une nouvelle période qui verra un intérét renouvelé de tous les acteurs
académiques, économiques et politiques pour une meilleure connaissance des entreprises et des
entrepreneurs de notre pays.
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SYNTHESE
DU RAPPORT ANNUEL PME 2012

| Annie Geay , ,
OSEO - Direction de U'Evaluation et des Etudes

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

COMMENT PRESENTER DE FACON CONCISE ET COMPREHENSIBLE LES CARACTERISTIQUES
STRUCTURELLES ET CONJONCTURELLES D'UNE POPULATION AUSSI HETEROGENE

QUE LES PME ET ETI? GRACE A DE NOMBREUSES CONTRIBUTIONS ORCHESTREES
AUTOUR DES PRINCIPAUX AXES (DEMOGRAPHIE, FINANCEMENT, INNOVATION,
INTERNATIONAL...), LE RAPPORT 2012 DE L'OBSERVATOIRE DES PME PROPOSE
D’APPORTER QUELQUES CLES D’ACCES A UNE REALITE ECONOMIQUE COMPLEXE

ET EVOLUTIVE.

1. UNE EDITION REVISITEE, ASSORTIE
D’UNE VERSION NUMERIQUE INTERACTIVE

Avec la maturité, le Rapport annuel de [ Observatoire des PME doit non seulement satisfaire des lecteurs toujours
plus nombreux, mais aussi écouter leurs suggestions. Si la qualité et la diversité des contributions qui ont permis
le succes des éditions précédentes étaient largement plébiscitées, une optimisation de la lecture et de lacces aux
données et aux sources pertinentes restait a conduire.

L'édition 2012 propose donc une nouvelle structuration autour de cing parties complémentaires:

* La premiére rassemble ensemble des informations de nature démographique et conjoncturelle (car-
tographie d’ensemble, chiffres clés, emploi et comportement économique).

e La deuxiéme partie, qui est nouvelle, est dédiée au financement des PME & ETI. Sujet sensible, trés
analysé, il méritait une analyse plus complete du haut de bilan, des questions d’endettement court,
moyen et long terme.

e La troisieme est centrée sur des thématiques spécifiques, qui ne concernent pas toutes les PME:
innovation, international et marchés publics.

e La quatrieme partie, qui fait la place a un point de vue, se propose de documenter une dimension
méconnue de linnovation, celle, a finalité sociale, portée par des PME exploratrices de besoins sociaux
non satisfaits.
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Aprés une année 2011
correcte, lactivité
2012 stagne et les
perspectives 2013
sont appréhendées
avec beaucoup de
prudence.

e La derniere partie, enfin, propose une synthese des principales mesures prises par les pouvoirs
publics en faveur des PME et ETI. Les dernieres informations sur la Banque Publique d'Investissement
et le Crédit d'Impot pour la Compétitivité et lEmploi seront accessibles sur la version numeérique de ce
Rapport.

A chaque fois que des données étaient disponibles, la comparaison européenne, voire internationale, a été illus-
trée notamment au travers des travaux de lOCDE.

Enfin, la distinction entre PME et ETl a été soulignée dés que cela était possible. A cet égard, tous les éléments de
clarification des références statistiques ont été proposés, tant il est essentiel de mieux caractériser les popula-
tions analysées pour mieux ensuite envisager actions ou dispositifs correctifs éventuels.

2. LES EVOLUTIONS GENERALES DES PME ET ETI EN FRANCE

La Loi de Modernisation de Economie (LME) permet, a partir de la combinaison des données d'effectif, de chiffre
d'affaires et de total du bilan, de classer chaque entreprise dans une catégorie (cf. p. 19) et ce, dans un objectif
de meilleure description des réalités économiques. Au plan statistique, ladoption de ces nouveaux criteres est
progressive, notamment en raison de la disponibilité relative des données correspondantes. En période de tran-
sition, les méthodologies d’analyse retenues doivent étre examinées avec soin car le panorama restitué évolue
sensiblement.

Le positionnement démographique relatif des PME et ETI se clarifie mieux encore avec une PME moyenne a un
peu plus de 25 salariés tandis que UETI moyenne en accueille 630. La construction et le commerce sont surrepré-
sentés dans les PME, alors que les ETl sont majoritairement industrielles. Les moyens engagés sont a la mesure,
en immobilisations comme en présence a linternational.

Lindustrie préserve ses effectifs, mais la construction ou les PME sont fortement représentées souffre.
Globalement, l'emploi salarié ne progresse que de 0,5% en 2011. Les PME et ETI portant lessentiel des emplois,
ce n'est probablement pas étranger au fait qu'elles obtiennent a pres de 55% louverture d'une procédure de
redressement judiciaire, sur une période de 10 ans, soit 20% de plus que la moyenne des entreprises.

La baisse du nombre d’auto-entrepreneurs impacte directement le solde de créations d’'unités légales en 2011
dans tous les territoires et secteurs d’activité. Ce nouveau statut a permis principalement aux salariés du privé
et aux chomeurs de créer une activité nouvelle qui, pour 60% des cas, ne débute réellement que deux ans apres
leur immatriculation.

De facon générale, les formes juridiques unipersonnelles ou simplifiées sont de plus en plus privilégiées, la quasi-
totalité des créations se faisant sans salarié au démarrage.

Enfin, les moyens modestes mobilisés par les jeunes sociétés pourraient s'avérer un handicap a leur future
croissance et ne pas combler le déficit en matiere d'ETI.




L'enthousiasme des jeunes envers la création d’entreprise, comme facteur de réalisation personnelle, est relevé
par la Commission européenne et apparait comme un moyen d’insertion dans le monde du travail. De méme
Uentrepreneuriat des seniors a des effets bénéfiques au plan économique et social, comme le souligne 'OCDE.

La sinistralité est contenue en France depuis une vingtaine d’année. La crise a certes eu un effet visible en 2009,
mais une tendance favorable s'est rapidement dessinée, toujours confirmée au premier semestre 2012. Si les
PME apparaissent particulierement fragilisées, les différences les plus marquées se relévent dans l'approche
sectorielle: la construction présente le plus grand nombre de défaillances.

Le ralentissement général de lactivité depuis l'été 2011 est ressenti d’autant plus durement par les PME que leur
effectif est réduit. Aucun secteur n’est épargné et plus la taille de Uentreprise est réduite, plus ses difficultés de
trésorerie sont saillantes. Lindustrie se démarque toutefois avec des niveaux d'investissements qui demeurent
stables.

Les PME, et plus encore les ETl innovantes, demeurent optimistes avec des projets de croissance externe a moyen
terme et des niveaux d'activité a U'exportation d’autant plus positifs qu’ils se situent hors zone euro.

La «surperformance » des ETI, telle qu’identifiée par KPMG, parait directement dépendante de la taille: associée
a la longévité et la profitabilité, quelque 300 ETI apparaissent comme des modeles de croissance, presque her-
métiques aux aléas conjoncturels. Leur réceptivité aux partenariats et leur capital ouvert et diversifié constituent
peut-étre une clé de leur réussite.

3. LE FINANCEMENT DES PME RESTE EN MOYENNE CONVENABLE

Scruté au travers de nombreux observatoires, décrypté par des analyses fines enrichies de nombreuses données,
le financement des PME offre un panorama qui s'éloigne des idées recues.

Le premier semestre 2011 s’est inscrit dans la poursuite de la reprise amorcée en 2010. Mais la dégradation
brutale de la conjoncture a U'été 2011, faisant écho a la crise des dettes souveraines, a fait ressurgir des tensions
dans les sources et les conditions de financement des PME et ETI. Pour autant, la situation des PME francaises
est globalement stable et satisfaisante jusqu’a fin mars 2012. Les encours de crédit se sont maintenus et les PME
ont bénéficié de taux plus favorables que ceux proposés a leurs consceurs européennes.

Cependant, les situations des PME et ETl apparaissent trés contrastées suivant les profils et les secteurs d’activité.
Les trésoreries, qui se sont tendues début 2012, font lobjet de prévisions systématiquement négatives, d’autant
plus marquées que Uentreprise est petite. Tendance encore renforcée dans certains secteurs, telles l'énergie et
la construction, par une dégradation des délajs de paiement qui s'étaient restaurés apres les dispositions prises
dans le cadre de la Loi de Modernisation de 'Economie.

Enfin, la relative faiblesse des demandes de financement doit étre aussi imputable aux reports des décisions
d’investissement, illustration s'il en est d'un défaut de confiance dans le futur.
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Quelque 300 ETI
apparaissent
comme des modéles
de croissance.
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CDC Entreprises
ajouéunrole
contracyclique afin
de maintenir loffre
de capitaux pour
les PME-ETI.

Ces constats sont partagés au cours de la derniere décennie par les petites et moyennes industries avec, tou-
tefois, une rentabilité et des taux de marge orientés davantage a la baisse, traduisant ainsi un certain déclin de
lindustrie manufacturiere.

Les accords de Bale IlI, laissant augurer une évolution tres sensible des politiques de crédit aux entreprises par
les banques, ou encore le dispositif Solvabilité Il, qui devrait infléchir les investissements des assureurs vers un
faible risque et une rentabilité de court/moyen terme ne convergent pas vers les besoins des entreprises en inno-
vation et en investissements long terme. Une plus grande ouverture du crédit aux entreprises et la recherche de
ressources alternatives de financement sont autant de pistes pour répondre aux besoins de plus en plus aigus
des PME et ETI.

L'amélioration des fonds propres dans le total du bilan des PME, avérée depuis une décennie, semble étre due a
une réduction de l'endettement court terme: la progression de la trésorerie se serait accompagnée d'une aug-
mentation de endettement long/moyen terme.

Ce constat plutot encourageant ne doit cependant pas masquer des situations assez hétérogenes sur fond de
quelques fragilités sectorielles aigués.

Louverture du capital des PME et ETI simpose d’abord aux entreprises qui doivent financer des projets ambi-
tieux de R&D et accompagner leur croissance. Or, la collecte de fonds des FCPI recule en 2010 pour la troisieme
année consécutive préfigurant une pénurie de disponibilités notamment pour le capital-risque, cible prioritaire des
sociétés de gestion des FCPI. Tenant compte du nombre croissant de primo-entrants, les conséquences sont inévi-
tables: le renouvellement des portefeuilles se réduit et le montant du premier investissement se contracte de 20 %.

Cependant, pour l'ensemble des véhicules financiers, la chute des levées de fonds enregistrée apres la crise com-
mence a s'estomper, mais la demande de capitaux est encore loin d’étre couverte par le marché. CDC Entreprises,
a linstar de beaucoup d’autres investisseurs institutionnels et industriels, a joué un rdle contracyclique amortis-
seur en continuant a lever des montants importants désormais a la disposition des entreprises innovantes. Le
Fonds National d'’Amorcage (FNA), mis en place dans le cadre des investissements d’avenir, renforce cet effort
dans le créneau toujours faiblement représenté du premier apport en capital des entreprises de croissance.

De son coté, le capital-investissement francais affiche toujours son dynamisme en injectant pres de 10 Md€ dans
prés de 1700 PME-ETI, record d’'Europe en nombre d’entreprises.

Les entrées en bourse ont, quant a elles, repris un peu de vigueur en 2011 aprées des années 2008 a 2010 tres
basses. Beaucoup d’initiatives ont été prises pour relancer le nombre d’introductions de PME et ETI: mise en
place de Observatoire du financement par le marché, mission Giami-Rameix et, enfin, annonce d’une «bourse
de Uentreprise» par Nyse Euronext, dont les modalités devraient étre dévoilées en 2013.

Evaluées par la Banque de France a hauteur de 7% des PME indépendantes, les entreprises de forte croissance
échappent aux attendus des modeles économiques classiques : elles investissent fortement et de facon contra-
cyclique. Privilégiant d’abord l'autofinancement, elles se tournent vers les investisseurs privés de préférence aux
marchés pour équilibrer leur bilan. Recrutée majoritairement parmi les start-up, cette élite se reconnait a la
valorisation du capital humain et un investissement dans le couple innovation-international trés au-dessus de la
moyenne. Cette prise de risque se solde par une rentabilité élevée et une marge de 50% supérieure aux autres
PME indépendantes.




L'OCDE a produit pour la premiere année un tableau de bord de lacces des PME au financement entre 18 pays
différents. Bien que les périmetres des entreprises concernées ne soient pas strictement équivalents, il s'agit
d’une référence utile a 'évaluation comparative des politiques publiques aupres des PME. Celles-ci ont connu tres
généralement des problemes de trésorerie et ont plus souffert que les grandes entreprises. La plupart des gou-
vernements ont pris des dispositions spécifiques a 'égard de leurs PME pendant la crise, mais avec des modalités
trés variées (garanties, exonérations fiscales, conseils dédiés). La France a été la premiére a mettre en place une
Médiation du crédit.

4. INNOVATION ET INTERNATIONAL, FACTEURS
DE RESILIENCE DES PME FACE A LA CRISE

A 2,24% du PIB en 2010, leffort national privé et public en R&D demeure sur une pente ascendante sans que
limpact de la conjoncture dégradée ne soit visible. Si les PME n’y contribuent que faiblement en volume, elles
sont de plus en plus nombreuses a s’engager dans une démarche d’innovation, en particulier celles relevant des
services a l'industrie. Les dépenses de R&D des PME sont mieux réparties sur lensemble du territoire que celles
des entreprises réalisant de la R&D: l'{le-de-France n’en concentre que 35,9 % pour les PME, contre 41,45% pour
le total. La R&D des PME est fortement liée aux services a lindustrie (dans Uordre : activités scientifiques et tech-
niques, informatique, pharmacie).

Le crédit d'impot recherche, qui a atteint des niveaux historiques en montant comme en nombre, accompagne
cette tendance puisque les PME recoivent 29 % du montant du crédit d'imp6t recherche (CIR). Mouvement encore
confirmé avec la croissance du nombre de brevets déposés par les PME et ETI par la voie nationale. Le disposi-
tif des Jeunes Entreprises Innovantes (JEI}, quant a lui, atteint une phase de maturité avec une stabilisation du
nombre de bénéficiaires. La création d’entreprises innovantes demeure tonique avec toujours une forte représen-
tation des technologies de linformation et de la communication.

Les poles de compétitivité mobilisent de plus en plus de PME (+11% en un an) et les ETI qui y adhérent sont
presque toutes exportatrices. Ils accueillent pres de la moitié des salariés R&D de PME du secteur des biotech-
nologies, illustration de leur forte représentativité dans ce secteur.

Leffort conduit par la France en matiere de R&D est tres supérieur a celui des pays les plus dynamiques. Il
dépasse le niveau moyen de 'Union européenne avec une progression moyenne de 2,7% entre 2006 et 2010.
Constat encore renforcé avec des dépenses d'innovation (hors R&D) qui augmentent fortement, alors qu’elles
sont en retrait dans la plupart des autres pays de Union, avec également une hausse du nombre de marques
et un record des exportations de services a haute valeur ajoutée. Rien d'étonnant a ce que le bilan des PME
francaises au titre du 7¢ PCRDT (Programme Cadre de Recherche et Développement Technologique) soit déja
considéré comme satisfaisant.

En dépit de leurs efforts pour gagner des parts de marchés étrangers et de réussites notables pour les plus
innovantes, les PME ne contribuent que modestement aux exportations nationales et elles les concentrent vers
l'Union européenne, notamment vers lAllemagne. Les PME se distinguent grace a la bonne tenue a lexportation
des secteurs agricole et agro-alimentaire et dans celui des machines industrielles.
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En 2011, les PME
francaises ont
consacré davantage
de moyens a

la R&D que les
entreprises de

250 a 1000 salariés.
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En matiére d’export,
les ETI affichent une
présence beaucoup
plus affirmée

dans les secteurs
industriels.

Cependant, les PME primo-exportatrices voient leurs initiatives peu constantes dans le temps: 60 % cessent apres
une seule année active a linternational. Proches des PME par la structure de leurs ventes et aussi par le volume
global de leurs exportations, les ETl affichent cependant une présence beaucoup plus affirmée dans les secteurs
industriels.

Succes en nombre (80% des marchés publics), mais score relatif en montant (50%): comme les années précé-
dentes, les PME peinent a capter des marchés ambitieux de niveaux national et international. Elles bénéficient
cependant de Ueffet territorial en se voyant octroyer principalement les marchés des collectivités locales.

Leur part baisse des que la durée du marché s'allonge : les PME sont logiquement plus présentes sur les marchés
courts d'un montant faible.

5. LES PME SAVENT RECONCILIER INNOVATION SOCIALE
ET TECHNOLOGIQUE

Réduire la pauvreté ou lutter contre Uexclusion, intégrer la diversité, autant de défis sociaux qui peuvent étre
menés de pair avec une activité économique. Des PME s’y engagent avec succes, leur taille humaine et leur inser-
tion dans les territoires s’y prétant particulierement bien.

Clémence Patureau, responsable du pole Recherche de la chaire Social Business/Entreprise Pauvreté d'HEC, qui
a conduit des travaux et soutenu une these a HEC sur le theme de linnovation sociale, décrypte ces démarches
originales. Elle a exploré les mécanismes conduisant des entreprises a s'intéresser a des marchés a priori non
solvables ou rentables dans un champ a priori réservé a la solidarité publique. Ses investigations sont riches
d’enseignements et renvoient tant aux besoins fondamentaux des individus qu’a la sociologie des organisations.

Quand Clémence Patureau caractérise les innovateurs sociaux, elle leur reconnait le sens du collectif, de la plu-
ralité et la capacité a faire naitre des alliances complémentaires au service d’'une cause commune. Elle décrit
également le cheminement qui va de la détection de besoins non satisfaits a Uoffre sur mesure, mais rentable.

Si les étapes identifiées sont bien celles, connues, d’'une démarche d’innovation technologique, le caractere iné-
dit des exemples tient a leur capacité a faire générer une solvabilité improbable dans des marchés pour le moins
inhabituels. Or, face a des problemes sociaux complexes, la créativité des PME et leur sens du partage font
merveille.
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1. UNE REFONTE EDITORIALE ET GRAPHIQUE

Concu comme un ouvrage de référence, le Rapport annuel PME de I'Observatoire des PME s’est construit au fil
du temps a la faveur de contributions riches et variées, mais aussi, par nature, avec des données hétérogenes
tant au niveau de leur présentation que dans leur niveau d'analyse. Tenant compte des remarques justifiées
du lectorat, une mise a plat de la politique éditoriale du Rapport annuel, version 2012, a été entreprise dans
plusieurs directions:

Revoir Uarchitecture éditoriale d’ensemble

* En introduisant un chapitre consacré au financement, aspect particulierement sensible en période de crise.

* En regroupant les éléments de présentation générale des grandes évolutions (démographie, emploi et compor-
tement) enregistrées depuis le Rapport 2011.

* En isolant dans le chapitre «Thématiques», les sujets (innovation, international et marchés publics) qui
n’'affectent - pas encore - la totalité des PME.

* En offrant, quand cela est possible, un regard international pour mieux comprendre les caractéristiques des
PME francaises.

Rendre la lecture plus aisée et plus attractive

* En facilitant le repérage des chapitres et des articles via un code couleur.

* En hiérarchisant davantage les informations : au début de chaque partie de chapitre ou de chaque article, une
synthése courte des contenus qui suivent, mais aussi des mini-sommaires.

* En multipliant les niveaux de lecture et les registres rédactionnels: exergues, chiffres clés, encadrés et focus.

Faciliter la consultation et U'exploitation des ressources

* En développant un systeme simple d’indexation par mots clés.

* En créant un glossaire des sigles et abréviations.

* En précisant a chaque fois que nécessaire la méthodologie utilisée.

* En élargissant, au-dela de la bibliographie des ouvrages cités dans larticle, les sujets traités avec une option
«Pour aller plus loin...».
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A chaque chapitre,

son code couleur:
une des

«languettes »,
inspirées du logo

de U'Observatoire

des PME, change

de longueur a chaque
changement de
chapitre etindique

le code couleur.

chiffres clés
commentés, extraits
de chacun des
articles, rythment
les doubles pages.
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met en avant

des informations
significatives.
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Ce pictogramme
indique au lecteur
que des contenus
complémentaires
sont disponibles sur
la version numérique
interactive. Pour
préciser le passage
auquel il est fait
référence dans le
texte, les mots
concernés sont
surlignés en jaune.

Des exergues
viennent ponctuer les
pages. Ces nouvelles
entrées mettent
également en valeur
des informations
importantes relayées
dans les articles.

Jusqu’a Uédition 2011, le Rapport annuel PME était disponible en version pdf pour chacun des chapitres. Le
parti pris ambitieux retenu cette année est celui d’'une version numérique non seulement interactive, mais
aussi enrichie de contenus complémentaires a la version papier. Non contrainte en termes d’espace, la version
numeérique peut, en effet, accueillir des données et des analyses fournies par chaque contributeur. Repérées
systématiquement dans chaque article, ces extensions numériques invitent le lecteur a consulter tableaux et
commentaires venant enrichir le texte principal. Cette version numérique interactive est proposée solidairement
a la version papier.

2. UN REFERENTIEL DE BASE REVU
PAR LA LOI DE MODERNISATION DE LECONOMIE (LME)

La question du périmetre retenu pour définir les entreprises et leur taille, en particulier les PME et les ETI, a,
jusqu’a récemment, fait lobjet d'interprétations diverses selon les analystes. Ceci a eu pour conséquence, notam-
ment dans le cadre de ce Rapport, de rendre complexe la consolidation des analyses publiées.

Aussi cette édition 2012 se fonde-t-elle sur la notion d’entreprise au sens statistique (et non plus au sens
d'unité légale), telle que la pose la Loi de Modernisation de 'Economie (LME) de 2008, au contour du groupe
pres. Elle retient également les quatre catégories d'entreprise (microentreprise, petite et moyenne entre-
prises, entreprise de taille intermédiaire et grande entreprise) définies par le décret d’application de cette loi.
L'appartenance a une catégorie repose sur les critéeres d'effectif, de chiffre d'affaires et de total de bilan (cf.
p. 19 de ce Rapport).

Cependant, l'acces et la disponibilité des données essentielles a cette caractérisation ainsi que les contraintes
d'analyse des contributeurs font que le contour des entreprises et les catégories PME et ETI sont susceptibles
de varier d'un article a lautre. Au moment du bouclage de ce Rapport, par exemple, les dernieres données sur
les liaisons financiéres entre unités légales sont datées de 2009 (base de données LIFI). Certaines analyses ne
pourront, de ce fait, que refléter la situation en 2009.

Pour guider le lecteur et lui assurer la meilleure tracabilité des données exploitées, chaque article est donc assorti
d’une description méthodologique qui précise le périmetre analysé et les définitions retenues.




La définition de Uentreprise
revue par la Loi de Modernisation

de UEconomie (LME)

L'IMPORTANCE CROISSANTE DES GROUPES DANS LE TISSU PRODUCTIF A CONDUIT
LES SYSTEMES STATISTIQUES EUROPEENS A REPENSER LA NOTION D’ENTREPRISE POUR
ETRE AU PLUS PRES DE LA REALITE ECONOMIQUE. EN FRANCE, CE CHANGEMENT DE
DEFINITION S'INSCRIT DANS LA LOI DE MODERNISATION DE L'ECONOMIE DE 2008.

veclalLoide Modernisation

de lEconomie (LME), deux

changements essentiels

interviennent:
Lentreprise au sens statistique.
Elle correspond a lunité légale si
celle-ci est indépendante. Sinon,
Uentreprise est la «plus petite com-
binaison d’unités légales dotées
d’une certaine autonomie de déci-
sion, notamment pour l'affectation
de ses ressources courantes». Elle
est ici approchée par lensemble
des unités légales composant un
groupe autonome.

La catégorie d’entreprise. A partir
de la combinaison des données
d’effectif, de chiffre d’affaires et de
total de bilan des unités légales la

composant, chaque entreprise au
sens statistique est classée dans
une catégorie: microentreprise,
PME, ETI ou grande entreprise. Les
répartitions antérieures par taille
ou secteur se trouvent alors sensi-
blement affectées (INSEE, 2012).

L’ ENTREPRISE REDUITE

A L'UNITE LEGALE

Dans le systeme statistique francais,
Uentreprise a été historiquement
définie par rapport a la notion
d’'unité légale (UL) qui correspond
a une entité juridique, personne
morale ou physique, de droit privé

ou public. Lentreprise est identi-
fiée par un SIREN a neuf chiffres
attribué a sa création et imma-
triculée au répertoire SIRENE.
Lentreprise est alors appréhendée
comme une structure juridique et
non comme un acteur économique.

La formation de groupes, parfois
complexes, a introduit une distor-
sion entre cette conception juri-
dique de lentreprise et la réalité
des acteurs économiques.

L' ENTREPRISE AU SENS STATISTIQUE,
PLUS PROCHE DE SA REALITE
ECONOMIQUE

Afin de réconcilier statistique et
économie, le décret d'applica-
tion de la LME n°2008-1354 du

I Autonomie de décision

Un groupe est un ensemble de sociétés liées entre elles
par des participations au capital et controlées par une
méme sociéteé.

Certains groupes diversifiés (conglomérats) sont consti-
tués de segments relativement autonomes qui exercent
des métiers différents. Ces segments devraient, en toute
rigueur, étre considérés comme autant d’entreprises dif-
férentes. Selon sa définition statistique, Uentreprise peut
donc correspondre a une unité légale indépendante, au

segment d’'un groupe, a lensemble d’'un groupe. On se
restreint aux unités présentes sur le territoire francais
uniquement. Identifier des entreprises, au sens statis-
tique, au sein de groupes complexes est une opération
de grande ampleur, dite de profilage des groupes. Elle
est actuellement en cours en France a U'INSEE et dans les
autres pays européens.

En attendant la fin de ces travaux, un groupe, diversifié ou
non, est systématiquement considéré comme une seule

entreprise statistique.
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18 décembre 2008 définit le concept
statistique d’entreprise comme «la
plus petite combinaison d'unités
légales qui constitue une unité orga-
nisationnelle de production de biens
et de services jouissant d'une
certaine autonomie de décision,
notamment pour l'affectation de ses
ressources courantes» (réglement
(CEE) du Conseil du 15 mars 1993).

Le décret d'application de la LME
précise aussi quatre catégories d’en-
treprise pour l'analyse statistique et
économique : microentreprise, petite

et moyenne entreprise (PME), entre-
prise de taille intermédiaire (ETI) et
grande entreprise (GE).

Trois criteres sont utilisés pour
déterminer la catégorie a laquelle
appartient l'entreprise au sens sta-
tistique: Ueffectif, le chiffre d"affaires
(CA) et le total de bilan. Ces critéres
sont appréciés au niveau de l'entre-
prise apres regroupement des unités
légales. Ainsi:

eune microentreprise occupe
moins de 10 personnes et réalise
un CA annuel ou un total de bilan
n'excédant pas 2M€.

eune PME occupe moins de
250 personnes et réalise un CA
annuel n'excédant pas 50M€ ou
un total de bilan n’excédant pas
43ME.

eune ETI n'appartient pas a la
catégorie des PME, occupe moins
de 5000 personnes et réalise
un CA annuel n’excédant pas
1,5Md€ ou un total de bilan n’ex-
cédant pas 2Md€.

e une grande entreprise (GE) est
une entreprise statistique qui
n'est pas classée dans les caté-
gories précédentes.

*********************************************************************************
$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$$

*********************************************************************************
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Catégories d’entreprise selon la LME de 2008

Moins de
10 salariés

Microentreprises

Microentreprises

Chiffre d’affaires | Total Bilan
2M€ au plus 2M€ au plus
Plus de 2M€ | 2M€ au plus
a b0ME€ inclus | Plus de 2M€
2M€ au plus
Plus de 50 M€ Plus de 2M€

a 1,5Md€ inclus

a 43M€ inclus

Effectifs

De10a De 250 a 5000 salariés
249 salariés |4999 salariés et plus
Petites et
moyennes
entreprises
(PME] Entreprises

de taille

intermédiaire Grandes

Plus de 43M€

Plus de 1,5Md€

2M€ au plus

Plus de 2M€
a 43M€ inclus

(ETI)

Microentreprises

PME

Plus de 43M€
a 2Md€ inclus

Plus de 2Md€

entreprises (GE)

Source:
Conseil
d’Analyse
Stratégique.

444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444
44444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444

*******************************************************************************




I Définition des criteres
déterminant la catégorie
d’entreprise

o Leffectif correspond au nombre d’Unités de Travail
par Année (UTA), c’est-a-dire au nombre de personnes
ayant travaillé dans Uentreprise ou pour le compte de
cette entreprise a temps plein pendant toute lannée
considérée. Le travail des personnes a temps partiel,
des saisonniers ou de celles n’ayant pas travaillé toute
lannée, est compté comme fractions d’'UTA.
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* Le chiffre d’affaires (CA) retenu est calculé hors taxe sur
la valeur ajoutée et hors autres droits ou taxes indirects,
pour le montant des facturations effectuées a Uendroit
de personnes physiques ou morales extérieures a len-
treprise statistique.

e Le total de bilan est considéré pour sa valeur consolidée

au sein de Uentreprise statistique.

Source : décret n°2008-1354 du 18 décembre 2008.

BEGUIN Jean-Marec, une meilleure vision statistique et économique,

HECQUET Vincent du tissu productif», 20 décembre 2008.

et LEMASSON Julien (2012). | INSEE Premiére, n®1321,
«Un tissu productif plus novembre 2010.

concentré qu'il ne semblait.

« Journal officiel de
U'Union européenne (1993).

Nouvelle definition de « Journal officiel (2008). Reglement (CEE) n°®696/93
Lentreprise et nouvelles Décret n°2008-1354 du Conseil du 15 mars 1993

catégories», du 18 décembre 2008 relatif aux unités

INSEE Premieére, n®1399, relatif aux criteres statistiques d’observation
mars 2012. permettant de déterminer et d’analyse du systeme

la catégorie d’appartenance | productif dans la

HECQUET Vincent (2010). d’une entreprise pour Communauté, mars 1993.

«Quatre nouvelles les besoins de l'analyse

catégories d’entreprise,
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l. EVOLUTIONS

1. Démographie

1. DEMOGRAPHIE

1. Cartographie des PME et ETI 2. Les créations d’entreprise en 2011
| Julien Lemasson, Vincent Hecquet, |Olivier Filatriau, Claire Hagége,
Henri Mariotte Clotilde Masson

INSEE - Direction des Statistiques INSEE - Direction des Statistiques
d’Entreprises (DSE) d’Entreprises (DSE)

p. 26 p. 33

3. Les défaillances de PME et ETI
sur 10 ans

[Thierry Millon

ALTARES

p. 41
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1. Démographie

AN

En 2011, un clivage PME et ETI plus net di notamment
a la prise en compte progressive des définitions
LME fondées sur des critéres économiques

L' APPLICATION DES CATEGORIES D’ENTREPRISE TELLES QUE DEFINIES DANS LA LOI
DE MODERNISATION DE L'ECONOMIE (LME) AMENE A RECONSIDERER LES GRANDS
EQUILIBRES DU TISSU ECONOMIQUE DES ENTREPRISES. LA PRISE EN COMPTE DES
NOUVELLES REFERENCES STATISTIQUES EST PROGRESSIVE ET INCITE A ETRE TRES
VIGILANT QUANT A LA COHERENCE D’ENSEMBLE DES DONNEES ET ANALYSES
PRODUITES. AUSSI, LES METHODOLOGIES ADOPTEES ET DECRITES EN FIN DE
CHAQUE ARTICLE DOIVENT-ELLES FAIRE L'OBIJET D’UNE ATTENTION PARTICULIERE.

Les nouvelles catégories d’entreprise font ressortir un tissu productif plus concentré
au profit des secteurs industriel et de la construction, sans pour autant remettre en
cause la tertiarisation de 'économie. Au regard des moyens engagés comme de
leur intensité capitalistique, les ETI se distinguent nettement des PME. Organisées
trés majoritairement en groupe, les ETI font valoir les meilleures performances en
exportation, essentiellement concentrées dans l'industrie.

Apres plusieurs années de croissance, le nombre de créations d’entreprise

baisse en 2011. Cette diminution est imputable a la contraction du nombre d’auto-
entrepreneurs et affecte toutes les régions et tous les secteurs d’activité. Les formes
juridiques unipersonnelles ou simplifiées sont privilégiées, la plupart des créations
se faisant sans salarié.

Contenue depuis vingt ans, la sinistralité en France a connu un pic en 2009 avant
de s’inscrire dans une tendance plus favorable, notamment pour les PME et ETI qui
émargent a hauteur de 7,3 % de l'ensemble des dépdts de bilan. Les données
régionales demeurent contrastées, mais le redressement de l'industrie peut étre
signalé alors que la construction peine.
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1. Démographie

N
2,69

millions
d’entreprises, dont
217 GE, 4576 ETI
et 131253 PME.

1. CARTOGRAPHIE DES PME ET ETI

| Julien Lemasson, Vincent Hecquet, Henri Mariotte
INSEE - Direction des Statistiques d'Entreprises (DSE)

1.1. Nouvelles catégories 1.2. Des PME présentes sur tous les 1.3. Par les moyens engagés,
d’entreprise : un tissu productif secteurs et des ETl trés industrielles un net clivage entre les PME
plus concentré qu'il N’y parait etinsérées a linternational etles ETI

p.27 p. 28 p. 30

MOTS CLES

CARTOGRAPHIE, CATEGORIE D’ENTREPRISE, TISSU PRODUCTIF, COMPARAISON ETI/PME.

Lentreprise était jusqu’a présent définie sur un plan purement juridique. Le décret n° 2008-1354

du 18 décembre 2008 la caractérise désormais a partir de criteres économiques. Quatre catégories
sont distinguées, qui dessinent un partage relativement équilibré de l'emploi et de la valeur ajoutée :
les microentreprises (TPE), les Petites et Moyennes Entreprises (PME), les Entreprises de Taille
Intermédiaire (ETI) et les Grandes Entreprises (GE) (HECQUET, 2010).

Au 1¢" janvier 2009, on compte 2,69 millions d’entreprises dont 4576 ETI et 131253 PME dans
Uensemble des activités marchandes (hors agriculture et administration). Les premiéres emploient
pres de 2,9 millions de salariés et les secondes plus de 3,5 millions, soit respectivement 23 % et 28 %
des 12,8 millions de salariés concernés [y compris la finance).

Avec la nouvelle définition, la concentration du tissu productif est plus forte que dans U'ancienne
approche qui assimilait Uentreprise a sa forme juridique, Uunité légale : 217 entreprises regroupent

31 % des salariés. Mais la perception de la part relative de chaque secteur en est également modifiée :
lindustrie (+ 4 points) et la construction (+ 1 point) ont un poids plus important. Cette constatation est
largement structurelle.

Alors que les PME sont implantées dans tous les secteurs, les ETI sont largement plus industrielles,
et ceci est encore plus vrai pour les ETI sous controle étranger. Les ETI sont également plus ancrées
dans l'économie mondiale que les PME. Ceci est un corollaire de la forte liaison entre les exportations
et le secteur industriel. Pour les moyens engagés, il y a un net clivage entre PME et ETI. Ceux-ci sont
largement croissants avec la taille de l'entreprise.




1.1. NOUVELLES CATEGORIES
D'ENTREPRISE : UNTISSU |
PRODUCTIF PLUS CONCENTRE
QU’IL N'Y PARAIT

2,69 MILLIONS D'ENTREPRISES DANS
LES SECTEURS MARCHANDS NON AGRICOLES

En 2009, selon une premiere approche de la nouvelle
définition, considérant chaque groupe comme une seule
entreprise (encadré), on dénombre 2,69 millions d’en-
treprises dans les secteurs* marchands non agricoles
(BEGUIN, HECQUET, LEMASSON, 2012) : 2,65 millions
d’entreprises constituées d’'une seule unité légale* et
44 milliers englobant plusieurs unités (tableau 1). Parmi
ces derniéres, 36000 sont sous contréle de groupes fran-
cais et 8000 sous controle de groupes étrangers*.

La nouvelle définition de Uentreprise fait apparaitre U'ex-
tréme dualisme du tissu productif imputable au poids des

groupes. Les groupes ne représentent en France que
2 % des entreprises et 6 % des unités légales. Pourtant,
ils emploient 64 % des salariés (50 % dans des groupes
francais et 14 % dans des groupes étrangers). De méme,
les groupes réalisent 70 % de la valeur ajoutée des entre-
prises (hors le secteur financier, mal caractérisé par la
valeur ajoutée comptable).

Le décret de 2008 définit, par ailleurs, quatre catégories
d’entreprise*, en tenant compte a la fois des effectifs,
du chiffre d’affaires et du total de bilan. La concentra-
tion du tissu productif s'illustre aussi a travers cette
classification. En 2009, dans les secteurs marchands
non agricoles, 2,56 millions d'entreprises, soit 95 % des
entreprises, sont des microentreprises. Elles emploient
19 % des salariés. A lopposé, 217 GE emploient 31 %
des salariés. Par-dela cette opposition, pour les deux
autres tailles d’entreprises, la partition de lemploi est
relativement équilibrée : environ 131000 PME, enten-
dues ici hors microentreprises, et 4600 ETI emploient
respectivement 28 % et 23 % des salariés (tableau 1).
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points d’'augmentation
de la part de
lindustrie liée a la
nouvelle définition de
Uentreprise

TABLEAU 1 - Entreprises et Unités Légales (UL) en 2009
selon les catégories du décret n° 2008-1354

Micro
GE ETI PME entreprises Ensemble
Total 217 4576 131 253 2555 003 2691 049
Nombre UL hors groupesa Sb 490 100 900 2545918 2647 308
d'entreprises Groupes francais 148 2 806 25 781 7324 36 059
sous contrdle d'un groupe étranger 69 1280 4 572 1761 7 682
_ Total 3986 077 2877952 3529842 2377 504 12771 375
E;fl‘zcrfgz UL hors groupes b 166842 2077727 2336 584 4581 153
des entreprises _Groupes francais 3395 746 1763368 1232986 33 463 6425563
sous controle d'un groupe étranger 590 331 947 742 219129 7 457 1764 659
Total 24937 40141 188686 2565147 2818911
Nombre d’'UL UL hors groupes s 490 100900 2545918 2647308
en France Groupes francais 22040 31893 80081 17095 151109
sous contrdle d'un groupe étranger 2897 7758 7705 2134 20494

a. Ily a moins de trois unités légales hors groupes de taille «grandes entreprises », qui ont été regroupées avec les groupes francais pour des

raisons de secret statistique.
b. s :secret statistique.

Champ : entreprises non agricoles (mais y compris celles du secteur des activités financiéres et d'assurance),
hors auto-entrepreneurs et hors administrations publiques.

Note de lecture : seules les entreprises ayant un chiffre d'affaires positif en 2009 sont retenues (ce qui écarte environ 140000 UL).

Source : INSEE, ESANE* et LIFI*, 2009.

...........................................................................................
................................................................................

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’article dans la partie « Méthodologie ».
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UN POIDS RENFORCE DE L’ INDUSTRIE
ET DE LA CONSTRUCTION, EN INTEGRANT
LES FILIALES TERTIAIRES

Avec la nouvelle définition de Uentreprise, la perception
du poids de chaque secteur est également modifiée. Les
grands groupes industriels sont organisés a travers de
nombreuses filiales dans leur métier de base. Toutefois,
ils ont aussi fréquemment constitué des filiales distinctes
réalisant des fonctions commerciales ou des fonctions
support, classées dans le tertiaire. La réintégration de
ces dernieres dans lindustrie augmente les effectifs
industriels de 8 %, soit une hausse de 2 points du poids
de lindustrie dans 'emploi, sur le champ marchand non
agricole et non financier. Limpact est plus élevé pour la
valeur ajoutée (+ 4 points). En effet, dans les groupes
industriels, les filiales tertiaires présentent souvent des
marges élevées; certaines ont pour raison d’étre de fac-
turer la production, tandis que d’'autres correspondent
a des fonctions trés qualifiées (activités de siege, finan-
cement, recherche...]. Le méme phénomene renforce
d'1 point la part de la construction dans la valeur ajoutée,
alors que celle de l'emploi est pratiquement inchan-
gée. Le recentrage vers lindustrie et la construction est
encore plus net pour certains agrégats particulierement
concernés par la filialisation, comme lactif net. La plu-
part des groupes ont des filiales classées dans les acti-
vités spécialisées, scientifiques et techniques, ou dans
les services administratifs et de soutien, dont relevent
notamment les sieges sociaux. Les unités légales clas-
sées dans ces secteurs détiennent 30 % de lactif net,
mais celles qui en leur sein constituent réellement des
entreprises n'en détiennent que 8 %. De méme, alors
que les unités légales immobilieres détiennent 11 % de
l'actif net, les entreprises immobilieres n'en possedent
que 6 %. Inversement, les entreprises industrielles
détiennent 43 % de lactif net, quand les unités légales
industrielles n'en représentent que 25 %.

UNE STRUCTURE LARGEMENT STABLE
DANS LE TEMPS

Les modifications induites par la prise en compte de la
nouvelle définition de Uentreprise présentent un carac-
tere structurel. Le recentrage sectoriel vers lindustrie
et la construction, comme son impact tres inégal sur
les différentes variables avaient déja été établis sur
les années 2004 et 2007 avec des ordres de grandeur
analogues a ceux de 2009. De méme, la part des diffé-
rentes catégories d’entreprise dans l'économie ou leur
composition sectorielle évoluent trés peu au cours du
temps (BEGUIN, HECQUET, LEMASSON, 2012). Le chan-
gement d’approche ne remet pas en cause les grandes
tendances, comme la tertiarisation de 'économie, ni les
comparaisons entre pays.

Profilage des groupes

Dans cet article, un groupe de sociétés est systématique-
ment considéré comme une seule entreprise. Ceci constitue
une approximation. En effet, certains conglomérats diver-
sifiés (par exemple Bouygues, LVMH ou General Electric)
sont constitués de segments relativement autonomes. Ces
segments exercent des métiers différents qui devraient
en toute rigueur étre considérés comme autant d’entre-
prises intervenant dans des secteurs différents. Identifier
des entreprises au sens du décret n° 2008-1354 au sein de
grands groupes complexes est une opération de grande
ampleur, dite de profilage des groupes. Elle est actuellement
en cours en France et dans les autres pays européens. Elle
modifiera le nombre de GE (dont Uordre de grandeur pourrait
passer de 200 a 300) et a la marge le nombre total d’ETI (une
centaine de plus sur prés de cing mille), ainsi que certaines
distributions sectorielles. Toutefois, les conclusions princi-
pales de cet article n’en seront guere modifiées.

L'activité principale des groupes est définie par un algo-
rithme a partir de celle des filiales. Il s’agit de Uactivité qui
occupe la plus forte part des effectifs, siege et fonctions
supports exclus.

1.2. DES PME PRESENTES
SUR TOUS LES SECTEURS
ET DES ETI TRES INDUSTRIELLES
ET INSEREES A LINTERNATIONAL

Les PME comptent en moyenne un peu plus de 25 sala-
riés. Une majorité d’entre elles (60 %) emploient moins de
20 salariés, et 11 % seulement atteignent ou dépassent
50 salariés. Il y a en moyenne 630 salariés dans une
ETI. 53 % des ETI emploient entre 250 et 700 salariés
et un cinquieme (23 %), soit un peu plus de 1050 entre-
prises, ont moins de 250 salariés et appartiennent a la
catégorie «ETI» sur les criteres de chiffre d’affaires ou
de total de bilan.

DEs PME PLUS PRESENTES
DANS LA CONSTRUCTION ET LE COMMERCE,
ET DES ETI PLUS INDUSTRIELLES

Les PME sont surreprésentées dans la construction qui
emploie 14 % de leurs salariés alors que 4 % des sala-
riés des ETl travaillent dans ce secteur. Parallelement,
les ETI sont bien plus représentées dans lindustrie qui
emploie 38 % de leurs salariés contre seulement 24 %
des salariés de PME (graphique 1).




Certains secteurs apparaissent plus clairement comme
l'apanage des PME, quiy concentrent une part du sala-
riat bien plus importante que les ETI. C’'est notamment
le cas des travaux de construction spécialisés (12 %
contre 2 %), de la restauration (3,9 % contre 1,8 %), des
transports terrestres (5,1 % contre 3,2 %), des activités
juridiques et comptables (2,5 % contre 0,7 %).

La prédominance des ETI est répartie sur l'ensemble
des secteurs industriels sans domination majeure d’'un
secteur en particulier. Si lon regarde les divisions de la
NAF Révision 2 de 2008, c’est dans la fabrication d’autres
machines et équipements [(division 28] qu’elles sont le
plus surreprésentées par rapport aux PME avec 4,1 %
de salariés des ETI travaillant dans ce secteur contre
1,7 % parmi ceux des PME.

LES ETI SONT PLUS ANCREES
DANS L'ECONOMIE MONDIALE

Les ETI sont des entreprises plus ancrées dans des
logiques de groupes. 90 % d’entre elles sont organisées

en groupe contre 23 % des PME. Cela représente 1,5 mil-
lion de salariés travaillant pour un groupe c6té PME,
contre 2,7 millions coté ETI. Les entreprises composées
d’une seule unité légale réalisent 52 % du chiffre d'af-
faires total des PME et seulement 6,6 % de celuides ETI.

Ces dernieres sont également bien plus tournées vers
Uinternational que les PME. 28 % des ETl appartiennent
aun groupe étranger et un tiers des ETl francaises pos-
sedent des filiales a l'étranger.

Ceci est d'autant plus vrai dans le secteur industriel,
dans lequel les entreprises étrangeres sont bien plus
représentées que les entreprises francaises, que ce soit
pour les ETl ou pour les PME. Lindustrie occupe 54 % des
salariés des ETl controlées par des groupes étrangers et
seulement 31 % pour les ETI francaises. Pour les PME,
le constat est analogue : lindustrie emploie 40 % des
salariés des PME contrdlées par des groupes étrangers
et seulement 23 % pour les PME francaises.

Les entreprises étrangeres ou francaises avec des
filiales étrangeres ne représentent que 9 % des PME.
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d’ETI dans lindustrie.

GRAPHIQUE 1 - Répartition des effectifs des PME et ETI par secteur d’activité
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N
3/4

desETlet 1/3
des PME sont
exportatrices.

Davantage industrielles, les entreprises controlées par
des groupes étrangers sont aussi plus grandes : elles
emploient 740 salariés en moyenne, contre 585 pour les
ETI francaises. Celles qui sont sous contrdle étranger
réalisent 18 % du total des exportations et les Francaises
15 % (graphique 2).

Par-dela ces différences, les ETI francaises ou sous
controle étranger présentent d'importantes similitudes :
elles sont représentées dans les mémes activités indus-
trielles et tertiaires et leurs ratios de rentabilité sont
proches.

DES EXPORTATIONS CONCENTREES
SUR QUELQUES ENTREPRISES INDUSTRIELLES

Les exportations sont, avant tout, le fait des grandes
entreprises et des ETI. Sur le champ marchand non
agricole et non financier, 186 GE (sur 193] et 3300 ETI
(sur 4405) ont réalisé respectivement 49 % et 33 % du
chiffre d'affaires a Uexportation en 2009 ; 43000 PME en
ont réalisé 13 % et 285000 microentreprises, seulement
5%. 68 GE industrielles réalisent, a elles seules, 36 % du

chiffre d'affaires exporté (tous secteurs confondus), 1500
ETlindustrielles en réalisent 22 %. Linsertion internatio-
nale des PME est modeste : seulement un tiers des PME
sont exportatrices contre 74 % des ETI. En revanche, si
l'on n'observe que les exportatrices, le taux d’exportation
est du méme ordre de grandeur : 19 % pour les PME et
22,5 % pour les ETI.

1.3. PAR LES MOYENS ENGAGES,
UN NET CLIVAGE ENTRE
LES PME ET LES ETI

Plus encore que par le nombre de leurs salariés, les
ETI supplantent les PME par limportance des moyens
qu’elles engagent : les ETl représentent 27 % des immo-
bilisations et 22 % du total de bilan des entreprises et
les PME respectivement 16,6 % et 11,4 % (le reste étant
essentiellement le fait des GE).

Le processus de production est généralement appreé-
cié a travers lintensité capitalistique, qui rapporte un

......................................................................................
........................................................................................
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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GRAPHIQUE 2 - Répartition des effectifs salariés par secteur
pour les ETI et PME francaises et étrangéres
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indicateur du capital de l'entreprise (habituellement les
immobilisations corporelles) a Ueffectif salarié. Linten-
sité capitalistique est deux fois plus élevée dans les ETI
(170 k€ d’'immobilisations corporelles par salarié) que
dans les PME (84 k€).

Les ETl ont une plus forte productivité du travail, comme

Les différences de moyens engagés impliquent une
supériorité de la rentabilité du facteur travail dans les
ETI. Ainsi, le chiffre d"affaires par salarié dans les ETl est
1,6 fois supérieur a celui des PME et la valeur ajoutée
par salarié y est 1,3 fois supérieure. Le chiffre d'affaires
a lexportation par salarié, dans les entreprises exporta-

AN

170ke

trices, est trois fois plus fort dans les ETI (61400 € par
salarié) que dans les PME (19600 €). Ce rapport s'ampli-
fie dans la construction ou il atteint la valeur de 10.

l'atteste leur valeur ajoutée par salarié (tableau 2).
Elles versent des salaires bruts de 10 % plus élevés en
moyenne que la moyenne des entreprises.

d’immobilisations par
salarié pour les ETI,
soit le double des PME
(84 kE).

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

TABLEAU 2 - Quelques ratios économiques par salarié pour les microentreprises,
PME, ETI et GE par secteur économique (en k€)

Chiffre d’affaires
a I’exportation
par salarié

Chiffre d’affaires
par salarié

Immobilisations
par salarié

Valeur ajoutée
par salarié

Mic. PME ETI GE Mic. PME ETI GE ic. PME ETI GE Mic. PME ETI GE
ENSEMBLE 225 208 325 351 88 61 77 91 79 8 170 238 10 20 61 73
des secteurs
Industrie 154 185 321 bH32 62 57 76 117 73 78 149 399 33 101 170
Construction 172 168 256 254 71 58 72 91 42 35 51 213 2 2 17 N
Commerce, transports, 260 289 430 284 67 57 68 65 61 60 110 170 15 23 46 29
hébergement et
restauration
Information 221 176 251 382 102 86 101 148 44 35 113 273 18 23 31 70
et communication
Activités immobilieres 345 299 339 275 148 157 202 78 938 1740 2596 27 7 5 2 12
Soutien aux entreprises 214 136 195 141 118 63 80 87 68 47 93 25 12 14 36 8
Enseignement, santé, 472 97 95 96 352 60 49 54 30 35 45 50 4 1 1
action sociale
Autres activités 114 125 383 158 57 51 60 57 56 55 73 120 6 6 9 6

de services

Champ : entreprises marchandes hors agriculture, finance et administration.
Source : INSEE, ESANE et LIFI, 2009.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise

Dans cet article, les notions de microentreprise, PME, ETI
et GE se réferent en tous points a la définition de la Loi
de Modernisation de U'Economie (LME) de 2008 (cf. p. 19
de ce Rapport).

Un groupe est un ensemble de sociétés liées entre elles
par des participations au capital et contrdlées par une
méme société. On considere qu’une filiale appartient

a un groupe lorsqu’elle est contrélée directement ou
indirectement a plus de 50 % par celui-ci. Dans cet
article, Uentreprise est égale au groupe, ce qui, dans le
cas de grands groupes multi-activités, est clairement
une approximation. Toutefois, la prise en compte des
entreprises de ces grands groupes ne changerait pas
fondamentalement les conclusions de cet article.

Lunité légale est une entité juridique de droit public ou
privé. Cette entité juridique peut étre :

- une personne morale, dont U'existence est reconnue
par la loi indépendamment des personnes ou des
institutions qui la possedent ou qui en sont membres;
- une personne physique, qui, en tant qu’indépendant,
peut exercer une activité économique.

Elle est obligatoirement déclarée aux administrations
compétentes (Greffes des tribunaux, Sécurité sociale,
DGL...) pour exister. Lexistence d’une telle unité dépend
du choix des propriétaires ou de ses créateurs (pour
des raisons organisationnelles, juridiques ou fiscales).

BIBLIOGRAPHIE

- BEGUIN Jean-Marc, HECQUET
Vincent, LEMASSON Julien (2012).

- HECQUET Vincent (2010).
«Quatre nouvelles caté-

Lunité légale est Uunité principale enregistrée dans la
base de données SIRENE.

Entreprise étrangeére : entreprise controlée a plus de
50 % par une entreprise étrangére (filiale).

Secteur d'activité : il regroupe des unités de production
de méme activité principale.

SOURCES DES DONNEES

L'enquéte sur les liaisons financiéres entre sociétés

(LIFI) est réalisée chaque année par ULINSEE depuis
1980. Elle vise a identifier les groupes de sociétés
opérant en France et a déterminer leur contour. Pour
l'enquéte relative aux données de 2009, derniére enquéte
disponible, 31000 unités légales ont été interrogées.

Le fichier FARE est le fichier individuel des données
comptables, il est un des deux éléments fondamentaux
(sources administratives) du dispositif ESANE.

Le dispositif ESANE (Elaboration des Statistiques
Annuelles d’Entreprises) vise a constituer un ensemble
cohérent de statistiques sur les entreprises. Il combine
des données administratives (obtenues a partir des
déclarations annuelles de bénéfices que font les
entreprises a ladministration fiscale et a partir des
données annuelles de données sociales qui fournissent
des informations sur les salariés) et des données
obtenues a partir d’'un échantillon d’entreprises
enquétées par un questionnaire spécifique pour produire
les statistiques structurelles d’entreprises.

U |
W

- Journal Officiel (2008). Décret
n° 2008-1354 du 18 décembre 2008

«Un tissu productif plus concentré

gories d’entreprise : une

relatif aux critéres permettant de

gu’il ne semblait. Nouvelle défi-

meilleure vision du tissu

déterminer la catégorie d’appar-

nition de Uentreprise et nouvelles
catégories», INSEE Premiére,
n° 1399, mars 2012.

productif », INSEE Premiére,
n° 1321, novembre 2010.

tenance d’une entreprise pour les
besoins de l'analyse statistique et
économique, 20 décembre 2008.

POUR ALLER PLUS LOIN...
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2. LES CREATIONS D’ENTREPRISE EN 2011

| Olivier Filatriau, Claire Hagége, Clotilde Masson
INSEE - Direction des Statistiques d’Entreprises (DSE)

2.1. Moins de créations d'entreprise 2.2. Formes juridiques 2.3. Les créateurs
dans tous les secteurs et sur et effectifs des entreprises d’auto-entreprise
lensemble du territoire nouvellement créées p. 38

p. 34 p. 37

MOTS CLES

CREATION D'ENTREPRISE, AUTO-ENTREPRENEURS.

A la suite de la mise en place par la Loi de Modernisation de UEconomie (LME) du régime d’auto- N
entrepreneur entré en vigueur au 1¢" janvier 2009, les créations d’entreprise ont fortement augmenté

passant de 331000 en 2008 a 580000 en 2009. Cette hausse s’est poursuivie en 2010 (+ 42 000).

En 2011, le nombre de créations d’entreprise a diminué (- 12 %) notamment du fait d’'une baisse 549 80 0

importante des immatriculations d’auto-entreprises. Ces évolutions sont assez uniformes et touchent

tous les secteurs d’activité. La baisse du nombre total de créations affecte presque toutes les régions. e”tggﬁ’:ises créées
en .

Lengouement croissant, a la création d’une société, pour une forme juridique simplifiée ou
unipersonnelle se confirme en 2011. La trés grande majorité des créations se fait sans salarié,
notamment en raison de la part élevée des immatriculations d’auto-entreprises.

Trois quarts des auto-entrepreneurs n’auraient pas créé d’entreprise sans ce régime. Auparavant, ils
étaient principalement salariés du privé (38 %) et chomeurs (30 %). La moitié des auto-entrepreneurs
a choisi un secteur d’activité difféerent de leur métier de base. Enfin, 60 % débutent réellement leur
activité dans les deux ans aprés leur inscription.
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de créations
d’entreprise en

2011, baisse due
notamment a celle
des auto-entreprises.

2.1. MOINS DE CREATIONS
D'ENTREPRISE DANS TOUS
LES SECTEURS ET SUR
LENSEMBLE DU TERRITOIRE

En 2011, 549800 entreprises ont éteé creées apres 622000
en 2010 (graphique 1), soit une baisse de 12 % (HAGEGE,
MASSON, 2012).

EN 2011, BAISSE DU NOMBRE
DE CREATIONS D ENTREPRISE

Seules les créations d’entreprises* individuelles reculent
(- 16 %) : en premier lieu, les immatriculations en auto-
entreprise* sont en forte baisse (- 19 %), mais aussi les
autres créations d’entreprises individuelles (- 7 %). Les
créations de sociétés sont, en revanche, en légere hausse
(+2 %) : leur part dans lensemble des créations remonte
a 30 % apres étre descendue a 25 % en 2009-2010. Les
immatriculations d’auto-entreprises n’en restent pas

moins majoritaires, comme c’est le cas depuis la mise
en place de ce nouveau régime* en 2009 : elles repré-
sentent 53 % de lensemble des créations (58 % en 2010)
et 76 % des seules créations d'entreprises individuelles
(78 % en 2010).

CETTE BAISSE DES CREATIONS EPARGNE
PEU DE SECTEURS D ACTIVITE...

En 2011, la baisse du nombre total de créations d’entre-
prise (sociétés et entreprises individuelles) touche tous
les secteurs d’activité* (graphique 2J, sauf les activi-
tés immobilieres (+ 6 %) et les activités financiéres et
d’'assurance (stables). Ces deux secteurs ne cumulent
toutefois que 5 % des créations d’entreprise en 2011,
si bien que la répartition des nouvelles entreprises par
secteur d'activité évolue peu. Seule la faible augmen-
tation de la part du secteur «Enseignement, santé et
action sociale», qui passe de 9 a 10 %, est compensée
par une diminution de la part des «Autres services aux
ménages» :de 12a 11 %.
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Note de lecture : en 2011, le nombre de créations d’entreprise diminue de 11,6 %. Cette baisse est due a celle des
nombres d'immatriculations d'auto-entreprises (- 18,9 %) et des autres entreprises individuelles (- 7,4 %).

Champ : ensemble des activités marchandes non agricoles.

Source : INSEE, répertoire des entreprises et des établissements (SIRENE).
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* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».




Pour ce qui concerne les seules sociétés, au contraire, le
nombre de créations augmente dans tous les secteurs,
a lexception notable de lindustrie (- 29 %). Les hausses
les plus marquées concernent la construction (+ 10 %),
les activités immobilieres (+ 8 %) et le secteur «Ensei-
gnement, santé et action sociale» (+ 7 %). A un niveau
plus fin de la nomenclature, les créations de sociétés
sont également dynamiques dans les arts et spectacles
(+ 10 %) et les transports (+ 6 %).

L'exception dans lindustrie correspond a la fin d'un pic
observé en 2009 et 2010, lié a l'évolution du tarif de rachat
d’électricité par EDF : celle-ci avait alors stimulé la créa-
tion d’entreprises de production d’électricité, essentiel-
lement d’origine solaire. Pour le seul sous-secteur de
la production d’électricité, le nombre de créations de
sociétés chute entre 2010 et 2011 de 6100 a 2200. En
dehors de ce sous-secteur, les créations de sociétés
industrielles sont, en revanche, en hausse de 2 %. La
baisse des créations de sociétés industrielles est, par
ailleurs, en partie compensée par laugmentation des

immatriculations d'auto-entreprises dans le sous-sec-
teur « Production et distribution d’eau: assainissement,
gestion des déchets et dépollution» : 1800 en 2011 apres
1000 en 2010.

Quant aux créations d’entreprises individuelles, la baisse
concerne lensemble des secteurs, hormis les activités
immobiliéres (+ 3 %).

En 2010, en revanche, le nombre total de créations d'en-
treprise était en hausse dans la plupart des secteurs
d’activité, mais plus particulierement dans la construc-
tion (+ 14,8 %), les transports (+ 14,6 %) et les activités
immobiliéres (+ 12,8 %).

... MAIS AUSSI PEU DE REGIONS

En 2011, la baisse du nombre total de créations d’entre-
prise est quasi générale sur le territoire (graphique 3).
Dans 21 des 26 régions, elle est comprise entre - 8 %
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GRAPHIQUE 2 - Evolutions du nombre de créations d’entreprise
par secteur d’activité en 2010 et 2011 (en %)

Commerce, transports, hébergement et restauration

Activités immobilieres
Activités financiéres et d'assurance

Enseignement, santé humaine et action sociale

Construction

Information et communication
Soutien aux entreprises
Industrie

Autres services aux ménages

-25 -15

Evolution 2010/2009

M Evolution 2011/2010

15

25
en %

Lecture : en 2011, le nombre de créations d’entreprise est en baisse dans tous les secteurs d'activité, sauf dans

les activités immobiliéres et les activités financieres et d’assurance.

Champ : ensemble des activités marchandes non agricoles.

Source : INSEE, répertoire des entreprises et des établissements (SIRENE).
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et - 15 %. Elle culmine a - 20 % en Martinique et atteint ~ En 2010, le nombre total de créations progressait dans
- 19 % en Franche-Comté. Alinverse, elle est beaucoup  toutes les régions, sauf en Poitou-Charentes, en Corse et
plus atténuée a la Réunion (- 6 %) et méme en légere  enBourgogne. C'est dans les Départements d'Outre-Mer
hausse en Guadeloupe et en Guyane (respectivement  (DOM|] et en le-de-France que le nombre de demandes
+2% et +3 %). de créations d’auto-entreprises avait le plus augmenté,
La baisse du nombre de créations d’entreprises indivi- ~ alors que c’était linverse en 2009, notamment parce que
duelles concerne toutes les régions a lexception de la & régime de l'auto-entrepreneur y avait suscité moins
Guadeloupe (+ 1 %). Le nombre de créations de sociétés ~ d'intérét. Dans les DOM, ce rattrapage s'explique par
décroit également dans un quart des régions, en téte  l'adaptation, fin 2009, du régime microsocial (régime
desquelles se trouvent la Réunion (- 12 %), le Limousin  propre a lauto-entrepreneur) aux spécificités des DOM
(- 8 %) et Midi-Pyrénées (- 3 %). pour les cotisations sociales.

GRAPHIQUE 3 - Les évolutions du nombre de créations d’entreprise
par région en 2010 et 2011 (en %)

Guyane

Guadeloupe

La Réunion

Corse

Nord - Pas-de-Calais
Aquitaine
Rhone-Alpes

Picardie
fle-de-France
Haute-Normandie
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Provence - Alpes - Cote d'Azur
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Champagne-Ardenne
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Midi-Pyrénées
Languedoc-Roussillon

Franche-Comté

Martinique
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= ; g . en %
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Note de lecture : en 2011, le nombre de créations d’entreprise est en baisse dans toutes les régions,
sauf en Guyane et en Guadeloupe. Mayotte, ne faisant pas partie des régions francaises en 2010, n'est pas prise en compte.

Champ : ensemble des activités marchandes non agricoles. :
Source : INSEE, répertoire des entreprises et des établissements (SIRENE). el
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2.2. FORMES JURIDIQUES
ET EFFECTIFS DES ENTREPRISES
NOUVELLEMENT CREEES

LES SOCIETES SE CREENT DE PLUS EN PLUS
SOUVENT SOUS FORME UNIPERSONNELLE
OU SIMPLIFIEE

Parmi les sociétés, la part des Sociétés a Responsabilité
Limitée (SARL) reste prépondérante, méme si elle se
réduit légerement (79 % des créations de sociétés en
2011 apres 81 % en 2010 et 84 % en 2009). Mais, lorsque
Uentreprise est créée en tant que société, c’est de plus en
plus souvent sous une des formes juridiques simplifiées
ou unipersonnelles (graphique 4).

Ainsi, la part des SARL unipersonnelles augmente-t-
elle : 30 % en 2011 apres 24 % en 2010 et 17 % en 2009.
Au total, les SARL non unipersonnelles ne constituent
plus que 49 % des créations de sociétés en 2011, contre
70 % en 2008 et 83 % si on remonte a 2004.

Parallelement, la part des Sociétés par Actions Sim-
plifiées (SAS) continue de croitre : 16 % apres 14 % et
10 %. La hausse en 2011 concerne uniqguement les SAS
a associé unique ou unipersonnelles.

Le nouveau statut
d’entrepreneur individuel
a responsabilité limitée

En 2011, on dénombre 6040 entrepreneurs individuels a
responsabilité limitée (EIRL). Trois EIRL sur quatre, soit
4520, sont de nouvelles entreprises et une sur quatre
existait déja avant d’opter pour ce statut : celui-ci permet
a lentrepreneur de limiter l'étendue de sa responsabilité,
en constituant un patrimoine d’affectation dédié a son acti-
vité professionnelle, sans créer de société. Trois EIRL sur
dix ont, par ailleurs, également choisi le régime de l'auto-
entrepreneur, et seulement cinqg créateurs d’EIRL ont moins
de 18 ans.

Plus de la moitié des EIRL appartiennent a cinq secteurs
d’activité : travaux de construction spécialisés pour 23 %
d’entre elles, commerce de détail hors automobile pour
13 %, services personnels, conseil pour les affaires et la
gestion et restauration pour 5 % chacun.
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Note de lecture : en 2011, la part de l'ensemble des SARL parmi les sociétés créées s'établit a 79 %, celle de l'ensemble

des SAS 3 15 %.

Champ : ensemble des activités marchandes non agricoles.
Source : INSEE, répertoire des entreprises et des établissements (SIRENE).
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LA PLUPART DES CREATIONS
SE FONT SANS SALARIE

Du fait de la part importante des immatriculations
d’auto-entreprises, qui sont pratiquement toutes sans
salarié, 94 % des créations d’entreprise se font sans
salarié (tableau 1). Méme hors auto-entreprises, 88 %
des entreprises se créent sans salarié. Dans les entre-
prises créées avec au moins un salarié, la moyenne est
de 2,9 salariés, tres proche de celle de 2010 et de 2009.
Parmi elles, 53 % ont un seul salarié, 20 % seulement
2 salariés et 93 % moins de 10 salariés.

C’est toujours dans lindustrie que le nombre moyen de
salariés dans les entreprises créées est le plus élevé
(4,2). Inversement, la proportion de créations sans sala-
rié culmine dans le secteur de l'enseignement, de la
santé et de laction sociale (98 %).

2.3. LES CREATEURS
D’AUTO-ENTREPRISE

TROIS AUTO-ENTREPRENEURS SUR QUATRE
N AURAIENT PAS CREE D ENTREPRISE
SANS CE REGIME

Depuis 2009, la création d’entreprise est dopée par
le régime de lauto-entrepreneur institué par la Loi

de Modernisation de l'Economie (LME). Au premier
semestre 2010, 190000 personnes ont ainsi déposé une
demande d’'immatriculation d'auto-entreprise : elles
démarreront effectivement une activité dans ce cadre
dans six cas sur dix (encadré).

Trois auto-entrepreneurs sur quatre n’auraient pas créé
d’entreprise en dehors de ce régime. Deux raisons prin-
cipales motivent leur immatriculation : développer une
activité de complément (40 %) et assurer leur propre
emploi (40 %) (BARRUEL et al., 2012).

DEUX AUTO-ENTREPRENEURS SUR CINQ
ETAIENT SALARIES DU PRIVE,
UN TIERS ETAIENT CHOMEURS

Avant de s’inscrire, les créateurs d’auto-entreprises
étaient le plus souvent salariés du privé (38 %) ou cho-
meurs (30 %). Parmi les autres créateurs d’entreprises,
on compte moins de salariés du privé (28 %) et un peu
plus d’anciens chémeurs (33 %).

Pour les auto-entrepreneurs qui avaient un emploi, la
création d’'une auto-entreprise ne signifie pas néces-
sairement U'abandon de cette activité : lauto-entre-
prise constitue souvent une activité complémentaire
a un emploi salarié. En particulier, il s'agit majoritai-
rement d'une activité secondaire pour les salariés en
contrat stable (hors personnes en CDD, intérimaires,
intermittents du spectacle) : dans neuf cas sur dix pour

10 et plus

1
2
3
4
5
6
7
8

0

16 806 53%
6220 20%
2587 8%
1374 4%

819 3%
513 2%
320 1%
317 1%
199 1%
293 7%

Lecture : en 2011, 2587 entreprises
créées comportaient 3 salariés. La part
de ces créations parmi l'ensemble des
entreprises créées ayant au moins un
salarié est de 8 %.

Champ : ensemble des activités
marchandes non agricoles.

Source : INSEE, répertoire des
entreprises et des établissements
(SIRENE].
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les salariés du public et dans six cas sur dix pour ceux
du privé. A linverse, pour les personnes initialement a
leur compte, chdmeurs ou sans activité professionnelle,
plus des trois quarts s’investissent a titre principal dans
'auto-entreprise.

LA MOITIE DES AUTO-ENTREPRENEURS
S’ENGAGENT DANS UNE ACTIVITE DIFFERENTE
DE LEUR METIER DE BASE

Quatre secteurs sont principalement choisis par les
auto-entrepreneurs : les activités de soutien et de conseil
aux entreprises (25 % des auto-entreprises créées), le
commerce (21 %), les services aux ménages (17 %) et la
construction (15 %). Les auto-entrepreneurs choisissent
beaucoup plus souvent les activités de soutien aux entre-
prises et de services aux ménages que les autres créa-
teurs ou que les dirigeants de microentreprises.

Prés de la moitié des auto-entrepreneurs (48 %) créent
leur entreprise dans un secteur d'activité différent de
leur métier de base. Cette situation est la plus fréquente
dans le commerce, ou deux tiers des auto-entrepre-
neurs ont un autre métier de base. A linverse, les trois
quarts des auto-entrepreneurs de la construction ont
un métier de base dans le méme secteur, de méme que
62 % des auto-entrepreneurs dans linformation et la
communication.

Moins des deux tiers
des auto-entrepreneurs débutent
effectivement leur activité

Les créateurs d’auto-entreprises sont réputés actifs des
lors qu'ils déclarent leur premier chiffre d’affaires trimes-
triel. Parmi les créateurs de 2009, la moitié ont été actifs
des le deuxieme trimestre suivant leur inscription, alors
que parmi ceux de 2010, c’est un peu moins de la moitié.
Au-dela du deuxieme trimestre, @ part d'actifs augmente
lentement pour tendre vers un taux maximal de Uordre de
60 % sous Uhypothése d’un comportement futur inchangé.
Il semble ainsi que 40 % des créateurs d’auto-entreprises
ne démarreront pas d’activité.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

Créations d’entreprise : la définition des créations
d’entreprise dénombrées par U'INSEE s’appuie sur

les concepts harmonisés au niveau européen. Les
créations d’entreprise correspondent aux nouvelles
immatriculations dans le répertoire SIRENE, qui
enregistrent un début d’activité relevant de Uun des cas
suivants :

- création de nouveaux moyens de production;

- cas ou Uentrepreneur redémarre une activité apres
une interruption de plus d’un an;

- cas ou Uentrepreneur redémarre une activité

apreés une interruption de moins d’un an, mais avec
changement d’activité;

- reprise, par une entreprise nouvelle, des activités
d’une autre entreprise s’il n’'y a pas continuité entre la
situation du cédant et celle du repreneur, en termes
d’activité et de localisation.

Toutefois, dans le cas des auto-entreprises, on ne peut
dénombrer les créations au sens du concept européen.
ILy a bien immatriculation dans le répertoire SIRENE
mais on ne sait pas s’il y aura ou pas un début d’activité.
On comptabilise donc les immatriculations; certaines
se traduiront par une vraie création d’activité, d’autres
par un démarrage différé, voire jamais réalisé. Pour
une partie de ces immatriculations, enfin, lAgence

Centrale des Organismes de Sécurité Sociale (ACOSS) ne

validera pas le statut d’auto-entreprise : les personnes
relevant de la mutualité sociale agricole ou de diverses
professions réglementées n’ont en effet pas le droit
d’étre auto-entrepreneurs et leur demande d’affiliation
sera rejetée apres immatriculation.

BIBLIOGRAPHIE

- BARRUEL Frédéric, THOMAS Stéphane,
DARRINE Serge, MARIOTTE Henri (2012). «Trois
auto-entrepreneurs sur quatre n’auraient pas créé

Régime de l'auto-entrepreneur : mis en place par la
Loi de Modernisation de UEconomie (LME d’ao(it 2008
et entré en vigueur au 1¢" janvier 2009, il offre des
formalités de création d’entreprises allégées, ainsi qu’'un
mode de calcul et de paiement simplifié des cotisations
sociales et de limp06t sur le revenu pour les personnes
physiques. Lauto-entrepreneur doit réaliser moins de
80300 euros de chiffre d’affaires annuel pour une activité
commerciale, moins de 32100 euros pour les prestations
de services et activités libérales.

SOURCES DES DONNEES

Pour les créations d’entreprise, les statistiques
proviennent du répertoire des entreprises et des
établissements (SIRENE) géré par U'INSEE. Cet article
porte sur les créations d’entreprise de lensemble

des activités marchandes non agricoles (ou champ de
Uindustrie, du commerce et de lensemble des services).
Ce champ inclut les activités financieres et les activités
de location de biens immobiliers.

La décomposition en secteurs d'activité utilisée dans
cette étude s’appuie, pour Uessentiel, sur le niveau
d’agrégation en dix postes dit A10 de la Nomenclature
d’Activités Francaise révision 2 (NAF rév. 2, 2008), mais
seuls neuf postes sont utilisés car le champ considéré
exclut les activités agricoles. Les intitulés de certains
postes ont été résumés : ainsi, par exemple, «Autres
activités de services» a été renommé «Autres services
aux ménages», mais il ne recoupe pas les activités du
poste «Services aux particuliers» de la Nomenclature
d’Activités Francaise révision 1 (NAF rév. 1, 2003).

U |
»

- HAGEGE Claire, MASSON Clotilde (2012).
«Moins de créations d’entreprises individuelles
en 2011 », INSEE Premiere, n° 1387, janvier 2012.

d’entreprise sans ce régime », INSEE Premiere,
n° 1388, février 2012.
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3. LES DEFAILLANCES DE PME ET ETI SUR 10 ANS

| Thierry Millon

ALTARES

3.1. 4320 PME-ETI ont déposé 3.3. Lindustrie se redresse, 3.4. Des tendances régionales
le bilan en 2011 la construction est a la peine contrastées

p. 42 p. 44 p. 44

3.2. Plus d'une PME-ETI sur deux
obtient du tribunal louverture d'un RJ
p. 43

MOTS CLES
DEFAILLANCE, REDRESSEMENT ET LIQUIDATION JUDICIAIRES.

Le cap des 20000 défaillances d’entreprises annuelles était franchi en France au début des

années 1980. Ce record allait pourtant exploser dés la décennie suivante. La récession de 1992-1993
portait alors les défaillances d’entreprises au-dela du seuil des 60000 annuelles. En seulement dix
ans, le nombre des dépots de bilan avait triplé.

Pourtant, force est de constater que depuis, soit sur 20 ans, la sinistralité des entreprises a été
contenue. Elle est redescendue aux environs de 50000 par an avant de remonter brutalement en 2009
aux valeurs record des années 1990. En 2011, les chiffres restent encore alignés au plus haut, mais les
tendances sont légérement plus favorables sur le premier semestre 2012.

Pourtant, des freins demeurent. La question des dettes souveraines et des restrictions budgétaires
qu’elles exigent, les réglementations prudentielles pour les banques et assurances et leurs impacts
sur lacces au financement, la difficile convergence des économies et les disparités qu’elle génére sont
autant de handicaps au retour a une croissance durable.

La décennie a vu 524000 entreprises devoir pousser la porte du tribunal, dont 40000 PME-ETI*. Si
deux crises ont jalonné cette période, la derniére semble avoir laissé des cicatrices plus profondes
chez les PME-ETI.

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’article dans la partie « Méthodologie ».
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3.1. 4320 PME-ETI
ONT DEPOSE LE BILAN EN 2011

4971 entreprises de plus de 10 salariés ont déposé le
bilan en 2009, soit 8 % de l'ensemble des défaillances*.
C’est 650 de plus qu'en 2003. Deux années plus tard, les

défaillances restent nombreuses, mais la proportion de
PME-ETI * se stabilise a 7,3 % de l'ensemble, soit envi-
ron 4320 Redressements et Liquidations Judiciaires*
(RJ/LJ). Si ce taux de sinistralité peut paraitre encore
trop important, il est, néanmoins, comparable a celui
constaté en 2005 et 2006, années de meilleure conjonc-
ture, et se maintient sur le début 2012.

........................................................................................
................................................................................................
.........................................................................................

GRAPHIQUE 1 - Défaillances d’entreprises (RJ/LJ) sur 10 ans - Evolution comparée
- «Ensemble des entreprises »/« PME-ETI» (nombre de défaillances en milliers)
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GRAPHIQUE 2 - Poids des PME-ETI dans U'ensemble des défaillances d’entreprises
en France - Evolution sur 10 ans
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3.2. PLUS D'UNE PME-ETI
SUR DEUX OBTIENT DU TRIBUNAL
LOUVERTURE D'UN RJ

Autre lecture des effets de crise sur les PME-ETI, la
proportion de solutions de redressement varie selon le
contexte conjoncturel. Globalement sur dix ans, pres de
55 % des PME-ETI défaillantes ont obtenu du tribunal
louverture d'un RJ et donc la poursuite de lactivité (gra-
phigue 3). C'est environ 20 % de plus que pour lensemble
des entreprises. Ce taux est d’autant plus sensible que
les PME-ETI portent lessentiel des emplois. Sur 247000
emplois directement concernés par la défaillance de
leur entreprise en 2011, la moitié se concentre dans les
seules PME-ETI.

Le RJ est un facteur de rebond pour lentreprise, mais
peut difficilement étre accepté par le tribunal s'il est
sollicité trop tardivement. Or c’est majoritairement,

et paradoxalement, le cas lors de conjoncture moins
chahutée. En période de crise, a fortiori de crise forte
comme en 2009, U'entreprise qui doit brutalement faire
face a un effondrement de son carnet de commandes va
tres vite chercher a geler ses dettes pour négocier au
mieux le retournement. Elle se présente alors devant le
tribunal dans les meilleures conditions pour solliciter
un RJ. Dans un contexte économique plus favorable, en
revanche, certaines entreprises se présentent trop tard
devant le tribunal, soit assignées par un créancier soit
fragilisées par des mois, voire des années de difficultés.
Le tribunal n’a alors d’autre possibilité que de prononcer
la LJ directe. Par exemple, lors de la crise de 2002, le
taux de RJ était monté a plus de 58 % avant de retomber
progressivement jusqu’a un point bas, a moins de 49 % en
2007. IL était ensuite remonté a 55 % lors de la récession
de 2009. Depuis, le taux de RJ continue d’augmenter
(57 % en 2010 et 58 % en 2012) confirmant lidée que les
PME-ETI ne sont pas encore sorties de la crise.
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Depuis 2009, le taux
de redressements
judiciaires continue
d’augmenter
confirmant lidée
que les PME-ETI

ne sont pas encore
sorties de la crise.
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GRAPHIQUE 3 - Défaillances d’entreprises par type de procédure -
- «Ensemble des entreprises»/«PME-ETI» (moyenne sur 10 ans)
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de défaillances
dans lindustrie
en 2011, contre
29% en 2010.

3.3. LINDUSTRIE SE REDRESSE,
LA CONSTRUCTION EST A LA PEINE

93 % des défaillances d’entreprises concernent des
structures de moins de 10 salariés, principalement
concentrées dans le commerce et la construction (bati-
ment, travaux publics, immobilier). Sur la seule popula-
tion des entreprises de plus de 10 salariés, sur dix ans,
lindustrie manufacturiere draine le quart des dépots
de bilan. En moyenne sur la décennie, 1000 industriels
ont défailli chaque année. Ce chiffre illustre a lui seul
le lourd tribut payé par lindustrie. Pourtant, des signes
sensiblement encourageants peuvent étre notés.

En 2009, les ouvertures de procédures collectives avaient
explosé de 45 % (1214) dans lindustrie manufacturiere.
Pourtant, en dépit de ce traumatisme, le record de 2003
(1392) n’était pas atteint. De plus, si la dégradation avait
été tres brutale pour les industriels, le redressement
s'avere rapide; les défaillances reculent de 29 % en 2010
etencore 16 % en 2011. Mieux, en 2011, 722 procédures
collectives d’industriels étaient ouvertes par les tribu-
naux, nombre le plus bas depuis dix ans.

Si les industriels ont confirmé en 2011 le redresse-
ment engagé en 2010, les autres secteurs d’activité, en
revanche, peinent a rebondir. C’est en particulier le cas
de la construction qui, comme lindustrie manufacturiere,

porte le quart des défaillances de PME-ETI. Dans ce sec-
teur, les défaillances ne cessent d’augmenter sur dix
ans. Le cap des 1000 procédures collectives annuelles
a été franchi en 2009 et 2011 et approche désormais les
1200 défaillances.

3.4. DES TENDANCES
REGIONALES CONTRASTEES

Une baisse des défaillances de PME-ETI avait été
constatée dans de nombreuses régions en 2010. Toutes
n‘ont pu confirmer lamélioration en 2011. C'est, par
exemple, le cas de la Picardie, des régions Poitou-Cha-
rentes ou Centre dont les améliorations respectives
de - 30 %, — 26 % et - 20 % en 2010 sont effacées en
2011. En Provence-Alpes-Cote d’Azur, la baisse de 2010
(- 21 %) est annulée de moitié en 2011 (+ 9 %).

Rhone-Alpes, forte région industrielle, peine a résister.
Les défaillances de PME-ETIy sont juste stables. Lle-
de-France, qui porte le quart des procédures collectives
francaises, donne le ton de la tendance nationale. La
région reste bien orientée et comptabilise en 2011 a
peine plus de 1000 défaillances de PME-ETI, niveau le
plus bas de la décennie [carte).

.............................................................................................

" GRAPHIQUE 4 - Evolution des défaillances de PME-ETI par activité (indice 100 en 2002)
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Détail des données par région sur 10 ans.

METHODOLOGIE
DEFINITIONS DONNEES
o _ Les statistiques ALTARES de défaillances d’entreprises
% Catégories d’entreprise comptabilisent lensemble des entités légales disposant

Dans cet article, les termes de PME et d’ETI ne renvoient d’un numéro SIREN (entreprises individuelles,

pas a la définition de la LME (cf. p. 19 de ce Rapport) mais  professions libérales, sociétés, associations) et ayant fait

a la taille des entreprises (unités légales), mesurée par lobjet d’'un jugement d’ouverture de procédure prononcé
leur effectif. Sont considérées PME-ETI les structures par un tribunal de commerce ou de grande instance.

occupant 10 a 5000 salariés.

La défaillance d’entreprise correspond a louverture
d’une procédure de redressement judiciaire (RJ) ou de
liquidation judiciaire (LJ) directe auprés d’'un tribunal de
commerce ou de grande instance.
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- ALTARES (2012), Analyse 2¢ trimestre 2012. Défaillances et sauvegardes d’entreprises, juillet 2012.
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| Jean-Luc Cayssials, Francois Servant | Catherine Goulmot les jeunes et les seniors
Banqgue de France OSEO |OCDE - Centre pour lentrepreneuriat,
p. 48 p. 56 les PME et le développement local
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L'activité des PME, stimulée par 'exportation,
se renforce en 2011, mais 'emploi salarié marque
le pas en fin d’année

LES 129000 PME ETUDIEES PAR LA BANQUE DE FRANCE EMPLOIENT 2,6 MILLIONS DE
SALARIES PERMANENTS, REALISENT 590 Md€ DE CHIFFRE D’AFFAIRES ET DEGAGENT
UNE VALEUR AJOUTEE DE 170 Md€. COMMERCE ET INDUSTRIE SONT LES SECTEURS
LES PLUS REPRESENTES, MAIS SEULE L'INDUSTRIE MAINTIENT SES EFFECTIFS EN 2011,

Le profil type des PME francgaises ressort a 20 salariés, avec un chiffre d’affaires de
4,6 M€ assorti d'une valeur ajoutée a 1,3 ME.

L'activité des PME francaises se renforce en 2011 davantage qu’en 2010, en raison
notamment d’un chiffre d’affaires soutenu a 'exportation. Ce constat reste
cependant a nuancer du fait d’'une érosion tendancielle du nombre de PME
exportatrices et d'une concentration sur celles dont 'effectif est le plus élevé et qui
tendent a 'augmenter.

Le taux de rotation des salariés, illustration d’un certain manque de stabilité au sein
des entreprises, s'accroit de 4 points par rapport a 2010, tandis que l'emploi non
salari¢, forme d’emploi stimulée par la crise, progresse de 1,5 %.

Alors que l'Europe traverse une crise @conomique sans précédent, programmes et
actions en faveur de l'entrepreneuriat se multiplient, notamment vers les jeunes et
les seniors, populations tres atteintes par le chébmage.
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1. CHIFFRES CLES 2011

| Jean-Luc Cayssials, Francois Servant
Banque de France

1.1. Profil type des PME en 2011 1.2. L'activité des PME se renforce en
p. 49 2011, malgré un climat économique
moins porteur a partir de [été
p. 50
MOTS CLES
POIDS ECONOM!QUE, CHIFFRE D’AFFAIRES, ACTIVITE, CHIFFRE D’AFFAIRES EXPORT,
VALEUR AJOUTEE.

Le redémarrage de lactivité se confirme en 2011, méme si la fin d'année marque les prémices d’'une
: | inflexion. Tous les secteurs bénéficient de cette reprise. Le chiffre d’affaires total progresse de 8,5 %,
soutenu par une hausse de 15,5 % des exportations. Celles-ci rebondissent significativement dans le
commerce (qui contribue pour prés de la moitié au chiffre d’affaires des PME] et lindustrie (secteur
' 0 quiréalise un cinquiéme du chiffre d’affaires des PME), deux secteurs bénéficiant d'une demande
extérieure soutenue.
Taux d’augmentation

du chiffre d’affaires des
PME en 2011.




1.1. PROFIL TYPE DES PME
EN 2011

Les 129000 Petites et Moyennes Entreprises* (PME])
étudiées emploient 2,6 millions de salariés permanents
(tableau 1), réalisent 592 Md€ de chiffre d’affaires et
créent une valeur ajoutée de 170 Md€. Plus des deux
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tiers d’entre elles sont des PME mono-unité légale*
(Banque de France, 2012).

Viennent en téte les secteurs du commerce et de l'in-
dustrie avec respectivement 29 % et 24 % des effectifs,
48 % et 20 % du chiffre d’affaires et 28 % et 23 % de la
valeur ajoutée.

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
........................................................................................

TABLEAU 1 - Poids économique des PME en 2011, en montant

Montant total

Nombre Effectifs Chiff_re \_Ialeqr En_detter_nent Endetter_nent Capitaux
dentreprises permanents d’affaires ajoutée financier bancaire propres
en milliers (Md€) (Md€) (Md€) (Md€) (Md€)

Ensemble 129 199 2583 592 170 129 83 181
PME mono-unité légale 89 151 1176 250 74 43 32 56
PME multi-unités légales 35420 1236 281 81 68 Lb 107
PME étrangeres 4 628 171 62 15 18 7 18
Dont principaux secteurs :
Industrie 21375 617 117 40 24 15 46
manufacturiere
Construction 23189 449 73 28 10 6 20
Commerce 48 997 754 287 48 37 25 58
Transports et 5425 161 24 9 6 4 6
entreposage
Soutien aux entreprises 11 450 289 40 19 9 5 17

Répartition en %

Ensemble 100 100 100 100 100 100 100
PME mono-unité légale 69 46 42 43 33 38 31
PME multi-unités légales 27 48 47 48 53 53 59
PME étrangeres 4 6 11 9 14 9 10
Dont principaux secteurs :

Industrie 17 24 20 23 18 18 25
manufacturiere

Construction 18 17 12 16 8 8 11
Commerce 38 29 48 28 29 30 32
Transports et 4 6 4 5 4 5 3
entreposage

Soutien aux entreprises 9 1 7 11 7 7 9

Champ : PME des activités marchandes définies au sens de la Loi de Modernisation de I'Economie (LME] ayant remis leur bilan en
2010 et 2011, a Uexclusion des secteurs KZ (activités financiéres) et 0Q (administration).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’article dans la partie « Méthodologie ».
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N
129000

PME réalisent 592Md€
de chiffre d’affaires.

Le profil type de la PME moyenne ressort a 20 salariés
permanents, un chiffre d'affaires de 4,6 M€ avec une
valeur ajoutée de 1,3 M€ (tableau 2). Les PME étran-
geres* se signalent par des effectifs et un niveau de
chiffre d’affaires plus élevés que les PME francaises.
Cependant, leur endettement est également plus lourd.

1.2. LACTIVITE DES PME ,
SE RENFORCE EN 2011, MALGRE
UN CLIMAT ECONOMIQUE MOINS
PORTEUR A PARTIR DE LETE

SOUTENU PAR L EXPORTATION, LE CHIFFRE
D’ AFFAIRES DES PME PROGRESSE DAVANTAGE
au’eN 2010

En 2011, les PME bénéficient des effets positifs de la
reprise amorcée au milieu de U'année 2010. Avec un
chiffre d’affaires en croissance annuelle de 8,5 %, contre
3,5 % un an plus tot, le redémarrage du cycle d’activité
s'intensifie méme nettement (tableau 3).

La dynamique de croissance au premier semestre 2011
est en partie renforcée par un effet de base : les états
financiers clos durant cette période sont en effet com-
parés a des états antérieurs, arrétés au plus tard le
30 juin 2010 et qui étaient sensiblement affectés par la
récession de 2009 " (graphique 1). Cet effet joue a plein
pour les entreprises dont les résultats sont arrétés au
second trimestre : leur chiffre d'affaires augmente de
12 % pour 2011, une progression calculée au regard de
niveaux d’activité fortement détériorés par la crise entre
le troisieme trimestre 2009 et le second trimestre 2010.

A partir du troisiéme trimestre 2011, leffet de base
s'atténue progressivement, méme si le chiffre d'affaires
des entreprises cloturant leurs comptes en fin d’année
progresse toujours en termes annuels (respectivement
+ 7,4 % et + 8,4 % pour les comptes clos au cours des
troisieme et quatrieme trimestres 2011).

Lembellie bénéficie a toutes les catégories de PME, quel
que soit leur profil juridique ou leur secteur d'activité.
Les PME filiales de sociétés étrangeres et celles de
lindustrie manufacturiere, particulierement affectées
par la récession de 2009, sont aussi celles qui affichent
désormais les taux de croissance les plus élevés (res-
pectivement + 10,4 % et + 9,9 %).

TABLEAU 2 - Taille moyenne de chaque catégorie de PME

Nombre Effectifs Chiffre Valeur Endette- Endette- Capitaux [
d’entre- permanents d’affaires . ment finan- ment ban- e
prises moyens  moyen (k€) ajoutee (k€) oy (k€)  caire (k€) PropPres (k€) R0

Ensemble 129 199 20 4 582 1316 998 639 1401

PME mono-unité 89 151 13 2799 825 479 354 631

légale

PME multi-unités 35 420 35 7 924 2290 1928 1245 3020

légales

PME étrangeres 4 628 37 13 361 3319 3868 1495 3 841

Champ : PME des activités marchandes définies au sens de la LME ayant remis leur bilan en 2010 et 2011, a Uexclusion des
secteurs KZ (activités financieres) et 0Q (administration).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012,

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

1. Léchantillon sous revue est constitué de bilans dont la cloture s’échelonne tout au long de U'année. Quatre groupes d’entreprises sont ainsi comparés;
chacun d’'entre eux comprend les entreprises dont les comptes sociaux sont arrétés au cours d’'un méme trimestre.
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TABLEAU 3 - Lactivité des PME (2009-2011)

Répartition Répartition du Variation annuelle

du chiffre  chiffre d"affaires Du chiffre Du chiffre d’affaires

d’affaires a I’export Xatfaires a 'export
PME mono-unité légale 42,2 31,4 - 4,5 3,0 8,4 -9,6 11,7 17,0
PME multi-unités légales 47,3 41,8 -572 3,2 8,1 -11,8 10,2 16,4
PME étrangeres 10,5 26,8 -98 6,1 10,4 - 14,5 10,7 12,3
Ensemble des PME 100,0 100,0 -54 3,5 85 -119 10,8 15,5
Dont principaux secteurs :
Industrie manufacturiére 19,8 37,3 -99 4,0 9,9 - 15,3 10,6 13,5
Construction 12,4 1,2 -35 -05 7,6 -51 3,8 25,1
Commerce 48,4 41,8 - 4,8 3,0 8,3 -104 10,5 18,2
Transports et entreposage 4,0 53 - 74 6,1 7,7 -153 15,8 10,2
Soutien aux entreprises 6,7 7,6 -35 5,1 8,8 -33 3,1 13,1

Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.

Note de lecture : les variations sont calculées sur un échantillon de PME dont les bilans sont présents dans FIBEN pour deux
exercices consécutifs [population cylindrée]. Les entrées et sorties de l'échantillon dues a des absorptions, des défaillances ou
des créations ne sont pas prises en compte. La taille et le secteur retenus sont ceux de l'année n-1, quelle que soit la situation de
Uentreprise pour lannée n (on retient donc la taille et le secteur de 2010 lorsqu’on compare 2011 a 2010, et celle de 2009 lorsqu’on
compare 2010 a 2009).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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GRAPHIQUE 1 - PIB en volume et variation du chiffre d’affaires des PME
par trimestre d’arrété, 2008-2011

Variationannuelle PIB envolume

Base 100 : T12008
(courbe)

du chiffre d'affaires en %
(histogramme)

15 100 Champ : PME non

financieres au sens
de la LME ayant remis

99 leur bilan en 2010 et
2011,

Note de lecture :
9g  Volumesdu PIB
(produit intérieur
brut total] aux prix de
lannée précédente
97  chainés CVS-CJO.

Source : Banque de
France, direction des
94 Entreprises - base
FIBEN, juillet 2012
pour les variations
de chiffre d'affaires;
75 INSEE pour le PIB.
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de PME
exportatrices.

AN
55

de PMI
exportatrices.

Dans la construction, lactivité reprend également, avec
un différé d'un an par rapport aux autres secteurs. Le
rebond des mises en chantier de logements neufs, avec,
en particulier, laccélération ou le lancement de der-
nieres vagues de programmes immobiliers éligibles
aux mesures de défiscalisation, a nettement contribué
a soutenir 'activité des PME du secteur?.

L'activité générale des PME trouve une autre forme de
soutien dans le dynamisme de leurs exportations.

Apres avoir augmenté de 10,8 % en 2010, le chiffre daf-
faires a Uexportation progresse, en effet, désormais de
15,5 % (tableau 3). Ces transactions sont réalisées pour
plus des trois quarts par les PME de lindustrie manu-
facturiére et du commerce, deux secteurs bénéficiant
d’'une demande extérieure soutenue. Cette proportion
est plutot stable dans le temps : en 2001, 40,8 % du chiffre
d'affaires a Uexportation des PME était réalisé par des
entreprises de lindustrie manufacturiere et 40,4 % par
des entreprises du commerce (a comparer aux chiffres
cités pour 2011 dans le tableau 3 : 37,3 % et 41,8 %).

Avec une croissance des ventes a 'exportation supé-
rieure a celle de leur chiffre d’affaires total, les PME amé-
liorent leur taux d’exportation (graphique 2). Compte tenu
des données actuellement disponibles, celui-ci ressort
en 2011 a 10,2 % pour l'ensemble des PME et a 19,3 %
pour les PME de lindustrie (PMI), contre respectivement
9.8 % et 19,1 % un an plus tot. Dans le cas des PMI,
le taux d’exportation a retrouvé le niveau de 2007-2008
(19,2 % en 2007).

Pour la premiere fois depuis quinze ans, la proportion
d’entreprises exportatrices dans la population suivie
dans FIBEN se renforce. Elles représentent 30 % des
entreprises dans le cas des PME et plus de 55 % dans
celui des PMI. Dans le méme temps, elles emploient,
en 2011, 40 % des effectifs de lensemble des PME, dont
elles représentent moins d’un tiers en nombre. Dans
lindustrie, lécart entre le poids des PME dans les expor-
tations en effectifs (plus de 70 %) et en nombre (environ
55 %) dépasse 15 points.

GRAPHIQUE 2 - Lactivité a Uexport des PME et des PMI, 1998-2011

Taux d’exportation (en %) Poids des PME exportatrices
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
Ensemble des PME En effectifs (PME exportatrices)
Ensemble des PMI En effectifs (PMI exportatrices)

PME exportatrices En nombre (PME exportatrices)

= =PMI exportatrices En nombre (PMlexportatrices)

Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.

Note de lecture : les bilans n"étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de
chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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2. L'échantillon sous revue est constitué de bilans dont la cloture s’échelonne tout au long de l'année. Quatre groupes d’entreprises sont ainsi comparés;
chacun d’entre eux comprend les entreprises dont les comptes sociaux sont arrétés au cours d’'un méme trimestre.
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Comment mieux appréhender la diversité des PME
avec une prise en charge plus compléte des TPE?

Enraison des seuils de collecte de bilans dans la base FIBEN, les
PME analysées dans les études de U Observatoire des entreprises
de la Banque de France sont essentiellement des entreprises
dont le chiffre d’affaires dépasse 750 k€. L utilisation de données
complémentaires issues de la base de données de la société
ALTARES permet de couvrir un périmeétre élargi a plus de 600000
TPE et d’affiner différents résultats (tableau 4).

Les conséquences d’une prise en compte plus compléte des PME

les plus petites sont de trois ordres :

e un grand nombre de PME sont appréhendées, mais avec un
impact limité sur la plupart des indicateurs structurant l'étude

(hotamment en ce qui concerne les ratios moyens d’activité ou
de structure du bilan). La robustesse des analyses basées sur
les données FIBEN n’est donc nullement remise en cause;

e certainsindicateurs exprimés en montant (du reste peu utilisés
dans nos études) subissent un impact plus important;

e conséquence logique de la plus forte représentation des TPE,
limage restituée en termes de distribution rend plus fide-
lement compte de Uétendue et de la diversité des situations
individuelles, en particulier en matiére d’investissement et de
rentabilité financiere.

TABLEAU 4 - Indicateurs en niveau, avec ou sans prise en compte de TPE supplémentaires (année 2010)2

Ensemble 183,0 788,5 3357 4097 28,4 12,9 219,7 278,6 129,3 155,3
Dont principaux secteurs :

Industrie 28,0 77,4 792 882 53,0 29,0 48,7 54,9 19,1 21,6
manufacturiere

Construction 30,6 134,2 550 699 5,8 5,8 33,9 46,1 9,6 11,9
Commerce 66,9 209,9 960 1102 31,3 19,0 60,3 70,9 32,0 36,6
Transports et 7,4 23,8 209 232 40,5 19,9 11,9 13,8 6,3 6,9
entreposage

Soutien aux 17,6 126,4 398 500 26,6 13,1 27,3 38,7 85 11,0
entreprises

Champ : PME des activités marchandes au sens de la LME ayant remis leur bilan en 2010, a Uexclusion des secteurs KZ (activités

financiéres) et 0OQ (administration).

Sources : Banque de France, direction des Entreprises — base FIBEN et ALTARES, juillet 2012.

a. Ces résultats portent ici sur U'exercice 2010, les données relatives aux TPE étant encore trés incomplétes pour l'année 2011.
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UN REGAIN DE PRESENCE SUR LES MARCHES
ETRANGERS A NUANCER

Ce regain de présence sur les marchés étrangers, bien

restitué par les comptes des entreprises, doit cepen-

dant étre relativisé, a la lumiere de trois éléments
complémentaires :

e ['érosion tendancielle et manifeste du nombre des
petites entreprises actives sur les marchés exté-
rieurs par rapport a la fin des années 1990; 40 % des
PME et 60 % des PMI déclaraient alors une activité
exportatrice, soit un retrait de 5 a 10 points en une
quinzaine d'années;

* le biais de mesure dans le dénombrement des PME
exportatrices, di a labsence des unités les plus
petites — beaucoup moins présentes a linternatio-
nal - dans l'échantillon FIBEN; la prise en compte
de données complémentaires (encadré) portant spé-
cifiquement sur de Trés Petites Entreprises (TPE)
conduit a reconsidérer a la baisse la proportion
d'unités exportatrices (sur cette nouvelle base de

mesure, moins de 13 % des PME déclarent alors une
activité exportatrice en 2010)3:

e la part plus modérée que représente le chiffre d’af-
faires a lexportation des PME dans le total de leurs
ventes; comme indiqué précédemment, leur taux
d’exportation se situe aux alentours de 10 %.

Au plan individuel, l'examen de la population des PME
connues dans FIBEN et présentes sur les marchés exté-
rieurs en 2011 vient renforcer ces réserves. En effet,
parmi les petites entreprises exportatrices en 2011, une
sur six déclare n’avoir réalisé aucun chiffre d'affaires vis-
a-vis de clients non résidents en 2010%. Nombre de ces
sociétés peuvent ainsi avoir profité de la reprise mondiale
de 2010-2011, emportant des nouveaux contrats a la
faveur d'un sursaut d’appels d’offres émis par les entre-
prises étrangéres (celles-ci reconstituant par exemple
leurs stocks). Aucun élément quantitatif ne permet
cependant d’avancer qu’'a Uexpiration de ces contrats,
les PME francaises resteront durablement engagées a
linternational (en particulier en cas de nouveau «trou
d’air» sur les marchés extérieurs).

METHODOLOGIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise
Dans cet article, la notion de PME se référe en tous
points a la définition de la Loi de Modernisation de
l'Economie (LME) de 2008 (cf. p. 19 de ce Rapport).

Une PME peut étre «mono-unité légale » ou se composer
de plusieurs unités légales. On la qualifie alors
d’entreprise « multi-unités légales ».

PME étrangeére : entreprise controlée a plus de 50 % par
une entreprise étrangeére (filiale).

LES DONNEES FIBEN

La base des comptes sociaux : les comptes sociaux sont
collectés via les succursales de la Banque de France.
Ces firmes représentent un tiers des sociétés imposées
au Bénéfice Industriel et Commercial ou au Bénéfice
Réel Normal (BIC-BRN]). La collecte concerne toutes

les entreprises exercant leur activité sur le territoire
francais dont le chiffre d’affaires excede 0,75 M€ ou dont
lendettement bancaire dépasse 0,38 M€. Le taux de
couverture en termes d’effectifs est de plus de 75 % dans
la plupart des secteurs et atteint ou dépasse 80 % dans
le commerce et lindustrie.

Champ retenu pour l'analyse des comptes sociaux :
ensemble des activités marchandes a U'exclusion

des secteurs KZ (activités financiéres, hors holdings)
et 0Q (administration). Sont par ailleurs exclus les
établissements publics ou sociétés d’économie mixte.

Les liens financiers : la Banque de France recense les
liens financiers et suit le pourcentage de détention

du capital par d’autres entreprises, selon que le
détenteur est lui-méme une société non financiere [y
compris holdings), une institution financiere (banques,
OPCVM, sociétés d’assurance), une personne physique
(particuliers ou salariés), U'Etat ou encore une entreprise

3. Letaux d'exportation moyen calculé précédemment est toutefois peu affecté par cet élargissement de la base de calcul : sinombre de PME-TPE exportatrices
ne sont pas répertoriées dans la base FIBEN, celle-ci retrace bien U'essentiel de l'activité exportatrice globale des PME.
4. La proportion est plus faible dans lindustrie manufacturiére (une sur dix], mais elle n'en reste pas moins significative.




non résidente. Les entreprises indépendantes sont
distinguées de celles appartenant a un groupe, petit ou
grand.

La Centrale des risques : la Centrale des risques recense
chaque mois les crédits consentis par les établissements
de crédit a chacun de leurs clients au-dela d’un seuil
(25000 euros depuis janvier 2006). Les encours recensés
sont regroupés en «crédits mobilisés» (les concours
utilisés) et «crédits mobilisables» (les concours
disponibles). Les crédits mobilisés comprennent : les
crédits a court terme, a moyen et long termes, le crédit-
bail et les crédits titrisés.

Attribution des tailles et des secteurs d’activité pour
l'analyse des comptes sociaux des PME : lorsqu’une
entreprise se compose de plusieurs unités légales (on
la qualifie alors d’entreprise « multi-unités légales» par
opposition aux entreprises « mono-unité légale»), les
comptes sociaux des unités légales constitutives sont
agrégeés pour définir «Uentreprise ». Cette démarche ne
permet pas de traiter les doubles comptes entre unités
d’'une méme entreprise.

Le secteur d’activité repose sur la nomenclature
agrégée 2008, elle-méme issue de la NAF rév. 2. Dans

le cas d’une entreprise multi-unités légales, le secteur
est déterminé a partir d'un regroupement par secteur
des unités légales. Le secteur retenu est celui des

unités légales dont le poids dans Uentreprise est le plus
important en termes de chiffre d’affaires, a condition que
celui-ci excede 50 %. Dans le cas contraire, le classement
par secteur des différents «regroupements» d’unités
légales est effectué sur le critére des effectifs, toujours a
condition que le poids dépasse 50 %. Sinon, on revient au
classement par chiffre d'affaires, en retenant le secteur
des unités dont la part est la plus forte.

SOURCE DE LARTICLE

9o

OSEOPME 2012

l. EVOLUTIONS
2. Poids économique des PME et ETI

Les doubles comptes ne sont pas retraités dans cette
analyse : lagrégation des comptes individuels d’unités
légales induit Uenregistrement de doubles comptes qui
doivent étre normalement retraités au niveau de chaque
entreprise. Pour pouvoir étre effectué correctement,

le retraitement de ces doubles comptes nécessite de
disposer de tous les bilans de U'exercice 2011, ce qui
n’est pas encore le cas au moment ou cette étude est
réalisée. Le poids de ces doubles comptes touchant
notamment les capitaux propres, lendettement financier
et les revenus ou charges financiéres, est néanmoins
relativement limité dans les PME.

Biais lié a la qualité des entreprises couvertes : les bilans
de Uexercice 2011 collectés dans la base FIBEN en
juillet 2012 sont ceux des PME déposant leurs comptes
le plus rapidement. Lapproche empirique des délais
moyens d’entrée des bilans dans FIBEN montre que les
données connues le plus rapidement sont celles des
entreprises dotées des meilleures cotes de crédit, donc
a prioriles plus pérennes. L'échantillon étant encore
incomplet pour Uexercice 2011, l'analyse porte sur des
PME dont les comptes sont disponibles a la fois en 2010
et en 2011 (cylindrage de U'échantillon). Ceci concentre
encore un peu plus le diagnostic sur les PME les plus
performantes et solides.

Enfin, a la date d’achévement de U'étude (juillet 2012),
les PME dont les arrétés comptables sont intervenus
au premier semestre de 2011 sont surreprésentées®
(tableaux de cet article). Or, les états financiers de ces
PME couvrent une période allant du début du second
semestre de 2010 a la fin du premier semestre de
2011, au cours de laquelle la reprise économique était
pleinement a U'ceuvre. Ceci tend a accroitre leur poids
indépendamment de leffet de calendrier.

V {
i»

- Banque de France (2012). «Les PME en France en 2011 : malgré une activité bien orientée, la rentabilité

stagne et les structures financiéres demeurent hétérogénes», Bulletin de la Banque de France, n° 189,

3etrimestre 2012.

5. Elles réalisent 25 % du chiffre d’affaires actuellement connu pour U'année 2011, alors qu'en 2010 l'équivalent réalisait 20 % du chiffre d’affaires connu

pour 'année compléte.
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2. LEMPLOI
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EMPLOI, SALARIE, NON-SALARIE, CARTOGRAPHIE, EVOLUTION.

L'augmentation du taux de chomage dans un contexte économique peu favorable place l'emploi au
cceur des préoccupations des pouvoirs publics. Les PME et les microentreprises, déja fragilisées en
2008, sont plus éprouvées par la crise économique actuelle que les autres catégories d’entreprise. Or,
elles représentent prés de la moitié des effectifs salariés équivalent temps plein (48 %). Quant a elles,
les ETI, fortement industrialisées, en concentrent 23 %.

Apres une reprise en 2010, U'évolution de Uemploi salarié des entreprises des secteurs marchands
marque le pas en 2011 avec une progression de 0,5 % sur un an.

Lindustrie, secteur ou les ETI sont fortement représentées et dans une moindre mesure les PME, a
maintenu ses effectifs. En revanche, la baisse de 'emploi se poursuit dans la construction, secteur ou
les PME sont surreprésentées (- 0,7 % en un an). Dans le tertiaire marchand, lemploi progresse de
0,8 % malgré des pertes d’effectifs intérimaires (- 3,7 %).

Lemploi non salarié, 10 % de U'emploi en France, croit régulierement depuis 2004 (+ 1,5 % entre 2009
et 2010).

Au premier semestre 2012, lemploi s’est maintenu dans les PME, mais s’est légérement érodé dans
les microentreprises. Les entreprises innovantes et/ou exportatrices continuent de renforcer leurs
effectifs (OSEO, juillet 2012). D’aprés le sondage d’avril 2012, les ETI nationales pensent augmenter
leurs effectifs tant en France qu’a Uétranger (0SEQ/DGCIS, juin 2012).




2.1. ETAT DE LEMPLOI
DANS LES PME ET ETI

Les PME* emploient 29 % des salariés du secteur mar-
chand non agricole, les microentreprises (TPE) 19 % et
les ETI23 %"

Plus précisément, les PME et les microentreprises
concentrent, a elles seules, plus de 6 millions d’emplois
(graphique 1) et les ETI prés de 3 millions.

«Les PME sont surreprésentées dans la construc-
tion qui emploie 14 % de leurs salariés, alors que
4 % des salariés des ETI travaillent dans ce secteur.
Parallelement, les ETI sont bien plus représentées
dans lindustrie qui emploie 38 % de leurs salariés,
contre seulement 24 % des salariés de PME» (pour
plus d’informations, se reporter a larticle de 'INSEE
en p. 29 de ce Rapport).
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Sidans les grandes entreprises (GE), les quatre catégo-
ries socio-professionnelles (CS) - ouvriers, employés,
professions intermédiaires et cadres - se répartissent
de maniére équilibrée, plus d'un tiers des effectifs des
autres catégories d’entreprise sont des ouvriers. La pro-
portion de cadres et de professions intermédiaires aug-
mente en fonction de la taille de U'entreprise. Alinverse,
celle des employés diminue (graphique 2J.

Enregle générale, les salaires nets moyens annuels sont
plus élevés dans les ETI que dans les PME et les TPE.
En 2009, pour les cadres, la fourchette se situe entre
48690 € (ETI) et 35530 € (TPE) (46540 € dans les PME].
Pour les employés, dont la catégorie est la moins bien
rémunérée, elle s'établit entre 18180 € dans les ETlI et
16580 € dans les TPE.

La médiane des salaires nets annuels se situea 17030 €
dans les TPE, a 19090 € dans les PME et 3 20950 €
dans les ETI.

rendez-vous
sur la version
interactive

millions d’emplois
dans les ETl et
6 millions dans

les PME et les
microentreprises.

......................................................................................

GRAPHIQUE 1 - Nombre d’emplois par catégorie d’entreprise du secteur marchand

non agricole en 2009 (en milliers)

38432

29214

M Microentreprises (TPE)

(PME)

Petites et moyennes entreprises

Entreprises de taille intermédiaire

(ETI)

3756,9

Grandes entreprises (GE)

Source : INSEE, DADS
et LIFI US* (Unités
Statistiques), 2009.

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’article dans la partie « Méthodologie ».

1. Source INSEE, DADS et LIFI US (Unités Statistiques).
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«La répartition de l'emploi parmi les entreprises de diffé-
rentes tailles présente des écarts considérables d'un pays
alautre. En Grece, en ltalie, au Mexique et au Portugal, plus
de 40 % de l'emploi se situe dans des entreprises de moins
de dix personnes occupées, tandis que la méme catégorie
d’entreprise représente moins de 20 % de U'emploi total en
Allemagne» (OCDE, 2011, p. 48).

2.2. EVOLUTION RECENTE
DE LEMPLOI SALARIE

Apres une hausse continue depuis fin 2009, Uévolution de
l'emploi salarié des entreprises des secteurs principa-
lement marchands marque le pas a partir du deuxieme
trimestre 2011 pour terminer en retrait au quatrieme
trimestre. En 2011, lemploi progresse de 0,5 %, soit un
gain de 77000 postes (INSEE, juin 2012, p. 72).

AN
0,5«

de progression
pour lemploi salarié
en 2011.

23,2
38,3 28,8
21,4
16,4
12,9
20,3
12,0 14,2

Lindustrie, ou les ETI, et dans une moindre mesure
les PME, sont fortement représentées, a maintenu ses
effectifs en 2011, en raison de la hausse observée au
premier trimestre : - 2000 postes sur l'année, contre
- 74000 en 2010.

La baisse de lemploi se poursuit dans la construction.
Ce secteur d’activité, qui concerne 14 % des PME, perd
11000 postes en un an, soit - 0,7 %, apres 13000 postes
en 2010.

Dans le tertiaire marchand, lemploi progresse de 0,8 %
(90000 postes en un an), croissance minorée par la
baisse de lintérim. En effet, apres neuf trimestres de
hausse, les pertes d’emplois intérimaires s’accentuent
au quatrieme trimestre. En 2011, ce secteur perd 22000
postes (- 3,7 % en un an).

En 2011, le taux de rotation* des salariés sétablit a
51,7 % dans les établissements*? d’un salarié ou plus
(DARES, septembre 2012), soit pres de 4 points de plus
qu’en 2010. Le taux d’entrée* se situe a 53,2 % (12,4 %
en CDI et 40,7 % en CDD), le taux de sortie* a 50,3 %.

25,0
M Ouvriers
Employés
Professions
25,2 intermédiaires
Cadres?
23,8

a. Y compris chefs

Microentreprises Petites et moyennes
(TPE) entreprises (PME)

Entreprises de taille
intermédiaire (ETI)
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Grandes entreprises

d’entreprise salariés.

Source : INSEE, DADS et LIFI
(GE) us, 2009.
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2. Etablissements du champ concurrentiel (industrie, construction et tertiaire) en France métropolitaine.




Les mouvements de main d’ceuvre sont plus nombreux
dans les petites structures, particulierement dans celles
de lindustrie et de la construction. En revanche, dans
le tertiaire, la taille de l'établissement n'influe pas sur
le taux de rotation.

Les trois quarts des recrutements sont des CDD, ce
pourcentage étant inversement proportionnel a la taille
de l'établissement (80,8 % dans les établissements de
50 salariés ou plus contre 72,2 % dans ceux de 1 a 9 sala-
riés). Les embauches en CDD sont plus nombreuses
dans le tertiaire. Les sorties sont un peu plus fréquentes
dans les établissements de 1 a 9 salariés. Le premier
motif est la fin de contrat en CDD (35,8 %), puis viennent
ensuite la démission (6,8 %) et le licenciement (2,6 %).

2.3. STRUCTURE ET EVOLUTION
DE LEMPLOI NON SALARIE

L'emploi non salarié regroupe les employeurs et les
indépendants. Dans le contexte actuel de taux de cho-
mage relativement élevé, cette forme d’emploi peut étre

[-
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porteuse d’avenir. Cependant, elle ne représente que
10 % de lemploi total en France et progresse de + 1,5 %
entre 2009 et 2010.

Les chiffres les plus récents indiquent pour 2010 un
total de 1,96 million d’actifs non salariés dans le secteur
marchand hors agriculture (source : INSEE). Apres avoir
diminué durant toute la décennie 1990-2000, ce nombre
croit régulierement depuis 2004.

La création du statut d’auto-entrepreneur est l'un des
facteurs de l'évolution récente de l'emploi non salarié.
Au premier semestre 2010, 190000 personnes ont ainsi
déposé une demande, mais seulement 60 % démarre-
ront effectivement leur activité (pour plus d’informations,
se reporter a larticle en p. 38 de ce Rapport).

Plus des trois quarts des emplois non salariés se
concentrent dans le tertiaire marchand (58 %) et non
marchand (21 %) (graphique 3). En effet, avec le déve-
loppement des nouvelles technologies, de linforma-
tique entre autres, et la possibilité du travail a distance,
U'emploi non salarié se développe dans linformation, la
communication, le marketing...

AN
+1,9%

augmentation

de lemploi

non salarié

entre 2009 et 2010.

.....................................................................................
......................................................................................
....................................................................................
***********************************************************************************************

GRAPHIQUE 3 - Répartition de U'emploi non salarié hors agriculture (en milliers)
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(p) : Estimations provisoires pour l'année 2010.

Tertiaire marchand Tertiaire non marchand

Champ : France métropolitaine au lieu de travail, données brutes.

Source : INSEE, estimations d’emploi localisées.
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Evolution de 'emploi dans les PME et les ETl en 2012

vue par OSEO et la DGCIS

Les PME continuent d’accroitre leurs
effectifs debut 2012

Selon la 55¢ enquéte semestrielle de conjoncture? menée
par OSEO en mai 2012, U'emploi se maintient bien dans les
PME sur les quatre premiers mois de lannée, sauf dans les
microentreprises ou il est en légére érosion.

GRAPHIQUE 4 - Evolution des effectifs des PME
en solde d’opinion par taille d’entreprise de 2002
a 2012

50
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10 |-

0
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2012
<10sal. 10a49sal. M50 a 249 sal.

Note de lecture : % hausse — % baisse sur les 10 premiers
mois de l'année, sauf pour le 1" semestre 2012
ou le solde porte sur les 4 premiers mois.

Source : OSEOQ, enquétes de conjoncture PME.

- Les PME innovantes continuent a renforcer leurs effec-
tifs : 27 % de celles qui ont innové au cours des trois der-
nieres années ontaccru le nombre de leurs salariés depuis
fin 2011 et 14 % les ont réduits, ce qui donne un solde d’opi-
nion de + 13, a comparer a + 1 seulement pour les «non-
innovantes ».

- Lesentreprises exportatrices accroissent leurs effectifs,
avec un indicateur d’emploi pour les quatre premiers mois
de 2012 a + 11, contre + 3 pour celles qui n’exportent pas
ou trés peu.

GRAPHIQUE 5 - Evolution des effectifs des PME
en solde d’opinion par secteur d’activité
de novembre 2010 a mai 2012
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Note de lecture : % hausse - % baisse sur les 10 premiers
mois de l'année, sauf pour le 1¢" semestre 2012 ou le
solde porte sur les 4 premiers mois)

Source : OSEQ, enquétes de conjoncture PME.

Lindicateur d’'emploi pour les quatre premiers mois de 2012
est positif dans les services (+ 11), Uindustrie (+ 8) et le com-
merce (+5). En revanche, les effectifs sont stables dans les
PME de la construction et apparaissent en recul dans celles
du tourisme et du transport (respectivement - 7 et - 3).

Les ETI prévoient une sensible augmentation
de leurs effectifs en 2012

Selon un sondage effectué en avril auprés des ETI natio-
nales®, celles-ci pensentaugmenter leurs effectifs en 2012,
tant en France qu’'a l'étranger. Ceci serait la conséquence de
stratégies toujours dynamiques de croissance externe et de
créations de nouvelles filiales. Les ETl les plus importantes
en termes d’effectifs, employant 500 a 5000 salariés, et
celles déja bien implantées a U'étranger ont le plus souvent
des prévisions en hausse.

a. OSE0 (2012), 55¢ enquéte semestrielle - La conjoncture

des PME, juillet 2012.

b. OSEO0-DGCIS (2012), La conjoncture des entreprises de
taille intermédiaire - Enquéte annuelle 2012, juin 2012.




2.4. DIFFICULTES

DE RECRUTEMENT

DES ENTREPRISES ET BESOINS
DE MAIN D'CEUVRE EN 2012

Lenquéte annuelle Besoin de main d’ceuvre (BMO),
menée par le CREDOC pour le compte de Pole emploi,
fournit également quelques indications sur les projets
des entreprises selon la taille de leurs établissements.

Celle davril 2012 permet ainsi d’envisager plus de
1,6 million d’embauches potentielles pour l'année en
cours, soit 4,3 % de plus qu'en 2011. Cependant, la part
des établissements recruteurs recule légerement pour
atteindre 17,7 % de Uensemble des établissements
(18,0 % en 2011). La conjoncture peu favorable, une
situation financiere insuffisamment solide, un marché
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peu porteur sont autant de freins a l'embauche (Péle
emploi, 2012a).

Les recrutements sont envisagés a court terme. Plus
d’un projet annoncé sur trois fait suite a l'anticipation
d’un surcroit d'activité. Dans ce cas, ce sont des emplois
courts qui sont plutot envisagés. La création de poste, le
remplacement suite a un départ et l'absence de salariés
viennent ensuite (respectivement 25 %, 21 % et 14 %) et
ouvrent dans sept cas sur dix un emploi durable (CDI ou
CDD de plus de six mois).

En termes de taille d’établissement, les projets de recru-
tement sont en baisse depuis 2010 dans les structures
de moins de 9 salariés et en hausse pour les autres (Péle
emploi, 2012b) (graphique 6).

L'ensemble des établissements, quels que soient leur
taille et leur secteur d’activité, voient leurs difficultés de
recrutement progresser en 2012.

AN
1,6

million d’embauches
prévues en 2012.
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GRAPHIQUE 6 - Part des projets de recrutement de 2010 a 2012 par taille d’établissement
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METHODOLOGIE

SOURCES DES DONNEES

Les données par catégories d’entreprise sont issues

des enquétes sur les liaisons financiéres entre sociétés,
LIFI US - Unités Statistiques - (derniéres données
disponibles en 2009) réalisée par U'INSEE, et des données
issues des DADS - Déclarations Annuelles de Données
Sociales - (également disponibles jusqu’en 2009).

Des données plus récentes sont issues de U'enquéte
annuelle Besoin de main d’ceuvre - BMO, menée par

le CREDOC en mars 2012 (mais celle-ci ne retient

que la taille de U'établissement] et de la 55¢ enquéte
semestrielle de conjoncture des PME, menée par OSEO
en mai 2012, ou seuls sont pris en compte les critéres de
taille d’effectif et de chiffre d’affaires.

DEFINITIONS

b o Catégories d’entreprise
Dans cet article, les notions de microentreprise, PME, ETI
et GE se référent en tous points a la définition de la Loi de
Modernisation de U'Economie (LME) de 2008 (cf. p. 19 de
ce Rapport), sauf dans Uenquéte de conjoncture des PME
(OSEO, 2012) ou seuls sont pris en compte les critéres de
taille d’effectif et de chiffre d’affaires.

Lentreprise est la plus petite combinaison d'unités
légales qui constitue une unité organisationnelle de
production de biens et de services jouissant d’'une
certaine autonomie de décision, notamment pour
Laffectation de ses ressources courantes.

L'établissement est une unité de production
géographiquement individualisée, mais juridiquement
dépendante de Uentreprise. Un établissement produit
des biens ou des services : ce peut étre une usine, une
boulangerie, un magasin de vétements, un des hatels
d’une chaine hoteliére, la «boutique» d'un réparateur de
matériel informatique...

L'établissement, unité de production, constitue le niveau
le mieux adapté a une approche géographique de
l'économie.

La population des établissements est relativement
stable dans le temps et est moins affectée par les
mouvements de restructurations juridique et financiére
que celle des entreprises.

Salariés et non-salariés : la notion de statut ne
s’applique qu’a la population active ayant un emploi. Elle
permet, pour lensemble des actifs ayant un emploi, de
distinguer de maniére systématique les personnes «a
leur compte » ou non-salariés des salariés.

Par salariés, il faut entendre toutes les personnes qui
travaillent, aux termes d’un contrat, pour une autre unité
institutionnelle résidente en échange d’un salaire ou
d’une rétribution équivalente. Parmi eux, trois types de
salariés :

- salariés du secteur privé;

- salariés de la Fonction publique (Etat, collectivités
locales, fonction publique hospitaliére);

- salariés des entreprises publiques ou nationales et de
la Sécurité sociale.

Les non-salariés sont les personnes qui travaillent, mais
sont rémunérées sous une autre forme qu’un salaire. Ce
sont:

- les indépendants sans salarié;

- les employeurs;

- les aides familiaux.

A partir de 2009, lemploi non salarié au 31 décembre
comprend les auto-entrepreneurs monoactifs (n'ayant,
en fin d’année, qu’une activité d’auto-entrepreneur),
dont le chiffre d’affaires est positif durant 'année ou les
quatre trimestres suivant leur inscription, et les auto-
entrepreneurs multi-actifs (ayant, en fin d’année, a la fois
une activité salariée et une activité non salariée) pour
lesquels le revenu d’activité d’auto-entreprenariat est
plus élevé que les revenus de lensemble des activités
salariées de lannée (Source : INSEE - Définition et
méthodes).

Taux d’entrée : nombre total d’entrées d'une
période / nombre de salariés, en moyenne sur la
période.

Taux de sortie : nombre total de sorties d’'une
période / nombre de salariés, en moyenne sur la
période.

Taux de rotation : (taux d’entrée + taux de sortie) / 2.




BIBLIOGRAPHIE

- DARES (2012). «Les mouvements

de main d’ceuvre en 2011 », DARES
Analyses, n° 56, septembre 2012.

- INSEE (2012). « Note de
conjoncture. La zone euro sous
tension», INSEE Conjoncture,
p. 55-75, juin 2012.

- OCDE (2011). Panorama de
l,’entrepreneuriat 2011, Paris,
Editions de UOCDE, octobre 2011.

- Pole emploi (2012a). «Enquéte
sur les besoins de main d’ceuvre
2012», Repeéres et analyses, n° 40,
Statistiques, avril 2012.

63

0SEOePME 2012
. EVOLUTIONS

2. Poids économique des PME et ETI

U |
»

- Péle emploi (2012b). «Enquéte
sur les besoins de main d'ceuvre
2012», Reperes et analyses, n° 41,
Etudes, avril 2012.

POUR ALLER PLUS LOIN...

rendez-vous
sur la version
interactive




61

OSEOsPME 2012
l. EVOLUTIONS

2. Poids économique des PME et ETI
“pn I BEN

AN
407,

des jeunes
Européens de
15-24 ans
envisagent de
s’installer a leur
compte dans les
cing prochaines
années.

AN

Entrepreneuriat :
les jeunes et les seniors

| OCDE - Centre pour l'entrepreneuriat, les PME et le développement local
Division Développement économique et Création d’emplois locaux

LA CRISE MONDIALE A FAIT L'EFFET D’UN ELECTROCHOC SUR LES DECIDEURS DU MONDE
ENTIER. LES DEFAILLANCES DES MARCHES ET DE LA GOUVERNANCE ONT CONDUIT A UN
EFFONDREMENT HISTORIQUE DE LA PRODUCTION, CONTRAIGNANT LES RESPONSABLES
DE L'ACTION PUBLIQUE A RELEVER DE NOUVEAUX DEFIS EN MATIERE DE CREATION
D’EMPLOIS ET D’EFFICIENCE DES MOYENS D’ACTION. L'ENTREPRENEURIAT A UN ROLE
DETERMINANT A JOUER NON SEULEMENT POUR CONTRIBUER AU REDRESSEMENT DE LA
PRODUCTION JUSQU’A PLEINE CAPACITE MAIS AUSSI POUR FAVORISER UN NOUVEAU
MODELE DE CROISSANCE PLUS DURABLE ET PLUS SOLIDAIRE.

ne enquéte menée en 2009, -l Dl e Dl D D e D e D e D D D D D D D
sous l'égide de la Commis- - ] o . e
sion européenne, attestede - GRAPHIQUE 1 - Proportion des individus ages o
A ézntroui'atf_’medfiestleu”_es - de 15 a 64 ans qui envisagent trés sérieusement
?grggf]irqu o 1) Les doux cohortee e . Ou relativement sérieusement de s’installer a
plus jeunes (15-24 anset 25-39ans) -~ leur compte dans les 5 années a venir, 2009 (%)

manifestent le plus haut niveaud’in- -
térét pour le travail indépendant*. -

Respectivement 40 % et 42 % décla- U 28
rent «tres envisageable» ou «relati- ..

vement envisageable» de s'installer -
aleur compte au coursdescingpro- .-

chaines années, soit des taux trés ~ *-©  15a24ans _40
supérieurs a ceux des 40-54 anset

des plus de 55 ans (29 % et 13 %).
En termes d’entrepreneuriat, les

cohortes les plus jeunes de lapopu- -~
lation pourraient donc présenterle -

meilleur potentiel.

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»
..............................................

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».




PEU DE JEUNES ENVISAGENT
DE CREER LEUR PROPRE
ENTREPRISE

Malgré leur intérét, les jeunes qui
envisagent de créer leur propre
entreprise sont peu nombreux.
C’est particulierement le cas en
France, ou leur poids au sein de
l'ensemble de la population des
travailleurs indépendants est infé-
rieur a la moyenne de beaucoup
d’autres grandes économies euro-
péennes en 2011 (tableau 1). Cette
faible proportion tient a divers obs-
tacles auxquels se heurtent les
jeunes pour créer une entreprise, en
termes de compétences, de réseaux
et de financement notamment, obs-
tacles qui leur sont souvent propres
ou plus difficiles a surmonter que
pour la population adulte en général.
En France, la charge financiere et

administrative, tout au long de la vie
de Uentreprise, pourrait notamment
expliquer la faible proportion de tra-
vailleurs indépendants.

Alors que U'Europe traverse une
crise économique qui a entrainé une
hausse du chomage des jeunes et
amené leur taux d’activité en des-
sous de la tendance a long terme
(déja tres basse], les actions et
les programmes publics en faveur
de Uentrepreneuriat ont un role a
jouer pour s'attaquer a ces pro-
blemes. Si U'entrepreneuriat n’est
pas le remede miracle qui mettra
fin au probleme du chomage des
jeunes, il peut contribuer a faciliter
linsertion sur le marché du travail
d'un petit groupe de jeunes ayant
lambition et les moyens nécessaires
pour devenir entrepreneurs. |l appa-
rait que les programmes publics
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peuvent, s'ils sont concus correc-
tement, participer efficacement a
l'amélioration du taux de sortie du
chomage des jeunes, avec une ren-
tabilité satisfaisante au regard des
deniers publics investis. Des progrés
restent a faire en ce qui concerne les
mesures prises en Europe et ailleurs
en faveur de Uentrepreneuriat des
jeunes, en termes de couverture,
d’exhaustivité et de qualité des
approches utilisées.

LA PROPORTION

DE TRAVAILLEURS
INDEPENDANTS EST PLUS
ELEVEE PARMI LES SENIORS

En France, les personnes agées
de 50 a 64 ans ont pres de 1,4 fois
plus de chances que lensemble des
adultes de travailler pour leur propre
compte. Pour autant, la proportion

AN
157

de travailleurs
indépendants
parmi les

50-64 ans en
France, contre
19,2 % en Europe.
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TABLEAU 1 - Proportion (%) de travailleurs indépendants par classe d’age
dans U'Union européenne, 2000-2011 (en %)

2000 2001 2002 2003 2004

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

15-64 10,9 10,8 10,9 11,0 11,4 13,6 13,6 144 142 143 145 14,4
Moyenne UE  15-24 3,1 3,0 3,0 3,1 3,6 3,8 3,8 4,0 3,8 3,9 4,1 4,1
50-64 20,7 206 205 206 204 203 200 198 194 193 195 192
15-64 10,0 9,6 9,5 10,1 9.7 9,7 10,3 10,2 98 10,2 10,7 10,9
France 15-24 1,5 1,5 1,2 1,0 1,5 1,4 1,5 1,6 2,0 1,9 2,1 2,4
50-64 16,0 156 154 16,7 159 156 159 152 146 146 152 150
15-64 23,6 23,1 22,8 22,7 246 240 23,7 23,4 22,9 225 22,7 22,5
ltalie 15-24 8,4 7,6 8,4 82 11,9 103 11,0 11,4 10,0 9,7 10,6 10,9
50-64 325 320 315 31,1 323 304 288 281 27,8 270 268 263
15-64 9,7 9,6 96 100 105 108 10,7 105 10,3 10,5 10,5 10,5
Allemagne 15-24 1,3 1,3 1,3 1,6 1,4 1,7 1,8 1,6 1,4 1,5 1,4 1,7
50-64 14,3 14,2 144 147 148 146 144 139 135 13,7 13,6 13,6
15-64 178 17,8 170 163 165 163 162 163 163 157 157 155
Espagne 15-24 4,6 4,6 4,2 3,9 4,4 53 4,5 4,7 4,4 4,2 4,0 4,2
50-64 30,0 304 290 27,6 272 264 260 249 250 23,9 23,9 232
15-64 1156 11,5 11,6 12, 123 12,2 124 12,6 125 12,7 13,0 13,1
Royaume-Uni 15-24 2,6 2,5 2,8 3,2 38 3,8 3,8 4,0 3,8 4,0 4,3 4,8
50-64 17,0 17,1 173 17,3 17,6 173 17,2 17,6 17,1 17,2 182 179

Source : analyse OCDE a partir de l'enquéte Eurostat, sur les forces de travail.
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de travailleurs indépendants parmi
les 50-64 ans est inférieure a la
moyenne de UUE (15 % contre
19,2 %) (tableau 1) et & celle d’autres
grandes économies européennes.

ENTREPRENEURIAT

DES SENIORS : DES EFFETS
BENEFIQUES SUR LE PLAN
ECONOMIQUE ET SOCIAL
L'objectif prioritaire du point de
vue social est d'aider les plus de
50 ans a conserver une activité
économique sous la forme qui leur
convient le mieux, tout en mettant
a profit leur potentiel en matiere
d’entrepreneuriat. Laccroissement
de lactivité économique des seniors
comporte de multiples avantages,
notamment lamélioration de leur
niveau de vie (surtout pour les per-
sonnes agées défavorisées), et la

diminution des co(ts de la protec-
tion sociale du fait d'une plus grande
autonomie. Il existe également une
catégorie d’entrepreneurs agés a
la téte d’entreprises florissantes et
dynamiques, qui créent de l'emploi
et sont en mesure de proposer du
mentorat, des financements et
d’autres formes de soutien.

Aider les individus a passer de laide
sociale a la création de leur propre
emploi, ou encore prolonger la car-
riere professionnelle des salariés
agés en leur permettant de créer
leur entreprise, générerait de la
valeur ajoutée pour toute la société.

Le soutien public a ce type d’entre-
preneuriat doit donc permettre d'ins-
taurer un environnement favorable
et porteur, permettant aux seniors

qui le souhaitent de concrétiser
leurs ambitions entrepreneuriales.

La promotion de l'entrepreneuriat
peut s'inscrire dans la panoplie des
mesures visant a remédier au cho-
mage et au sous-emploi des plus de
50 ans, qui constitue un enjeu crucial
de société. L'action publique peut
faire la différence en sensibilisant
Uopinion aux retombées positives
de lentrepreneuriat des seniors, en
appuyant les programmes de forma-
tion et en encourageant les seniors
a soutenir la création d’entreprises
par le biais d'actions de mentorat,
de formation et d’aide financiere.
Enfin, les responsables de laction
publique doivent veiller a ce que les
réglementations et les autres pro-
grammes de soutien ne créent pas
de discrimination a U'encontre de
U'entrepreneuriat des seniors.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

Les travailleurs indépendants n"'employant aucun salarié
sont définis comme étant des personnes qui travaillent
dans leur propre entreprise, pratique professionnelle ou
exploitation agricole dans le but d’en tirer un profit, et
qui n’emploient pas d’autres personnes.

SOURCE

Le présent article s’appuie sur les travaux menés dans le
cadre d’un projet sur trois ans lancé par la division LEED
(Développement économique et Création d’emplois

BIBLIOGRAPHIE

locaux) du Centre pour U'entrepreneuriat, les PME et le
développement local de I'Organisation de coopération
et de développement économiques (OCDE]) et la
Commission européenne. Ce projet vise a présenter des
thématiques, informations et mesures dans le domaine
de Uentrepreneuriat en Europe (dimension sociale

et effets sur lemploi). Il met notamment Uaccent sur
Uemploi non salarié et Uentrepreneuriat des catégories
de population défavorisées et sous-représentées dans
la création d’entreprises ou sur le marché du travail,
comme les jeunes, les personnes agées, les femmes, les
minorités, les chomeurs, etc.

- Commission européenne (2009). « Entrepreneurship in the EU and beyond: A survey in the EU, EFTA

countries, Croatia, Turkey, the US, Japan, South Korea and China», Flash Eurobarometer, n° 283, 2009.
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3. COMPORTEMENT
ECONOMIQUE DES PME ET ETI

1. La situation économique des PME Focus . Les entreprises de taille

etdes ETl en 2012 intermédiaire : une stratégie

IMichel Barreteau de conquétes

OSEO | Jacky Lintignat
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Des prévisions 2012 assez sombres chez les PME,
meilleures chez les ETI

UN DEBUT D’ANNEE 2012 DIFFICILE POUR LES PME. EN REVANCHE, LES ETI RESTENT ASSEZ
OPTIMISTES, LEUR DEVELOPPEMENT ETANT PLUS SOUVENT FONDE SUR L'INNOVATION
ET SUR DES STRATEGIES DE CROISSANCE EXTERNE.

Interrogées en mai 2012 par OSEQ, les PME indiquent une réelle panne d’activité au cours des
premiers mois de 'année. Quant aux ETl nationales, sondées en avril par OSEO et la DGCIS,
elles anticipent aussi une certaine décélération en raison du climat récessif qui gagne l'Europe.
Cependant, comme le montrent des travaux de KPMG, les ETI devraient pouvoir maintenir
leur développement a moyen terme par des opérations de croissance externe, une présence
accrue a l'international et, bien sdr, la poursuite de l'innovation a tous les niveaux : celui des
produits et services mais aussi du management et des ressources humaines.

Depuis fin 2011, l'activité des PME piétine, voire régresse, notamment chez les TPE, et aucune
branche n’est épargnée par le ralentissement général. En conséquence, les effectifs des PME
ne progressent pratiquement plus. Les ETI, toutefois, prévoient de continuer a accroitre le
nombre de leurs salariés en 2012, surtout les plus importantes d’entre elles et celles déja bien
implantées a 'étranger.

Les difficultés de trésorerie des PME se sont amplifiées début 2012, affectant en premier lieu les
TPE. La situation de trésorerie des ETl s’est un peu durcie en 2011 et, en avril 2012, leurs craintes
d’une dégradation a court terme sont assez vives. Les PME jugent plutbt satisfaisants leurs
résultats de 2011 mais craignent un net recul en 2012, sauf pour celles qui sont innovantes et
performantes a l'international.

L'investissement des PME est en repli dans tous les secteurs, excepté l'industrie ou il se stabilise.
Les ETl ont des programmes d’investissement de croissance interne et externe en légere
hausse pour 2012. Les deux catégories d’entreprise souhaitent pareillement un soutien accru
des établissements financiers pour la réalisation de leurs projets.
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0,5%

de hausse moyenne
du chiffre d’affaires
prévue en mai pour
2012 par les PME.

1. LA SITUATION ECONOMIQUE
DES PME ET ETI EN 2012

| Michel Barreteau

OSEO

1.1. Lactivité des PME stagne au 1.3. Un sensible ralentissement 1.5. Les ETl poursuivent
premier semestre 2012 et les embauches  de linvestissement leur croissance a un rythme
ralentissent nettement p.75 quelque peu ralenti

p.71 p. 77

1.4. Des perspectives assez mitigées
1.2. Les trésoreries se contractent et les pour 2013

résultats de 2012 sont attendus en baisse ~ p. 76

p.73

MOTS CLES
CONJONCTURE, ENQUETE, SITUATION ECONOMIQUE, PREVISION, PERSPECTIVE.

Apres une assez bonne année 2011 pour Uéconomie francaise, avec une hausse du PIB de 1,7 %
en moyenne annuelle, la stagnation apparue au quatriéme trimestre s’est poursuivie au premier
semestre 2012,

Dans son ensemble, la zone euro est entrée en récession des le début 2012, conséquence des graves
difficultés économiques et financiéres des Etats-membres du Sud, qui ont dii mettre en place de
séveres plans d’austérité. Dans UHexagone, lengagement de ramener le déficit budgétaire a 4,5 % en
2012, puis a 3 % en 2013, afin de freiner laugmentation de la dette publique qui avoisine maintenant
90 % du PIB, limite fortement les possibilités de relance par la dépense publique.

Le climat d’incertitude persistante sur U'avenir de Ueuro et la vive remontée du chémage, en passe

de repasser au-dessus de 10 % de la population active en France métropolitaine, pesent fortement
sur la consommation des ménages. Pour leur part, les entreprises ont tendance a freiner leurs
investissements sur le territoire national et peinent a développer leurs ventes au sein de la zone euro,
principal débouché extérieur des PME et des ETI francaises.

Lenquéte de conjoncture menée par OSEO en mai 2012 auprées des PME (OSEO, juillet 2012), ainsi que
celle conduite en avril 2012 aupreés des ETI en collaboration avec la DGCIS (0SEQ/DGCIS, juin 2012),
permettent d’appréhender la situation économique et financiere de ces entreprises dans la premiere
partie de U'année et de recueillir leur opinion sur les perspectives d’évolution a court terme.




1.1. LACTIVITE DES PME
STAGNE AU PREMIER SEMESTRE
2012 ET LES EMBAUCHES
RALENTISSENT NETTEMENT

L’ AcTIVITE PIETINE DEPUIS FIN 2011

Interrogées en mai 2012, 33 % des PME * prévoient une
hausse de leur activité en 2012 et 29 % une diminution. A
+4, lindicateur courant d'activité* des PME (graphique 1)
marque un replide 21 points en six mois et se situe bien
en dessous de sa moyenne de long terme (+ 20,3).

Envaleur nominale, la prévision de progression du chiffre
d’affaires en 2012 ressort a + 0,5 % en moyenne, contre
+4,7 % en 2011.

Aucun secteur d’activité n"échappe a la dégradation du
climat des affaires. Sur la base des cing premiers mois
de 2012, U'évolution du CA attendue sur lensemble de
lannée n’est positive que dans trois secteurs : les services
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aux entreprises (+ 1,9 %), le commerce de gros (+ 1,7 %)
et lindustrie (+ 1,2 %). Dans les autres secteurs, le CA
2012 est prévu en recul plus ou moins prononcé : bati-
ment (- 0,6 %), commerce de détail (- 0,9 %), tourisme
(- 1,3 %), services aux particuliers (- 1,4 %), transports
(- 1,6 %) et, surtout, commerce et réparation automobile
(- 2,1 %] et travaux publics (- 2,2 %).

En termes qualitatifs, seules les PME «fortement expor-
tatrices»* (10 % de l'échantillon) et celles que l'on peut
qualifier d'innovantes* (36 % de 'échantillon) maintien-
draient une croissance significative en 2012, soit respec-
tivement + 3,6 % et + 2,8 %.

LES CREATIONS NETTES D EMPLOI
SE RAREFIENT AU PREMIER SEMESTRE 2012

En mai 2012, 20 % des PME indiquent une progression
de leurs effectifs sur les premiers mois de l'année, et
15 % une diminution. Il en résulte un indicateur courant
d’emploi a + 5, un peu en dessous de la moyenne de
long terme (graphique 2. L'évolution de l'emploi est trés
corrélée a celle de lactivité.

AN
+5

pour lindicateur
d’emploi en

mai 2012 sous sa
moyenne longue
durée de + 6,8.

........................................................................................
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
......................................................................................

GRAPHIQUE 1 - Indicateur d’activité portant sur 'année en cours (de 1991 a 2012)
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Note de lecture : prévisions de mai n et estimations de novembre n pour lannée n en solde d'opinion* (%).

Source : OSEQ, enquétes semestrielles de conjoncture.

¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’article dans la partie « Méthodologie ».
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En début d’année, les PME ont continué a accroitre lége-
rement leurs effectifs dans les secteurs situés en amont
du systeme productif, dont lactivité progresse encore un
peu. Ainsi, Uindicateur courant d’'emploi ressort a + 13
dans le commerce de gros, a + 12 dans les services aux
entreprises et + 8 dans lindustrie. Les effectifs ont été
annoncés stables ou presque dans les services aux parti-
culiers (+ 2], la construction (indicateur nul), le commerce
de détail (- 2), voire les transports (- 3). En revanche, les

contractions semblent plus importantes chez les PME du
tourisme (- 7) et celles du commerce et de la réparation
automobile (- 8), ou lactivité est en sensible repli.

L'évolution des effectifs est également corrélée a la taille
des entreprises. Ceux-ci sont stables dans les TPE*
(indicateur a - 1) en panne de croissance (- 4), tandis
qu’ils progressent sensiblement dans les entreprises
de 20 a 249 salariés, dont l'activité est un peu plus résis-
tante (tableau 1).
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Moyenne "indicateurdeseffectifs"
sur longue période Effectifs
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-20

Note de lecture : estimations de mai n et novembre n pour l'année n en solde d'opinion (%).
Source : OSEQ, enquétes semestrielles de conjoncture.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

TABLEAU 1 - Indicateurs courants d’activité et d’emploi en 2012
selon la taille des entreprises (en solde d’opinion)

Activité Effectifs

1 a9 salariés -4 -1
10 a 19 salariés +5 +6
20 a 49 salariés + 14 +13
50 a 99 salariés +25 +15
100 a 249 salariés +16 +13
Ensemble des PME +4 +5

Source : OSEO.
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Les PME présentes sur les marchés étrangers et celles
qui innovent continuent a créer des emplois, contraire-
ment aux autres dont Uactivité piétine voire s'effrite et
dont les effectifs stagnent.

1.2. LES TRESORERIES

SE CONTRACTENT

ET LES RESULTATS DE 2012
SONT ATTENDUS EN BAISSE

TENSION DES TRESORERIES AU PREMIER
SEMESTRE 2012, NOUVELLE DEGRADATION
ATTENDUE

Enmai 2012, 63 % des PME jugent «normale ou aisée» la
situation de leur trésorerie récente (graphique 3), nette-

ment en dessous de la moyenne de long terme (68,6 %).
A contrario, 37 % disent avoir rencontré des difficultés de
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trésorerie au cours des six derniers mois, soit 5 points
de plus que fin 2011.

Pour les six prochains mois, 24 % anticipent un durcis-
sement et 12 % un assouplissement, ce qui donne un
indicateur avancé de la trésorerie trés négatif a - 12,
contre — 13 en novembre 2011. L'état de la trésorerie
varie selon le secteur d'activité et la taille de Uentreprise.

La situation récente est estimée la plus tendue par les
PME du batiment (48 %), du tourisme (47 %) et du com-
merce de détail (47 %). A lopposé, les difficultés sont
les moins fréquentes dans le commerce de gros (31 %)
et les services aux entreprises (29 %).

Lindicateur prévisionnel de la trésorerie pour les six
prochains mois est partout négatif. Il est faiblement
dans lindustrie (- 8], les services aux entreprises (- 9),
le commerce de gros (- 11) et les transports (- 12). Les
craintes de dégradations sont plus fortes dans les autres
secteurs d'activité : batiment (- 15), travaux publics
(- 17), tourisme (- 18), commerce de détail (- 21), com-
merce et réparation automobile (- 22) et services aux
particuliers (- 24).

N
37 %

des PME ont
rencontré des
difficultés de
trésorerie au cours
des six derniers mois.

...............................................................................................
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Source : OSEQ, enquétes semestrielles de conjoncture.
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AN
20

des PME ont eu des
difficultés d’accés au
crédit de trésorerie.

La fréquence des difficultés de trésorerie est inverse-
ment proportionnelle a la taille de Uentreprise : elle
décroit de 39 %, parmi les entités de 1 a 19 salariés,
a 21 %, chez celles de 100 a 249 salariés, en passant
par 35 %, parmi celles de 20 a 99 salariés. De méme,
les craintes d’accroissement des tensions de trésore-
rie sont plus élevées chez les TPE, avec un indicateur
prévisionnela - 15, que chez les moyennes entreprises*
(- 5).

Malgré ces difficultés, la part des PME ayant rencontré
des problemes d’acces au crédit de trésorerie au cours
des six derniers mois reste stable & 20 % depuis 2010".
Plus Uentreprise est petite, plus elle a du mal a obtenir
les concours de trésorerie nécessaires au financement
de son exploitation courante : 23 % des TPE (1 a 9 sala-
riés), contre 11 % des entreprises de 100 a 249 salariés.
En termes sectoriels, la fréquence des difficultés est
plus élevée que la moyenne dans le tourisme (29 %) et
le batiment (28 %).

LES RESULTATS SE SONT MAINTENUS EN 2011
MAIS DEVRAIENT RECULER EN 2012

En mai 2012, 24 % des dirigeants considéerent «bonne »
la rentabilité de leur entreprise en 2011 et 26 % «mau-
vaise». Lindicateur de la rentabilité récente est stable
surunan,a-2.

En ce qui concerne les résultats attendus en 2012, 19 %
seulement anticipent une amélioration, contre 26 % une
dégradation (graphique 4). Lindicateur prévisionnel de
la rentabilité est donc négatif,a - 7.

Le jugement sur la rentabilité récente (résultats de 2011)
varie sensiblement selon le secteur d'activité. Lindica-
teur en solde d’opinion est positif ou proche de 'équilibre
dans le commerce de gros (+ 9), les services aux entre-
prises (+ 8), lindustrie (+ 1), les travaux publics (nul) et
le tourisme (- 2). Enrevanche, il est assez ou trés négatif
dans tous les autres secteurs : commerce de détail (- é),

¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢

GRAPHIQUE 4 - Rentabilité des PME - Opinion des chefs d’entreprise en %
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Source : OSEQ, enquétes semestrielles de conjoncture.
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1. Date d’'introduction de la question dans l'enquéte de conjoncture PME d'OSEO.




services aux particuliers (- 9), transports (- 17), com-
merce et réparation automobile (- 18] et batiment (- 18).

Pour 2012, seules les PME de lindustrie et des services
aux entreprises prévoient un maintien de la rentabilité.
Les plus fortes craintes de dégradation concernent le
commerce de détail (- 20), le commerce et la répara-
tion automobile (- 22), le tourisme (- 25) et les travaux
publics (- 25).

L'opinion sur la rentabilité récente de l'entreprise est
indépendante de sa taille ou de son caractere innovant.
Cependant, elle est bien meilleure chez les PME forte-
ment exportatrices (+ 7) que chez les non-exportatrices
(- 3.

De méme, les anticipations d’évolution des résultats
pour lUexercice en cours sont positives chez les entre-
prises fortement exportatrices (indicateur prévisionnel
a + 6) et chez les innovantes (+ 3). A linverse, elles sont
négatives chez les non-exportatrices (- 9) et chez les
non-innovantes (- 12).

e,
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1.3. UN SENSIBLE
RALENTISSEMENT
DE LINVESTISSEMENT

En mai 2012, 47 % des PME ont déja investi ou pré-
voient d'investir dans lannée, contre 49 % en mai 2011
(tableau 2). Les investissements sont donc un peu moins
fréquents. En outre, 31 % des dirigeants annoncent une
diminution des dépenses et 24 % une augmentation, soit
un indicateur prévisionnel du volume annuel d’inves-
tissement négatif a - 7, a comparer a + 5 en mai 2011.

Linvestissement est prévu en recul dans tous les sec-
teurs d'activité, sauf dans lindustrie et les services aux
entreprises ou il est quasi stable.

Les prévisions d'investissement en 2012 sont en hausse
dans les moyennes entreprises mais en baisse dans les
TPE. Elles sont également en légere progression chez
les entreprises fortement exportatrices et chez les PME
innovantes. En revanche, les prévisions sont en sensible
recul chez les non-exportatrices et les non-innovantes.

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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TABLEAU 2 - Previsions d’investissement des PME en 2012

Proportion d’entreprises prévoyant

Indicateur prévisionnel du volume

d’investir (rappel mai 2011)

d’investissement (rappel mai 2011)

Industrie 57 % (60 %) < nul (+ 15) &
Batiment 38 % (39 %) < -21(-5) &
Travaux publics 69 % (63 %) & -15(-2) &
Commerce/réparation automobile 36 % (44 %) - 10 (+ 6) &
Commerce de gros 42 % (45 %) < -5+ 6) ™
Commerce de détail 39 % (38 %) « -9(-8)«
Transports 52 % (61 %) < =17 (+ 3) &
Tourisme 46 % (53 %) < - 16 (+5)
Services aux entreprises 46 % (45 %) & -3 (+5) &
Services aux particuliers 41 % (38 %) & -10(-11)&
Ensemble 47 % (49 %) < -7(+5) &

Lecture : en mai 2012, 57 % des PME de lindustrie ont engagé ou prévu des investissements sur 2012, contre 60 % en mai 2011
pour l'année 2011. Toujours dans Uindustrie, 31 % des entreprises envisagent des dépenses d’investissement en hausse par
rapport a celles de 2011, contre 31 % en baisse, ce qui donne un indicateur prévisionnel du volume d’investissement nul. Cet
indicateur est tres inférieur a celui de mai 2011 (+ 15).

Note de lecture : les fleches donnent le sens de la variation, d'une année sur l'autre, de la fréquence d’investissement et de

Uindicateur du volume d'investissement.

Source : OSEQ, enquétes semestrielles de conjoncture.

......................................................................................
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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AN
33 %

des PME innovantes
envisagent
d’accroitre leurs
effectifs en 2013

et 8 % de les réduire.

1.4. DES PERSPECTIVES
ASSEZ MITIGEES POUR 2013

DES ANTICIPATIONS DE REDRESSEMENT
DE L'ACTIVITE EN 2013 PEU OPTIMISTES

Les projections a un an sont tres timides, lindicateur
avancé de lactivité occupant la deuxieme position la plus
basse de la série des anticipations réalisées tous les ans,
en mai, pour lannée suivante (graphique 5).

Les perspectives d’évolution de l'activité en 2013 sont un
peu moins sombres dans les secteurs amont que dans
ceux dépendant de la consommation des ménages. Elles
sont positivement corrélées a la taille de 'entreprise et
d’autant meilleures que lUentreprise exporte et innove.

PEu D"EMBAUCHES ANTICIPEES POUR 2013

Lindicateur avancé de l'emploi pour lensemble des PME
recule de 12 points sur douze mois (graphique 6) . A+ 11,
il se situe un peu en dessous de sa moyenne de longue
période (+ 13,9).

En termes sectoriels, les intentions d’accroissement
des effectifs en 2013 ne sont significativement positives
que dans les secteurs en amont du cycle productif : ser-
vices aux entreprises (+ 23), commerce de gros (+ 19) et
industrie (+ 16). Dans tous les autres secteurs d’activité,
lindicateur avancé de lemploi est compris entre + 6 (ser-
vices aux particuliers) et - 6 (tourisme).

Les anticipations de créations nettes d’emploi augmen-
tent avec la taille de U'entreprise. En outre, l'essentiel
de la progression des effectifs des PME en 2013 devrait
continuer a provenir des entreprises innovantes et
exportatrices.

.......................................................................................
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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1.5. LES ETI POURSUIVENT
LEUR CROISSANCE A UN RYTHME
QUELQUE PEU RALENTI

Une enquéte annuelle sur les ETI a été lancée en
mars 2011 par OSEO et la DGCIS et a fait lobjet d'une
actualisation en avril 2012.

A cette date, les ETI* nationales, dont la téte de groupe
se situe en France, sont un peu moins optimistes qu’en
mars 2011 sur leurs perspectives de croissance pour
l'année en cours. Linnovation reste un facteur positif
déterminant, mais beaucoup moins les performances
a linternational du fait du climat récessif qui affecte
UEurope, principal débouché extérieur des ETI.

(7
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Les effectifs sont prévus en hausse sensible, tant en
France qu’a l'étranger, conséquence des stratégies tou-
jours dynamiques de croissance externe et de création
de nouvelles filiales. Les plus grosses ETl et celles qui
sont déja bien implantées a l'étranger prévoient les plus
fortes augmentations.

24 % des ETI ont créé au moins une filiale en 2011, en
France ou a l'étranger, et 22 % font part de projets pour
2012. En outre, trois entreprises de taille intermédiaire
sur dix ont pris des participations dans des entreprises
existantes en 2011 et un tiers envisage de le faire en 2012.

Les projets de développement a linternational
demeurent nombreux. Ainsi, 14 % des ETI prévoient de
créer au moins une nouvelle filiale ou co-entreprise a
'étranger en 2012, UAsie talonnant maintenant Europe.

.....................................................................................

......................................................................................

...................................................................................
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GRAPHIQUE 6 - Indicateur prévisionnel de U'emploi pour lannée suivante (de 1991 a 2012)
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Source : OSEOQ, enquétes semestrielles de conjoncture.
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31

des ETI déclarent
étre pénalisées par
le resserrement des
conditions d’accés
au crédit, contre
seulement 21 % un
an plus tot.

Dans un cas sur quatre, ce serait la premiere implanta-
tion réalisée en dehors de 'Hexagone.

L'ensemble des investissements de croissance interne et
externe effectués en 2011 ont été financés en moyenne
a hauteur de 53 % par autofinancement et de 43 % par
recours a U'endettement et au crédit bancaire, prati-
quement comme en 2010. Conséquence du net ralen-
tissement conjoncturel en Europe et de la crainte de
durcissement des trésoreries dans les mois a venir, les
ETl souhaitent recourir davantage a lendettement et aux
concours bancaires qu’a lautofinancement.

En 2011, la situation financiere des ETl est le plus souvent
demeurée bonne, leur permettant ainsi d’obtenir les
crédits de trésorerie et les concours a linvestissement

nécessaires. Toutefois, 6 % d’entre elles, soit 2 points
de plus qu'en 2010, disent avoir été privées de tout sou-
tien bancaire pour le financement de leur exploitation
courante ou de projets d’investissement qui ont di étre
annulés ou reportés.

Une ETl sur cing estime étre freinée dans son développe-
ment faute de fonds propres ou d’endettement excessif.
Parailleurs, 31 % des ETl déclarent étre pénalisées par
le resserrement des conditions d'acces au crédit, contre
seulement 21 % un an plus tot. En outre, la hausse du
co(t du crédit a été ressentie, surtout pour les préts a
long terme, méme si les garanties exigées par les éta-
blissements financiers pesent un peu moins fortement
qu’en 2011.

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

TABLEAU 3 - Previsions d’activite des ETl en 2012

Part des ETI concernées

Solde d’opinion
(rappel mars 2011)

Taille

Moins de 250 salariés 16 % +12 (+ 46)
250 a 499 salariés 37 % + 27 (+ 48)
500 a 4999 salariés 47 % + 43 (+ 53]
Secteurs

Industrie, construction 34 % +31 [+ 49)
Commerce, transports, hébergement 35 % + 27 (+ 40)
Services 31% + 40 (+ 61)
Part du CA a Uinternational en 2011

Moins de 5 % 58 % +32 [+ 39)
5 % a moins de 25 % 18 % +32 (+ 60)
25 % et plus (ETI trés internationalisées) 24 % +32 (+59)
Classification «innovantes »

ETlinnovantes 62 % + 40 (+ 60)
ETI non innovantes 38 % +20 (+33)
Ensemble des ETI 100 % + 32 (+ 49)

Lecture : 16 % des ETI emploient moins de 250 salariés. Le solde prévisionnel d"évolution de leur activité en 2012 est faiblement
positif, a + 12, contre + 46 prévu en mars 2011 pour cette méme année.

Source : 0SEO/DGCIS. Enquéte annuelle de conjoncture auprés des ETI.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise
Dans cet article :
- la notion de PME ne répond pas totalement a la
définition de la Loi de Modernisation de UEconomie
(LME) de 2008 car seuls sont pris en compte les critéres
d’effectif et de chiffre d’affaires;
- la notion d’ETI se référe en tous points a la définition
de la LME de 2008 (cf. p. 19 de ce Rapport). Une ETI
nationale est une ETI dont la téte de groupe se situe en
France;
- la classification trés petite entreprise (TPE), petite
entreprise (PE) et moyenne entreprise (ME) se réfere
uniquement a la taille d’effectif, a savoir : TPE, de 1
a 9 salariés; PE, de 10 a 49 salariés; et ME, de 50 a
249 salariés.

Qualification entreprises innovantes. Dans cet article, une
entreprise est qualifiée d’«innovante » si elle a réalisé au
moins une des cinq actions suivantes au cours des trois
derniéres années :

- financement des frais de recherche et développement
(interne ou externe) ou recrutement de personnel de
R&D;

- acquisition d'une licence d’exploitation, d’'un procédeé
ou d’'une technologie;

- dépot d’'un brevet, d’'une marque, d’un dessin ou d’'un
modele:

- développement pour le compte de tiers d’un produit ou
d’un procédé (prestation) nouveau ou significativement
amélioré:

- commercialisation d’'un nouveau produit, bien ou
service, (hors simple revente de produits nouveaux
achetés a d’autres entreprises et hors modifications
esthétiques ou de conditionnement de produits existant
précédemment) ou utilisation d’'un nouveau procédé

BIBLIOGRAPHIE

- OSEO (2012). 55¢ enquéte semestrielle.
La conjoncture des PME, juillet 2012.

(ou méthode) de production, de commercialisation ou
d’organisation. Aucun produit ou procédé analogue
ne doit avoir déja été commercialisé ou utilisé par des
concurrents.

Qualification des entreprises exportatrices. Dans cet
article, les entreprises exportatrices sont qualifiées
comme suit :

- «fortement exportatrices» : entreprises réalisant plus
de 25 % de leur activité a Uinternational ;

- «moyennement exportatrices» : entreprises réalisant
entre 6 % et 25 % de leur CA a Uexport;

- «non exportatrices» : entreprises n’exportant pas ou
réalisant moins de 6 % de leur CA a linternational.

Indicateur ou solde d’opinion. Les indicateurs calculés
en solde d’opinion sont d’'usage classique dans les
enquétes de conjoncture pour suivre dans le temps
U'évolution de Uappréciation des principaux parametres
socio-économiques (activité, emploi, exportation,
investissement...) et financiers (trésorerie, accés au
crédit, rentabilité...). Ils correspondent a des soldes de
pourcentages d’opinions opposées :

- Indicateur en évolution = [(x % «en hausse») - [y %
«en baisse»)] X 100;

- Indicateur en niveau = [(x % «bon/aisé») - [y %
«mauvais/difficile»)] X 100

SOURCES

Enquéte semestrielle d'OSEO auprés des PME : la
méthodologie est détaillée en p. 21 de la 55¢ enquéte
semestrielle (OSEO, 2012).

Enquéte annuelle OSEO/DGCIS aupres des ETI : la
méthodologie est détaillée en p. 11 de U'enquéte annuelle
2012 (0SEOQ/DGCIS, 2012).

V |
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- OSEO/DGCIS (2012). La conjoncture
des entreprises de taille intermédiaire.

Enguéte annuelle 2012, juin 2012.
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30

de lemploi

salarié et 36 % du
chiffre d’affaires

a lexportation

des entreprises
francaises, c’est ce
que représentent
les ETl (source :
Banque de France,
base FIBEN).

AN

Les entreprises

de taille intermediaire :

une strategie de conquetes

| Jacky Lintignat
Directeur général de KPMG

LES ETI SONT AU CCEUR DE L'ATTENTION DES POUVOIRS PUBLICS CAR ELLES SONT
CONSIDEREES COMME DE VERITABLES SOURCES DE CREATION D’EMPLOIS

ET DE COMPETITIVITE POUR LA FRANCE. MAIS CETTE CATEGORIE D’ENTREPRISE ENGLOBE
DE MULTIPLES REALITES, DANS LESQUELLES L'INNOVATION ET L'INTERNATIONAL

NE SONT PAS LES SEULS PIVOTS DU DEVELOPPEMENT.

e n'est qu’en aolt 2008 que

la Loi de Modernisation de

Economie (LME]) a défini les

ETI*, dans le but de mieux
les connaitre et de les renforcer dans
le tissu économique francais.

UNE POPULATION EN DEVENIR
Officiellement, les ETI sont défi-
nies par un triple critere d’effectifs
(compris entre 250 et 5000 sala-
riés), de chiffre d'affaires (entre
50 M€ et 1,5 Md€] et du total de
bilan (de 43 M€ a 2 Md€]). Toute
entreprise qui respecte au moins
deux de ces trois criteres est consi-
dérée comme une ETI.

Malgré ces criteres précis, il semble
que cette catégorie se heurte encore
a un probleme d’identité. Ainsi, pres
de 40 % des dirigeants d’ETl ignorent
qu’ils appartiennent a cette catégo-
rie. Plus étonnant encore, 58 % des
plus grandes ETI (de plus de 1000
salariés) déclarent ne pas apparte-
nir & ce monde .

Ce défaut d'appartenance s'explique
notamment par la forte volati-
lité qui existe au sein méme de la

catégorie des ETI. L'étude Voyage
au ceceur des ETI : une stratégie de
conquétes (KPMG, 2012) a identifié
3371 ETI nationales, en excluant
les ETl implantées en France, mais
détenues par des groupes étran-
gers. Mais, si l'on regarde plus en
détail le comportement de chacune
d’entre elles, il s'avere que pres de
la moitié (1400) sont volatiles, c’est-
a-dire qu’elles ont «navigué » entre
les statuts de PME et d'ETl au moins
deux fois depuis 2000.

Ainsi, chaque année, la catégorie
accueille 19 % de nouvelles ETI,
mais en perd 14 %. Dans la plupart
des cas, les nouvelles ETI sont des
PME qui ont grandi et entrent dans
la catégorie des «petites» ETI (de
250 a 350 salariés). De méme, les
sorties de la catégorie s'effectuent
le plus souvent lors d’un retour a
la catégorie des PME. Les sorties
a caractere définitif de la catégorie
sont minoritaires. Dans plus de la
moitié des cas, une ETI qui en sort
une année, y retournera plus tard.

Les ETI récurrentes, quant a elles,
représentent un peu plus de la

moitié de cette catégorie. Il nous a
semblé utile de faire apparaitre trois
sous-ensembles selon leurs perfor-
mances et leur stabilité :

- une majorité d’ETI permanentes
(plus de 1000) qui se maintiennent
dans la catégorie sur le long terme;
- 450 ETI récentes ont rejoint la
catégorie (depuis 2005) et ne lont
plus quittée depuis;

- 315 ETlI «surperformantes»,
moins nombreuses, mais qui
affichent les meilleurs résultats
du groupe et tendent a rejoindre sa
frontiere supérieure.

LA CROISSANCE

EXTERNE EST AU CCEUR

DU DEVELOPPEMENT DES ETI
Les entreprises de taille intermé-
diaire sont résolument orientées
vers la croissance. Cette capacité a
grandir est a rechercher dans leur
modele de développement. Les ETI
savent utiliser les leviers «clas-
siques» de développement des
entreprises performantes, mais pas
seulement...

* Les mots suivis d’un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».
1. Source : OpinionWay pour KPMG, mars 2011.




Les ETIl «surperformantes »

Parmi les 1787 ETI récurrentes, 315 d’entre elles se
montrent particulierement dynamiques. Elles constituent
le décile le plus performant de la population des ETI, qui
satisfait a un double critere de longévité et de profitabilité.
Ce sont les ETIl «surperformantes ».

En analysant ces ETI selon le critere de Uexcédent brut
d’exploitation rapporté au chiffre d’affaires (EBE/CA), on
constate qu’il s’agit principalement d’ETI plus grandes que
la moyenne (effectif moyen de 782 salariés contre 500 pour
lensemble des ETI), majoritairement industrielles (51 %).

Une corrélation entre la taille et la performance peut donc
étre établie.

Outre leur taille, les ETl «surperformantes » se distinguent
également par une croissance tirée par la croissance
externe, linnovation et linternational. Elles sont un peu
moins réticentes que les autres a louverture de leur capital
et n’hésitent pas a mettre en place des partenariats régio-
naux avec d’autres entreprises.

Enfin, elles sont plus nombreuses que les autres (79 %
contre 63 %) a se reconnaitre comme ETI.

L’ INNOVATION
A TOUS LES NIVEAUX

Pour 90 % des ETI, linnovation est un
levier essentiel de développement.
Pour prés de trois ETI sur quatre,
ce sont les produits ou services qui
font lobjet des efforts d'innovation.
Mais linnovation se retrouve a tous

les niveaux, que ce soit les process,
le marketing, la stratégie commer-
ciale ou encore la politique sociale.
Par exemple, prés de la moitié (48 %)
des ETI déclarent avoir innové dans
le management et les ressources
humaines sur les trois dernieres
années?.

Pour développer leurs innovations,
70 % des ETI s'appuient notamment
sur une politique de partenariats
active avec les écoles et les univer-
sités, les réseaux d’entreprises ou
encore avec leurs clients et leurs
fournisseurs.
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GRAPHIQUE 1 - Les différentes catégories d’ETI

ETI ETI

volatiles récurrentes

Note de lecture : classification réalisée a partir de la base Diane, de 2000 a 2008. Les ETI récurrentes ne sont pas sorties
du périmetre de définition des ETI ou, au maximum, une fois sur la période 2000-2008.

Source : KPMG, mars 2012.
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.............................................................................

2. Source : OpinionWay pour KPMG, mars 2011.
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AN
40,

des dirigeants
d’ETI estiment
que les périodes
de crise sont
favorables a des
opportunités

de croissance
externe.

L INTERNATIONAL

COMME RELAIS DE CROISSANCE
Lesprit de conquéte des ETI se
retrouve dans leur forte ouverture
a linternational. 80 % des ETI ont
une présence a linternational. En
2010, 28 % d’entre elles réalisaient
plus de 30 % de leur chiffre d"affaires
a lexport. Néanmoins, le développe-
ment a linternational ne se limite
pas a exportation car certains sec-
teurs ne peuvent pas exporter, tout
en ayantdes logiques d'implantation
en local, de rachat ou de création de
filiales ou de partenariats et joint
ventures.

Toutefois, le développement a lin-
ternational est parfois vécu comme
complexe. Un quart des ETl inter-
rogées par KPMG notent les diffé-
rences d'usage et de culture avec les
entreprises partenaires, la barriere
de la langue ou linstabilité politique
des pays explorés parmi les freins
qu’'elles rencontrent dans leur
développement. Enfin, le manque
de moyens, financiers et humains,
restreint souvent leurs ambitions.

LA CROISSANCE EXTERNE
COMME ACCELERATEUR

DU DEVELOPPEMENT

Si la croissance organique par
linternationalisation et linnovation
reste la voie naturelle du dévelop-
pement des entreprises, elle n'est
pas suffisante pour faire émerger
rapidement des ETI. Pour se déve-
lopper, les ETI mettent en place des
stratégies actives en matiere de
croissance externe. Ainsi, interro-
géesen 2012, 45 % des plus grandes
d’entre elles (de plus de 1000 sala-
riés) déclaraient avoir réalisé une
opération de croissance externe sur
les cing dernieres années. Et plus

d’'un tiers envisageait de renouve-
ler Uexpérience dans les deux pro-
chaines années?.

La croissance externe permet
notamment aux ETI de se position-
ner sur des innovations ou des tech-
nologies rapidement ou d'acquérir
de nouvelles compétences (gra-
phique 2). De méme, lacquisition
de relais de production ou de distri-
bution leur permet de faire connaitre
etd’exporter leurs produits a l'étran-
ger. Un tiers des ETI qui souhaitent
améliorer leur rentabilité peuvent
avoir recours a la croissance externe
en rachetant une usine dans un pays
a bas co(ts de production.

LE ROLE CLE DU DIRIGEANT

D ETI

L'étude Les PME qui grandissent
(KPMG, 2010)* a mis en lumiére le
role clé du dirigeant dans les PME
de croissance. C'est lui qui insuffle
«la passion du développement »
et sa vision. C’est tout particulie-
rement le cas dans les entreprises
familiales. Ainsi, 'étude Les enjeux
et clés de succes des entreprises
familiales (KPMG, 2012) montre que,
méme dans les périodes critiques
en matiere de prévisions écono-
miques, les entreprises familiales
sont déterminées a jouer la carte de
la croissance. Prendre des risques
et saisir des opportunités sont les
leitmotivs des dirigeants des PME
de croissance. Interrogés par KPMG,
80,5 % d’entre eux indiquaient avoir
pris des risque et saisi des opportu-
nités par le passé et 74,5 % se décla-
raient préts a en reprendre a lavenir.
Au cceur de la crise en 2009, la prise
de risque était toujours plébiscitée
par 63 % des PME de croissance
et considérée comme le plus sdr
moyen d’avancer.

3. Source : OpinionWay pour KPMG, février 2012.
4. Etude sur les 2000 PME qui générent une croissance quatre fois supérieure a la moyenne dans leur secteur d’activité sur cing ans.

Cette attitude conquérante et
volontariste se retrouve au sein des
ETI, ces PME qui ont su grandir!
Le déploiement des stratégies de
développement citées ci-dessus
s'accompagne pour le dirigeantd’un
questionnement sur son indépen-
dance et sur le mode de manage-
ment mis en ceuvre. Il se situe a la
frontiere entre un héritage culturel
venant de la PME et une gestion
sociale plus structurée, a limage
des grandes entreprises.

Cette dichotomie s'observe éga-
lement dans le mode d'intégra-
tion des entités rachetées dans le
cadre d'une opération de croissance
externe. Deux modes d’intégration
coexistent de maniere égale au sein
des ETI :

- lintégration complete des acti-
vités;

- la fédération de PME, qui
consiste a regrouper simplement
des filiales conservant chacune
leur autonomie.

Dans ce dernier cas, prime le souci
de préserver «un fonctionnement
a taille humaine, garant du modele
entrepreneurial». Une petite mino-
rité d'ETI privilégient, quant a elles,
la combinaison des deux schémas :
une relative autonomie associée a la
centralisation des systemes d’infor-
mation et de gestion des filiales.

Malgré une identité en construc-
tion, les ETI tendent a devenir une
catégorie a part entiere. La perte de
compétitivité de la France nécessite
de recréer les conditions favorables
a leur développement, en encoura-
geant notamment les rapproche-
ments d’entreprises, en stabilisant
l'environnement fiscal et en diversi-
fiant leurs moyens de financement.




83

OSEOsPME 2012
. EVOLUTIONS

3. Comportement économique des PME et ETI

GRAPHIQUE 2 - Les motivations des ETI pour mener

une opération de croissance externe

Objectif
de rentabilité
(Atteindre

Objectif RH
(Acquérir
des compétences)

Source : KPMG, mars 2012.

35 %

une taille critique)

38 %

S'implanter Augmenter
sur de nouveaux le chiffre d'affaires
marchés et la part de marché

METHODOLOGIE

DEFINITIONS

b o Catégories d’entreprise
Dans cet article, la notion d’ETI se réfere en tous points
a la définition de la Loi de Modernisation de U Economie
(LME) de 2008 (cf. p. 19 de ce Rapport).

SOURCE DES DONNEES

L'étude s’appuie sur plusieurs sources de données :

- une recherche documentaire approfondie s’appuyant

sur les publications et rapports récents sur les ETI;

- l'analyse des données a partir de U'élaboration d’'une

base compléte (source : Diane 2000 a 2009, bureau Van

Dijk). Ont été exclues de l'analyse :

e les sociétés correspondant aux secteurs banque,
assurance, agriculture et appartenant a UEtat,
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1. SITUATION FINANCIERE
DES PME

1. Les PME en France en 2011 Focus . Observatoire du financement
| Jean-Luc Cayssials, Francois Servant des entreprises

Banque de France p. 108

p. 88
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Malgré les perturbations des marchés financiers

de 'été 2011, le financement des PME s’est maintenu.
Cependant, les situations demeurent trés hétérogéenes
et la rentabilité stagne.

L'EXPORTATION A CONTRIBUE A SOUTENIR L'ACTIVITE DES PME EN 2011. TOUTEFOIS,
LA HAUSSE DES CHARGES DE PRODUCTION A AFFECTE LEUR RENTABILITE.

NE RETROUVANT PAS LEUR TAUX DE MARGE D’AVANT-CRISE, LES PME FRANCAISES
ONT PRESERVE LEUR ACCES AU CREDIT BANCAIRE, TOUT EN RESTANT ATTENTIVES
AUX FUTURES EVOLUTIONS DU PAYSAGE REGLEMENTAIRE.

Les PME ont subi la crise des marchés financiers de l'été 2011, qui a affecté leur taux de marge.
Aussi, leur rentabilité économique varie-t-elle peu, malgré une faiblesse en fin d’année

2011. Leur taux d’épargne se replie a 12,4 % en valeur moyenne, ce qui masque une forte
hétérogénéité des situations, quel que soit 'angle sectoriel ou distributif.

Les besoins en financement progressent en raison notamment de la reconstitution de stocks.

Apres deux ans de repli marqué, les investissements repartent timidement a la hausse.
Cependant, rapporté a la valeur ajoutée, le taux d’investissement reste a un de ses niveaux
les plus bas, inférieur a 15 %. Et, en tenant compte des besoins en fonds de roulement, le taux
d’autofinancement se dégraderait de 10 points.

Les capitaux propres des PME, qui se sont renforcés régulierement depuis la fin des
années 1990, n"augmentent que modérément, essentiellement par affectation des résultats.

Les futures exigences réglementaires (Béle lll et Solvency II) qui s’appliqueront aux banques
et assurances ne devraient pas a terme faciliter 'acces au crédit des PME.
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0o

Les capitaux propres
des PME se sont
renforcés en 2011.

1. LES PME EN FRANCE EN 2011

| Jean-Luc Cayssials, Francois Servant
Banque de France - Direction des Entreprises

1.1. Le climat économique, moins 1.3. Le besoin en fonds de roulement  1.4. Les capitaux propres et
porteur a partir de [ été, affecte valeur augmente, linvestissement s'accroit lendettement augmentent
ajoutée et taux de marge peu p. 98

p. 89 p. %4

1.2. Une profitabilité stable en phase
de reprise fragilise le taux d'épargne
des PME

p. 91

MOTS CLES
PME, ACTIVITE, RENTABILITE, INVESTISSEMENT, ENDETTEMENT, CAPITAUX PROPRES.

Malgré une activité bien orientée en 2011, la rentabilité stagne en raison de charges de production
élevées et les structures financiéres demeurent hétérogenes. Le taux d’investissement cesse de se
dégrader, mais il demeure bas.

Le taux de marge des PME progresse légerement; a 22,3 %, il demeure proche de sa moyenne des
quinze derniéres années. Les rentabilités économique et financiére sont en revanche stables. La
rentabilité financiere est négative pour une PME sur cing.

Le taux d’épargne se replie a 12,4 %; il est inférieur a 5 % pour une PME sur quatre. Il est pénalisé par
l'augmentation des dividendes versés, consécutive a la hausse des résultats en 2010.

Corrélé au dynamisme de leur activité, le besoin de financement des PME progresse en 2011. Leur
besoin en fonds de roulement s’accroit, sous Ueffet notamment de la reconstitution des stocks. Les
délais de paiement se réduisent marginalement. Linvestissement cesse de se dégrader; il progresse,
légerement pour lensemble des PME (+ 1 %), plus significativement pour les seules PMI (+ 4,5 %). La
trésorerie nette se stabilise a un niveau moyen élevé (20 % du bilan), mais elle est presque nulle pour
une PME sur dix.

Les capitaux propres des PME se renforcent a nouveau, mais un peu moins qu’en 2010, tandis que
U'endettement progresse peu. La structure financiere des PME reste toutefois caractérisée par
Uhétérogénéité des situations individuelles. Au sein des PME, les trés petites entreprises (TPE)
disposent globalement de capitaux propres ajustés au volume des crédits bancaires souscrits, méme
si certaines d’entre elles présentent des taux d’endettement élevés.




1.1. LE CLIMAT ECONOMIQUE
MOINS PORTEUR A PARTIR
DE LETE AFFECTE VALEUR
AJOUTEE ET TAUX DE MARGE

LA HAUSSE DES CHARGES DE PRODUCTION
LIMITE LA CREATION DE VALEUR AJOUTEE

Supérieure de deux points en moyenne a la croissance
du chiffre d’affaires, la hausse des consommations inter-
médiaires limite a 6 % le supplément de valeur ajoutée
créée par les PME* en 2011 (tableau 1).

Deux facteurs concourent a minorer la richesse créée
par les PME en 2011. D'une part, la croissance des

...................................
++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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consommations intermédiaires est alimentée en volume
par lintensification du cycle productif, dans une période 66
de reprise économique graduelle. D'autre part, dans les
secteurs tres consommateurs en matieres premieres, le
renchérissement des co(its d’achat unitaires sur certains
produits bruts affecte directement les co(ts de produc-
tion. Aussi les secteurs de l'industrie manufacturiere
et du transport connaissent-ils, sur la premiere partie,
de lannée 2011, des hausses de prix sur les produits
pétroliers, agro-industriels ou miniers.

Hausse sensible des
charges de personnel
des PME en 2011, en
particulier pour le
personnel extérieur.

Parallelement, les PME supportent un alourdissement
de leurs charges de personnel sensiblement plus fort
qu’en 2010 (tableau 2). En 2011, leurs effectifs perma-
nents progressent de 4 %, apres une année de stagna-
tion, tandis que le co(t du travail, charges comprises,
se renchérit de 3,6 % sur lensemble de lannée (+ 2,8 %
hors charges). Les charges de personnel extérieur

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
.........

TABLEAU 1 - Les consommations intermédiaires et la valeur ajoutée, 2009-2011 (en %)

Répartition
de la valeur

ajoutée

matiéres premiéres

Variation annuelle

Achats de

marchandises et Autres charges

Valeur ajoutée
externes

PME mono-unité légale 43,3 -65 10,6 -39 -25

PME multi-unités légales 47,7 -6,6 2,6 9.7 -4,5 4,5 8,5 - 4,6 3,6 5,9
PME étrangeres 9,0 -13,0 7,7 13,0 -7.8 4,5 7,7 -7,0 53 8,5
Ensemble des PME 100 -73 3,4 10,4 -4,6 4,2 8,0 -39 3,3 6,0
Dont principaux secteurs :

Industrie manufacturiére 23,5 -132 59 14,1 -76 4,0 87 -94 3,4 6,7
Construction 16,5 -6,0 0,0 9.7 -52 0,8 11,1 -29 -1,8 4,4
Commerce 28,3 -57 2,7 9,4 -1,6 4,3 57 -2,9 3,4 5,6
Transports et entreposage 5,4 -16,6 11,1 19,5 -91 7,8 7.4 -25 2,8 4,9
Soutien aux entreprises 11,5 - 4,7 3,1 15,4 - 4,8 55 9,2 -22 52 7.1

Champ : PME non financiéres au sens de la Loi de Modernisation de  Economie (LME) ayant remis leur bilan en 2010 et 2071.

Note de lecture : les variations sont calculées sur un échantillon de PME dont les bilans sont présents dans FIBEN pour deux
exercices consécutifs (population cylindrée). Les entrées et sorties de ['échantillon dues a des absorptions, des défaillances ou
des créations ne sont pas prises en compte. La taille et le secteur retenus sont ceux de l'année n - 1, quelle que soit la situation
de Uentreprise pour l'année n (on retient donc la taille et le secteur de 2010 lorsqu’on compare 2011 a 2010, et celle de 2009

lorsqu’on compare 2010 a 2009).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’'article dans la partie « Méthodologie ».
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s'accroissent plus encore, sous l'effet du recours accru
au travail intérimaire, en particulier dans lindustrie et
le transport. Tous secteurs confondus, les dépenses de
personnel extérieur, qui avaient déja nettement redé-
marré en 2010 (+ 8,3 %) progressent de pres de 19 % en
2011. Elles représentent désormais 6 % de lensemble
des charges de personnel des PME (prés de 11 % dans
la construction).

Les impots a la production augmentent enfinde 1,5 % en
2011, apres avoir nettement reculé a lissue de la réforme
de la taxe professionnelle de 2010 (mise en place de la
contribution économique territoriale).

Au total, lensemble des charges de personnel et de
limp0t sur la production représente un peu plus de 77 %
de la valeur ajoutée des PME et 79 % de celle des PMI.
Grace a la hausse de la valeur ajoutée, ce poids diminue
pour la deuxieme année consécutive (- 0,5 point],
revenant a son niveau d'avant-crise. Il reste proche de
sa moyenne des quinze derniéres années.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

LE TAUX DE MARGE DES PME NE RETROUVE PAS
SON NIVEAU D’AVANT LA CRISE

L'Excédent Brut d’Exploitation (EBE) augmente de 7,5 %,
les charges de personnel (en particulier les impots liés
a la production) progressant moins rapidement que la
valeur ajoutée.

Le taux de marge, calculé en rapportant 'EBE a la valeur
ajoutée, augmente pour sa part de 0,3 point en 2011 pour
atteindre 22,3 %, soit un niveau proche de la moyenne de
long terme (graphique 1). Ce taux avait fortement reculé
avec la crise; mais apres étre descendu a 20,4 % en
2009, il a par la suite bénéficié de la reprise et des effets
positifs induits par la réforme de la taxe professionnelle.
Cependant, lamélioration observée au cours des douze
derniers mois ne permet pas aux PME de retrouver les
taux de marge qu’elles dégageaient en 2007 (23,8 %).
Dans lindustrie manufacturiere, leur taux de marge
atteint a peine 21 %, lun des plus faibles mesurés depuis

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

TABLEAU 2 - Les effectifs et les charges de personnel, 2009-2011 (en %)

Réparti- Variation annuelle
tion des

charges Effectifs Charges de

de per-
sonnel

permanents personnel

.. dont charges
de personnel
extérieur

Excédent brut
d’exploitation

PME mono-unité légale 43,9

PME multi-unités légales 473 - 0,6 1,0 3,5 - 0,5 2,8
PME étrangeres 8,8 -1,9 0,7 40 -272 3,3
Ensemble des PME 100,0 -0,1 1,7 40 -0,3 3,0

Dont principaux secteurs :

Industrie manufacturiere 240 -27 -06 24 -35 21
Construction 18,1 1,0 0,7 32 03 1,4
Commerce 27,0 0,2 1,4 3,4 1,0 2.6
Transports et entreposage 56 -03 31 51 -1,1 4,5
Soutien aux entreprises 12,3 1,1 54 83 0,7 4,8

-10,7 196 -12,8
5,7 -12,5 8,6 171 =177 10,4 6,7
6,1 -22,8 M4 285 -240 154 188
57 -128 83 18,9 -16,1 83 75

6,0 -24,6 14,7 25,5 -29,7 150 10,6

53 -97 09 141 -155 -11,4 15
4,5 -32 63 17,6 -145 9,1 90
6,4 -99 189 235 -81 28 36
7,1 -84 11,4 174 -158 11,6 6,6

Champ : PME non financieres au sens de la LME ayant remis leur bilan en 2010 et 2011.

Note de lecture : les variations sont calculées sur un échantillon de PME dont les bilans sont présents dans FIBEN pour deux
exercices consécutifs [population cylindrée). Les entrées et sorties de ['échantillon dues a des absorptions, des défaillances ou
des créations ne sont pas prises en compte. La taille et le secteur retenus sont ceux de l'année n - 1, quelle que soit la situation
de Uentreprise pour 'année n (on retient donc la taille et le secteur de 2010 lorsqu’on compare 2011 a 2010, et celle de 2009

lorsqu’on compare 2010 a 2009).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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1996, hors période de crise. Dans la construction, il passe
méme sous les 17 %.

1.2. UNE PROFITABILITE STABLE
EN PHASE DE REPRISE FRAGILISE
LE TAUX D’EPARGNE DES PME

L"évolution récente des ratios de rentabilité donne un
apercu plus détaillé de la difficulté des PME a restaurer
leurs niveaux de profitabilité antérieurs. LExcédent Net
d’Exploitation (ENE) " augmentant au méme rythme que
le chiffre d’affaires, le taux de marge opérationnelle reste
inchangé a 4,3 %2. LENE progresse dans les mémes
proportions que le capital d’exploitation mis en ceuvre?,
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si bien que la rentabilité économique nette* des PME
varie peu (graphique 2). A 9,4 %, elle reste en 2011 dans
la moyenne des quinze derniéres années, mais se situe
plus d'un point et demi en dessous de son niveau de 2007.

Les écarts de rentabilité d'un secteur a lautre sont
importants : limitée dans les PME des transports et de
lindustrie manufacturiére (respectivement 5,3 % et 7,3 %
en 2011), la rentabilité économique nette apparait sen-
siblement plus élevée dans le soutien aux entreprises,
la construction et le commerce - des secteurs dans
lesquels elle est supérieure a 10 % et dont la moindre
intensité capitalistique favorise la rentabilité des actifs
d’exploitation. Les PME de la construction et du soutien
aux entreprises subissent pour leur part depuis cing ans
un affaiblissement constant de leur rentabilité, consé-
quence du reculininterrompu de leur taux de marge. Ce
mouvement ne parvient pas a s'inverser en 2011.

ole)

La rentabilité
économique marque
le pas en fin d’année.

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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GRAPHIQUE 1 - Le taux de marge des PME, 1998-2011 (en %)
Excédent brut d’exploitation sur valeur ajoutée
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Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.

Note de lecture : les bilans n'étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de
chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

1. Lexcédent net d’exploitation s'obtient en diminuant U'excédent brut d’exploitation des dotations aux amortissements et provisions d'exploitation (elles-
mémes nettes des reprises).

2. Letauxde marge opérationnelle est défini par le rapport ENE/CA. Les comparaisons européennes issues de la base de données BACH mettent en évidence
pour 2010 un redressement beaucoup plus marqué du taux de marge opérationnelle des PME allemandes, notamment dans lindustrie manufacturiere; ce
redressement devrait s’accentuer pour Uexercice 2011 (Banque de France, 2012).

3. Le capital d’exploitation est la somme des immobilisations d’exploitation et du besoin en fonds de roulement d’exploitation.
4. La rentabilité économique nette correspond a ENE/capital d’exploitation.
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UNE PME SUR cINQ PRESENTE EN 2011
UNE RENTABILITE FINANCIERE NEGATIVE

Le produit des opérations hors exploitation des PME,
constitué pour l'essentiel des produits financiers,
est stable. Parallelement, les charges financieres
progressent (+3,8 %). Cet alourdissement se produit dans
un contexte de croissance modérée de lendettement des
PME et des taux d'intérét sur les crédits qui leur sont
octroyés.

Limpact de la progression des charges financiéres est
toutefois compensé par leur poids limité dans 'EBE
(autour de 11,5 %, soit l'un de ses plus bas niveaux
mesurés depuis 1996), si bien que la Capacité d'Autofi-
nancement (CAF)® des PME s'accroit de 5,4 %. La CAF
marque pourtant le pas dans deux secteurs, limmobilier

PAR TAILLE

et le soutien aux entreprises, confrontés a un recul de
leurs résultats hors exploitation.

Apres déduction des dotations nettes aux provisions et
amortissements, elles-mémes en hausse, la capacité
nette d'autofinancement des PME progresse de 3,6 %
(elle représente 3,2 % du chiffre d’affaires).

Mesurée en rapportant la CAF nette a des capitaux
propres en hausse de prés de é % (voir infra), la renta-
bilité financiere nette des PME avoisine les 10 % en 2011
(graphique 3]. Dans les transports, son niveau demeure
plus faible que la moyenne mais se renforce pour se
situer a 7,5 %. Il baisse en revanche dans les secteurs
de la construction et du soutien aux entreprises pour
converger vers la moyenne de 'ensemble des PME.
Dans lindustrie manufacturiere, il est proche de cette
moyenne (a 9 %, soit une progression de 0,3 point par
rapport a 2010).

- GRAPHIQUE 2 - La rentabilité économique nette des PME, 1998-2011 (en %)

Excédent net d’exploitation sur capital d’exploitation
Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.
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Note de lecture : les bilans n"étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de

P
oot
P

Source : Banque de France, direction des Entreprises — base FIBEN, juillet 2012.
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5. Capacité d’autofinancement (flux potentiel de trésorerie) = excédent brut d’exploitation + revenus des opérations hors exploitation - intéréts et charges
assimilés (y compris la quote-part des frais financiers des loyers de crédit-bail] - participation des salariés - imp6t sur les bénéfices.




Ces niveaux de rentabilité masquent de fortes disparités.
Une PME sur cing présente ainsi une rentabilité finan-
ciere nette négative en 2011 tandis que dans un cas sur
quatre, celle-ci ne dépasse pas 3,7 %. Ces proportions
sont certes plus faibles qu’en 2010, mais elles traduisent
toujours une dégradation par rapport a la situation pré-
valant avant la crise®.

LE TAUX D’EPARGNE DES PME RESSORT A 12 %
EN MOYENNE, AVEC DE GRANDES DISPARITES

L'augmentation de la CAF (+ 5,4 %) est insuffisante pour
faire progresser lautofinancement? de sorte que celui-ci
stagne en 2011 (+ 0,1 %, aprés + 10,5 % en 2010).

- La CAF est freinée :
e d'une part, comme indiqué plus haut, les reve-
nus financiers sont stables tandis que les charges
financieres des PME augmentent;
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e d'autre part, les charges de personnel et les pré-
levements de ['Etat s'accroissent au méme rythme
que lensemble des revenus, de sorte que leur
poids dans le revenu global ne s'allege pas (res-
pectivement 68,6 % et 8,3 %).

- Lautofinancement est pour sa part limité par les ver-
sements aux actionnaires et associés qui augmentent
de 15,3 %, en relation avec la croissance des résultats
en 2010. Ces versements concernent moins de la moi-
tié des PME, mais ils pesent suffisamment pour inter-
rompre la progression de l'autofinancement calculé pour
lensemble de la population.

Déterminé comme le rapport entre l'autofinancement et
le revenu global®, le taux d'épargne des PME se replie
de 13% a 12,4 %. Il se situe a nouveau sous sa moyenne
de longue période (graphique 4). Lhétérogénéité des
situations reste assez forte, que l'analyse soit menée
en distribution ou sous un angle sectoriel. Un quart
des PME disposent ainsi d’'un taux d'épargne inférieur

oo

Par rapport au début
des années 2000, le
taux d’investissement
des PME est inférieur
de 19 %.

P
A
P

-~ GRAPHIQUE 3 - La rentabilité financiére nette des PME, 1998-2011 (en %) L
" CAF nette sur capitaux propres
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Note de lecture : les bilans n"étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de
chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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6. En 2007, 18 % des PME affichaient une rentabilité négative. Le niveau de rentabilité délimitant le premier quartile des PME se situait a 5,4 %. Pour 'année
2011, la prise en compte des bilans tardifs, incluant une proportion plus élevée d’entreprises en difficulté (tableau C, p. 106, en partie « Méthodologie ») peut
conduire a majorer pour linstant les taux de rentabilité présentés.

7. Lautofinancement correspond a la différence entre la CAF et les dividendes payés au cours de l'exercice.
8. Le revenu global est lui-méme calculé en ajoutant a la valeur ajoutée les revenus hors exploitation de l'entreprise.
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0o

La hausse de l'activité
alimente celle du
besoin en fonds de
roulement des PME.

a 5 % [voire d'un taux négatif pour une PME sur dix).
Par ailleurs, l'écart entre le taux sectoriel le plus élevé
(les transports) et le taux le plus faible (la construction)
atteint environ 6 points.

1.3. LE BESOIN EN FONDS
DE ROULEMENT AUGMENTE,
LINVESTISSEMENT S’ACCROIT PEU

En 2011, le Besoin en Fonds de Roulement d"Exploitation
(BFRE) des PME augmente de 5,2 %, soit un peu moins
rapidement que le chiffre d'affaires (tableau 3). Son poids,

GRAPHIQUE 4 - Le taux d’épargne des PME, par taille et par secteur, 1998-2011 (en %)
Autofinancement sur revenu global
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15 o 18 (oo
R 5 Lo~ ..
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chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

= PME mono-unité légale
Ensemble des PME

exprimé en jours de chiffre d'affaires, se contracte donc
légerement pour atteindre 32,7 jours. Il évolue peu depuis
le début des années 2000, apres s'étre sensiblement
replié a la fin des années 1990 (en 1996, il représentait
plus de 40 jours de chiffre d’affaires).

Le BFRE s’accroit plus particulierement dans le
commerce (+ 8,7 %) et lindustrie manufacturiére
(+ 6,6 %). Il diminue en revanche dans le soutien aux
entreprises et les transports.

La croissance du BFRE des PME résulte principalement
de lavariation des stocks : + 7,7 % contre + 1,6 % en 2010.
Ce renforcement est en ligne avec la hausse du chiffre
d’affaires. Comme évoqué plus haut, la reconstitution
des stocks a été un facteur important de soutien de la
croissance en 2011.

PAR SECTEUR

PME multi-unités légales

Champ : PME non financiéres définies au sens de la LME.

Ensemble des PME
Construction
Transports et entreposage

2002 2004 2006 2008 2010
Industrie manufacturiére
Commerce

Soutien aux entreprises

Note de lecture : les bilans n'étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de

o
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- TABLEAU 3 - L'évolution des besoins en fonds de roulement d’exploitation des PME,
o 2009-2011 (en %)

o

oot
e

Variation annuelle

S0 Répartition

NS du BFRE ... dont crédit d

. . ... dont stocks
interentreprises 2

-+-'+ PME mono-unité légale 40,5 -3,7 2,3 5,2 1,9 10,9 4,9 -25 2,2 6,9 .
---« PME multi-unités légales 48,2 -72 1,9 5,5 -1,5 14,4 -0,5 - 5,0 1,1 8,4 .
-~ _PME étrangeres 11,3 - 18,6 -3,0 38 -188 -51 2,7 -9,8 1,7 6,6 .
-1+ Ensemble des PME 100 -75 1,4 5,2 - 4,1 9,0 2,3 - 4,5 1,6 7,7 .
---"- Dont principaux secteurs : .
-1-". Industrie manufacturiere 36,1 -93 2,4 66 -133 -3,0 1,9 -52 4,8 8,7

-.'. Construction 11,4 -32 3,0 2,0 10,8 18,7 6,5 -71 - 4,8 5,1
... Commerce 43,4 -6,1 2,2 8,7 -1,9 -3,0 97 -38 2,3 8,9
...« Transports et entreposage 0,9 - 32,4 9,2 -2,5 -79 10,2 4,1 3,2 6,9 11,1
-'-"- Soutien aux entreprises 2,6 -10,9 5,5 -54 -26 7,3 4,8 1,3 5,4 93

... a.Le Crédit Interentreprises (CIE] est calculé par différence entre le crédit clients [paiements attendus] et le crédit fournisseurs
... [paiements en attente de décaissement]. Pour les principaux secteurs, ce solde, également appelé solde commercial, est positif, sauf

... pour le secteur du commerce ou il est structurellement négatif. Dans ce dernier cas, le CIE constitue une ressource : le financement que
*.r.w.t lentreprise retire de son crédit fournisseurs est supérieur au crédit qu'elle-méme consent a ses clients. Un taux de variation positif du CIE
... signifie soit une hausse des ressources [cas du commerce), soit une hausse du besoin de financement (cas des autres secteurs).

.-+, Champ : PME non financiéres au sens de la LME ayant remis leur bilan au cours de 2 exercices consécutifs (population cylindrée).
*+'--7 Notes de lecture : les variations sont calculées sur un échantillon de PME dont les bilans sont présents dans FIBEN pour deux
-+ exercices consécutifs [population cylindrée). Les entrées et sorties de ['échantillon dues a des absorptions, des défaillances ou
... des creations ne sont pas prises en compte. La taille et le secteur retenus sont ceux de lannée n - 1, quelle que soit la situation
...v de lentreprise pour lannée n (on retient donc la taille et le secteur de 2010 lorsqu’on compare 2011 a 2010, et celle de 2009

..w. lorsqu’on compare 2010 a 2009).
.~.*.~. Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

R 'z . rogeg s . -
... GRAPHIQUE 5 - L'evolution des stocks et du credit interentreprises, 1998-2011 .
o+ - - 1J - +
“0 [en jours de chiffre d’affaires) .
IR STOCKS CREDITS INTERENTREPRISES .
B e 2
BB T -
IO T gt .
S gy 7 .
S 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 .
e Mono-unité légale Multi-unités légales Mono-unité légale Multi unités légales .
e Ensemble des PME Ensemble des PME .
»-+-. Champ : PME non financiéres définies au sens de la LME. -
... Note de lecture : les bilans n'étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur -
.w..mun echantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de .-
..t chaque série. -
--1->+ Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012. g
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La seconde composante du BFRE, le crédit inter-
entreprises, augmente plus modérément de 2,3 %. Le
poids des créances clients et des dettes fournisseurs
se contracte marginalement en 2011, apres une légere
reprise en 2010. L'évolution du solde commercial,
inférieur a 10 jours de chiffre d'affaires (- 0,6 jour]), traduit
une légere amélioration des délais de paiement clients
des PME en 2011 (graphique 5).

Ce constat statistique doit étre interprété avec prudence
caril est en partie lié a un effet de base : U'exercice 2011
est comparé a une année 2010 caractérisée par une
variation moins favorable des délais de paiement, en
relation avec leffet de cycle?. La baisse des délais de
paiement, accélérée par la mise en ceuvre de la LME,
marque donc le pas en 2010 et 2011. Dans un contexte
de nouvelle dégradation du climat économique, les
enquétes qualitatives menées aupres des entreprises
semblent indiquer un nouvel allongement des délais au
tournant des années 2011 et 2012.

GRAPHIQUE 6 - Le taux d’investissement des PME, par taille et par secteur, 1998-2011 (en %)
Investissement d’exploitation y compris acquisition par crédit-bail sur valeur ajoutée

APRES DEUX ANNEES DE CONTRACTION,
L INVESTISSEMENT AUGMENTE FAIBLEMENT

Linvestissement des PME redémarre légerement en
2011, aprés deux années de repli'?. Il progresse de
1,0 % pour lensemble des PME et de 4,5 % pour les
PMI. Seul le commerce réduit encore ses dépenses d’in-
vestissement en 2011. La tendance de l'année est par
ailleurs tirée par les PME multi-unités légales (+ 5,7 %),
alors que les entreprises mono-unité légale ou filiales
de sociétés étrangeres diminuent leurs acquisitions
d’immobilisations.

En définitive, la reprise de linvestissement des PME
s'avere modeste et ne traduit pas de véritable rebond.
Elle se traduit néanmoins par laugmentation des stocks
d'immobilisations nettes d’exploitation, dont le niveau
progresse de 4 % en 2011 (aprés une phase de fort ralen-
tissement en 2008-2010).

chaque série.

Transports et entreposage

Champ : PME non financiéres définies au sens de la LME.

Note de lecture : les bilans n"étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur N
un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de e

PAR TAILLE PAR SECTEUR o
20 0 e
18 2N S ol G i N o
20 5
16 e
15 .
14
10
12 5
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 e
= PME mono-unité légale PME multi-unités Iégales Ensemble des PME Industrie manufacturiere jiij
Ensemble des PME Construction Commerce .

Soutien aux entreprises

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

9. En 2010, lactivité des entreprises est progressivement repartie a la hausse, entrainant le relévement des encours de créances et de dettes commerciales
enregistrés dans les bilans de fin d'année.

10. Linvestissement d'une entreprise correspond a la somme de ses flux d’acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles, y compris celles

financées par crédit-bail.




Au total, rapporté a la valeur ajoutée, leffort
d’investissement réalisé par les PME en 2011 est
toujours l'un des plus faibles observés depuis quinze ans
(graphique 6). A moins de 15 %, le taux d'investissement
des PME se situe en 2011 tres en dessous des niveaux du
début des années 2000 (pres de 19 %). Autre facteur de
fragilité, Ueffort repose sur une minorité d’entreprises, les
trois quarts des PME présentant un taux d’investissement
inférieura 11 %. Malgré une activité mieux orientée depuis
deux ans, les perspectives économiques demeurent
incertaines et n’encouragent pas les PME a programmer
ou concrétiser de nouveaux projets.

LE POIDS DE LA TRESORERIE ACCUMULEE
A LA DATE DE CLOTURE DES BILANS
SE STABILISE

Latrésorerie constatée a la cloture des comptes continue
de croitre : + 5 % en moyenne en 2011.

Répartition
de l'inves-
tissement
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Sa part dans l'ensemble des actifs du bilan se stabilise
a un peu plus de 20 % (prés de 22 % pour les seules
PME mono-unité légale). Stable depuis deux ans, elle a
pratiquement doublé depuis 1996 (graphique 7).

Cette analyse porte sur la situation prévalant a la
cloture des comptes, sans fournir d'information sur les
variations de trésorerie infra-annuelles; elle ne permet
donc pas de détecter d'éventuelles tensions ponctuelles
en cours d’'exercice comptable.

. . . ., . L, rendez-vous
Par ailleurs, si une fois agregees, les disponibilites dont  sur I3 version

disposent les PME a la date de cloture des comptes  interactive
semblent relativement abondantes, tel n'est pas le cas

pour une part tres significative d’entre elles : pour un

quart des PME, le ratio trésorerie sur total de lactif

s'avere en effet inférieur a 5 %, et méme proche de 0 %

dans un cas sur dix.

Variation annuelle Taux Taux
de I'investissement d’investissement? | d’autofinancement?®

PME mono-unité légale 38,4 - 20,7 -16,1 -3,2 14,2 13,0 92,6 96,0
PME multi-unités légales 51,8 -97 -83 5,7 15,5 15,5 93,9 87,5
PME étrangeres 9.8 -39,5 - 23,7 -51 17,5 15,4 44,1 65,4
Ensemble des PME 100,0 - 18,6 -13,2 1,0 15,1 14,4 88,2 88,6
Dont principaux secteurs :

Industrie manufacturiére 22,2 - 14,7 - 4,6 4,5 13,7 13,4 95,8 92,9
Construction 10,1 - 15,8 -11,9 4,7 81 8,8 114,9 105,2
Commerce 21,6 -21,0 -10,1 -6,8 10,9 11,0 107,9 118,0
Transports et entreposage 8,8 -185 -16,3 7.4 19,7 23,3 76,7 73,6
Soutien aux entreprises 10,1 -251 -121 99 11,4 12,9 86,6 75,2

a. Taux d'investissement = Investissement / Valeur ajoutée.

b. Taux d'autofinancement = Autofinancement / Investissement.

Champ : PME non financiéres au sens de la LME ayant remis leur bilan au cours de deux exercices consécutifs [population

cylindrée)

Note de lecture : la contraction de linvestissement en 2009 et 2010 est de moindre ampleur si l'on prend en compte l'ensemble
des bilans de PME disponibles dans FIBEN, sans imposer leur présence deux années consécutives : la baisse de linvestissement

revient alors a - 8,5 % en 2009 et 3 - 4,1 % en 2010.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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0o

Depuis 1998, la part
des capitaux propres
dans le total des
ressources augmente
régulierement.

1.4. LES CAPITAUX PROPRES ET
LENDETTEMENT AUGMENTENT

UNE INCERTITUDE SUR UNE NOUVELLE
PROGRESSION DES CAPITAUX PROPRES
EN 2012

Les capitaux propres se renforcent de 5,9 % en 2011,
soit pour un montant total de 10,1 Md€ (graphique 8). La
tendance est principalement alimentée par l'affectation
des résultats de 2010 dans les reports a nouveau ou les
réserves fin 2011,

L'élévation tendancielle du niveau des fonds propres des
PME se trouve ainsi confirmée, mais elle s'opere a un
rythme moins élevé qu’au cours des années précédant
la crise financiere de 2008-2009.

De plus, sa base se fragilise. En effet, avec la plus
faible progression des résultats générés en 2011, le
renforcement des réserves sera conditionné en 2012 par
la maitrise des dividendes versés.

Comparé a lendettement d’une entreprise, le niveau
de ses capitaux propres fournit une indication forte sur
son degré de robustesse et sa capacité a faire face a
des chocs externes, comme en cas de baisse brutale de
l'activité par exemple. En estimant les besoins en fonds
propres qu’'une entreprise doit pourvoir pour ramener
son endettement a 200 % de ses capitaux propres au
plus, on construit un indicateur répondant aux normes
communément admises pour conclure a la soutenabilité
amoyen terme de la dette souscrite par cette entreprise.
En réalisant ce calcul a léchelle de lensemble formé par
les PME dont le taux d’endettement excede la norme des
200 % de capitaux propres a fin 2010, on peut estimer
que ces entreprises, pour renforcer leur solidité, auraient
un besoin en fonds propres supplémentaires de lordre
de 19 Md€.

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

S 2

23 [ m e e 35

Disponibilités sur actifs du bilan

PAR TAILLE

1998

2000

= PME mono-unité légale
Ensemble des PME

chaque série.

2002 2004 2006 2008 2010 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
PME multi-unités |égales Ensemble des PME Industrie manufacturiere
Construction Commerce

Transports et entreposage
Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.
Note de lecture : les bilans n'étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur

un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

Soutien aux entreprises
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LA PART DES CAPITAUX PROPRES
DANS LES RESSOURCES DES PME SE STABILISE

La part des capitaux propres des PME dans le total de
leurs ressources se stabilise a plus de 41 %, lensemble
des éléments du bilan progressant au méme rythme que
celui des capitaux propres (graphique 9).

Cette part s'est renforcée depuis la fin des années 1990,
les capitaux propres augmentant toujours plus vite que
les ressources. Aprés avoir continlment augmenté
jusqu’en 2007, elle se stabilise depuis quatre ans a
un niveau élevé. Symétriquement, la part des dettes a
moins d'un an et celle des amortissements et provisions
cumulés ont diminué. A lactif, U'évolution la plus
remarquable concerne la progression du poids de la
trésorerie, qui vient compenser la baisse de la part du
BFRE, notamment dans sa composante stocks.
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L'hétérogénéité des capitaux
propres des PME

Des fonds propres parfois faibles, voire insuffisants et plus
disparates que ne le montrent les données disponibles dans
FIBEN.

Les PME recensées dans FIBEN ont un niveau de
capitaux propres évalué en moyenne a 1,4 M€. Elevé,

ce montant moyen couvre une distribution en réalité tres
etalee, que Llon se place du point de vue de la catégorie
juridique des entreprises étudiées ou de leur dimension.
En 2011, les PME multi-unités légales ou filiales de
sociétés étrangeres disposent de capitaux propres plus
de deux fois supérieurs a la moyenne précitée, alors que
les entités composées d'une seule unité légale disposent
en moyenne de 600 000 euros.

rendez-vous
sur la version
interactive

Les situations les plus critiques représentent une part
significative de la population. Sur la période récente, le
nombre de PME présentant un faible niveau de fonds
propres tend méme a s’accroitre. La proportion d’entre-
prises ayant consommé lintégralité de leurs fonds propres
et au-dela (fonds propres négatifs) passe ainside 7% a 9%
entre 2008 et 2010.

12%
10%
SO 8%

6% }

4% |-
2% |

S 0%
:

D0 b T

-4%

GRAPHIQUE 8 - Variation des capitaux propres et de leurs composantes, 2006-2011 (en %)

m Divers (subventions d'investissement,

et écarts de réévaluation)
Résultat
Report a nouveau et autres réserves
Réserves non disponibles
B Primes d'émission
m Capital
—e~Taux de variation des capitaux propres

2006 2007 2008 2009

(population cylindrée).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012,
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Champ : PME non financiéres au sens de la LME ayant remis leur bilan au cours de deux exercices consécutifs
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AN
64,

de crédits bancaires
dans U'endettement
total des PME, un
niveau stable depuis
15 ans.

MALGRE UNE LEGERE REPRISE DES ENCOURS
DE DETTES, LE TAUX D’ ENDETTEMENT
DES PME BAISSE

L'endettement financier des PME en France est majori-
tairement composé de crédits bancaires (graphique 10).
Ceux-ci représentent 64 % de l'endettement total des
PME en 2011, un niveau relativement stable depuis
quinze ans. En revanche, le poids des concours ban-
caires courants dans lendettement total n'a cessé de se
réduire jusqu’en 2010, pour descendre sous les 9 %'".
ILa ainsi été divisé par plus de deux entre 1996 et 2010,
méme si a la faveur de la reprise de lactivité, il affiche
un frémissement en 2011 (9,2 %).

Le poids de l'endettement bancaire varie selon la
structure juridique des entreprises. Dans le cas des PME
mono-unité légale, lendettement financier constitué de
dettes bancaires prédomine (sous différentes formes :
concours bancaires, dettes bancaires a plus d'un an,
crédit-bail). Dans le cas des PME multi-unités légales
ou filiales de sociétés étrangeres, les autres formes de
crédit que sont le financement intragroupe et la dette
obligataire sont davantage présentes. Toutefois, le
recours au financement obligataire demeure marginal :
toutes entreprises confondues, il représente moins de
1,5 % de l'endettement financier des PME en 2011.

L'endettement financier redémarre en 2011, avec un
taux de croissance de 3,5 %, légerement plus soutenu
qu’en 2009 et 2010 (tableau 5). Lendettement bancaire
progresse plus modestement (+ 1,3 %), apres le léger
recul de 2009 et 2010.

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

GRAPHIQUE 9 - La structure du bilan fonctionnel des PME, 1998-2011 (en %)

LES EMPLOIS (ACTIF DU BILAN FONCTIONNEL])

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

B Immobilisations d'exploitation

Besoin en fonds de roulement

2010 2011

Autres actifs immobilisés

Trésorerie Actif

Champ : PME non financiéres au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012,

LES RESSOURCES (PASSIF DU BILAN FONCTIONNEL) e

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

M Capitaux propres

Endettement stable

2010 2011

Amortissements et provisions

Trésorerie Passif

11. Les concours bancaires courants sont constitués des crédits bancaires a moins d'un an et des effets escomptés non échus.
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Répartition Variation annuelle
de I’endet-
tement

financier

Variation de Variation
I’endettement |de I’endettement
financier bancaire

Intragroupe,
associés
et autres dettes

Variation
des obligations

PME mono-unité légale 33,1 0,1 1.2 29 -09 06 06 21 -198 133 35 38 98
PME multi-unités légales 53,0 23 15 37 -11 -16 22 -84 95 261 104 72 55
PME étrangeres 13,9 -0,6 -09 43 -64 -23 -0,7 3,1 -23,7 7,9 4,8 1.4 7,7 .

Ensemble des PME 100,0 1,0 1,0 35 -1,7 -0,8 1,3 -46 -30 21,3 72 48 71
Dont principaux secteurs :

Industrie manufacturiére 18,2 3,4 01 3,2 01 -27 1,4 1,9 =47 -0,1 102 56 6,8
Construction 7,9 -22 -09 1,9 -45 -26 -21 -43 163 11,8 28 1,8 98
Commerce 28,9 -2,1 05 35 -47 -14 1,2 -12,0 52 63 38 43 82

Transports et 4,3 3,5 1,2 37 28 09 33 9,7 132 -36,4 6,1 22 57
entreposage

Soutien aux entreprises 7,1 2,7 3,4 81 -09 -20 53 14,3 -6,6 0,6 7.7 14,1 12,8

~2* Champ : PME non financiéres au sens de la LME ayant remis leur bilan au cours de deux exercices consécutifs [population

<o cylindrée).

.-+ Note de lecture : les bilans n'étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur
-..'.un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de
... chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

T T T e T T T e T T +
+ + ot 4+
T T T T T T e T T
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T
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M Dettes bancaires
moyen-long terme (MLT)

Crédit-bail
Concours bancaires coural
Obligations

W Groupe et associés
- et autres dettes

:
el 80

70

60
. 50
S 40
Endettement

— bancaire:
64,1 %

.
<30
20

.
v e 10
+

PME mono-unité légale  PME multi-unités Iégales PME Etrangeéres Toutes PME

... Champ : PME non financieres au sens de la LME.
.. Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.
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La croissance des dettes financieres est principale-
ment alimentée par la variation des concours bancaires
courants (+ 10,5 %) et des autres dettes (+ 7,1 %) dans
lesquelles sont comptabilisés les financements intra-
groupe. Laffacturage, non inclus dans les dettes ban-
caires, augmente lui aussi fortement (prés de 20 %) '2.
En revanche, comme en 2010, les dettes bancaires a
moyen et long terme se replient modérément (- 0,4 %).

Ces tendances sont en ligne avec la nature des besoins
de financement des PME. Ceux-ci s'accroissenten 2011
avec la hausse des besoins en fonds de roulement et
sont satisfaits pour l'essentiel par des financements a
court terme. S’agissant des financements plus longs
(dettes bancaires a moyen ou long terme), les encours
de dettes stagnent. Le faible rebond de l'investissement
ne semble donc pas les avoir soutenus.

Rapporté a des capitaux propres en hausse de pres de
6 %, le taux d’endettement continue, mécaniquement,
de se replier (graphique 11). Il perd 1,7 point en 2011,
a 71,2 %'3. Déduction faite de la trésorerie, le taux
d’endettement net ressort a seulement 22,5 %, un
niveau historiqguement faible. Mais au vu de U'échantillon
encore incomplet a cette époque de lannée, il peut étre
sous-estimé.

Par ailleurs, conséquence du niveau inégal des capitaux
propres, les disparités sont prononcées. Plus du quart
des PME portent un endettement financier supérieur
a 125 % de leurs capitaux propres et dans un cas sur
dix, ce poids va au-dela de 200 %. De la méme maniere
que pour les capitaux propres, la prise en compte des
données complémentaires sur les TPE conduit a resti-
tuer une image plus dispersée encore, révélant des taux
d’endettement parfois tres élevés, signe de structures
financieres fragiles.

GRAPHIQUE 11 - Le taux d’endettement des PME, 1998-2011 (en %) S

Endettement financier sur capitaux propres

Transports et entreposage

Soutien aux entreprises

PARTAILLE PAR SECTEUR

120 p--mmmmm 145 - X
e MO 125 o
o 100
105
5 90
- 85
= 80 |- e
i 70 b T T o= 65 SO
. 60
X 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
. ——— PME mono-unité légale PME multi-unités |égales Ensemble des PME Industrie manufacturiére X
X Ensemble des PME Construction Commerce .

Champ : PME non financieres définies au sens de la LME.
Note de lecture : les bilans n"étant pas tous disponibles pour 2011, les taux calculés pour les années 2010 et 2011 se basent sur

un échantillon constitué par les entreprises présentes les deux années. Ceci explique la rupture avant les deux derniers points de

chaque série.

Source : Banque de France, direction des Entreprises — base FIBEN, juillet 2012.
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12. Les encours d'affacturage ne font pas l'objet d'une série temporelle homogene et ne peuvent étre retraités correctement dans les comptes sociaux.

13. La neutralisation des doubles comptes au niveau des capitaux propres comme de l'endettement financier se traduirait par un taux d’endettement un
peu plus élevé, de lordre de 75 %.




L’ ENDETTEMENT BANCAIRE PROGRESSE
MODEREMENT

La reprise modérée de l'endettement bancaire en 2011
se retrouve sur le champ plus large des encours de
crédits bancaires aux sociétés non financieres déclarés
ala Centrale des risques* (graphique 12). Elle s'estompe
ensuite, pour laisser place a un ralentissement dans la
premiere partie de lannée 2012.

D’aprés les données de la Centrale des risques, sur la
population des seules entreprises pour lesquelles la
Banque de France collecte les documents comptables
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dans FIBEN, les encours de crédit mobilisés progressent
modérément tout au long de 2011, aussi bien pour
lensemble des PME que pour les PMI. En étendant
'échantillon a toutes les PME couvertes par la Centrale
des risques, la diversité des situations individuelles
s'accroit, de la méme maniere que lorsque la base
comptable de FIBEN est complétée par les données
specifiques aux TPE fournies par ALTARES.

rendez-vous
sur la version
interactive

PME
16

12

-12

janv.-08 janv.-09 janv.-10 janv.-11 janv.-12

IEIRE —— PME avec bilan dans FIBEN
::::::: Toutes PME de la Centrale des risques

Centrale des risques.

GRAPHIQUE 12 - Encours de crédit mobilisé par les PME et les PMI, 2008-2011
(en %, évolution en glissement annuel)

PMI
16

12

-4

-8

-12

janv.-08 janv.-09 janv.-10 janv.-11 janv.-12

—— PMl avec bilan dans FIBEN
Toutes PMI de la Centrale des risques

Champ : PME non financieres au sens de la LME pour FIBEN, selon les critéres du Stat Info crédits aux entreprises pour la

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN et Centrale des risques, juillet 2012.
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METHODOLOGIE

PERIMETRE

Le périmetre analysé porte sur les entreprises
présentes dans la base de données FIBEN de la Banque
de France. Elles correspondent aux entreprises
exercant une activité sur le territoire francais et dont

le chiffre d’affaires excéde 0,75 million d’euros ou dont
l'endettement bancaire dépasse 0,38 million d’euros. Le
taux de couverture en termes d’effectifs dépasse 75 %
dans la plupart des secteurs et 80 % dans le commerce
et lindustrie.

La méthodologie est plus largement détaillée dans la
rubrique « Annexes» qui suit cet article.

SOURCE DE LARTICLE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise

Dans cet article, les notions d’entreprise, de
microentreprise (TPE), de PME et d’ETl se référent en
tous points a la définition de la Loi sur la Modernisation
de Economie de 2008 (LME; cf. p. 19 de ce Rapport).

Une PME peut étre « mono-unité légale» ou se composer
d’'un ensemble d’unités légales dépendant d’une téte de
groupe francaise ou étrangere. Elle est alors qualifiée

de PME «multi-unités légales» et les comptes sociaux
des unités légales qui la composent sont agrégés pour
définir I «entreprise ».

Une PME étrangere est une entreprise controlée a plus
de 50 % par une entreprise étrangere [filiale).

aa
—

Banque de France (2012). «Les PME en France en 2011 : malgré une activité bien orientée, la rentabilité

stagne et les structures financiéres demeurent hétérogénes», Bulletin de la Banque de France, n° 189,

3e trimestre 2012.

POUR ALLER PLUS LOIN...

ANNEXES

1. LES DONNEES FIBEN

La base des comptes sociaux

Les comptes sociaux sont collectés via les succursales
de la Banque de France. Les unités concernées
représentent un tiers des sociétés imposées au bénéfice
industriel et commercial ou au bénéfice réel normal
(BIC-BRN). La collecte couvre toutes les entreprises
exercant leur activité sur le territoire francais et dont le
chiffre d’affaires excede 0,75 M€ ou dont lendettement
bancaire dépasse 0,38 M€. Le taux de couverture en
termes d’effectifs dépasse 75 % dans la plupart des
secteurs et 80 % dans le commerce et lindustrie.

Champ retenu pour l'analyse des comptes sociaux
Ensemble des activités marchandes a U'exclusion
de KZ (Activités financiéres, hors holdings) et

0Q (Administration). Sont par ailleurs exclus les
établissements publics ou sociétés d’économie mixte.

Les principaux ratios utilisés

La méthodologie d’analyse financiére et la définition des
ratios utilisés dans cet article sont disponibles sur le site
de la Banque de France.

Les liens financiers

La Banque de France recense les liens financiers et suit
le pourcentage de détention du capital des entreprises,
selon que le détenteur est lui-méme une société non
financiére y compris holdings), une institution financiére
(banques, OPCVM, sociétés d’assurance), une personne
physique (particuliers ou salariés), U'Etat ou encore

une entreprise non résidente. Une distinction est

opérée entre les entreprises indépendantes et celles
appartenant a un groupe, petit ou grand.




La Centrale des risques

La Centrale des risques recense chaque mois les crédits
consentis par les établissements de crédit a chacun

de leurs clients au-dela d’un seuil de référence (25000
euros depuis janvier 2006). Les encours recensés sont
regroupés en «crédits mobilisés» (les concours utilisés)
et «crédits mobilisables » (les concours disponibles mais
non utilisés). Les crédits mobilisés comprennent : les
crédits a court terme, a moyen et long terme, le crédit-
bail et les crédits titrisés.

2. LA DEFINITION ET LE POIDS DES PME
DANS FIBEN

Attribution des tailles et des secteurs d’activité

pour lanalyse des comptes sociaux des PME
Lorsqu’une entreprise se compose de plusieurs unités
légales (on la qualifie alors d’entreprise « multi-unités
légales» par opposition aux entreprises «mono-unité
légale »), les comptes sociaux des unités légales
constitutives sont agrégés pour définir «Uentreprise».
Cette démarche ne permet pas de traiter les doubles
comptes entre unités d’'une méme entreprise.

Le secteur d’activité repose sur la nomenclature
agrégée (NA) 2008, elle-méme issue de la NAF rév. 2
définie par UINSEE. Dans le cas d’une entreprise multi-
unités légales, le secteur est déterminé a partir d'un
regroupement par secteur des unités légales. Le secteur
retenu est celui des unités légales dont le poids dans
Uentreprise est le plus important en termes de chiffre
d’affaires, a condition que celui-ci excede 50 %. Dans le
cas contraire, le classement par secteur des différents
«regroupements» d'unités légales est effectué sur le
critere des effectifs, toujours a condition que le poids
dépasse 50 %. Sinon, on revient au classement par
chiffre d’affaires, en retenant le secteur des unités dont
la part est la plus forte.
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Les doubles comptes ne sont pas neutralisés dans cette
analyse. Lagrégation des comptes individuels d’unités
légales induit en effet Uenregistrement de doubles
comptes qui devraient étre normalement retraités au
niveau de chaque entreprise. Pour pouvoir étre réalisé
correctement, ce retraitement nécessiterait de disposer
de tous les bilans de U'exercice 2011, ce qui n’est pas
encore le cas au moment ou U'étude PME est réalisée '4.
Ces doubles comptes se rapportent notamment aux
capitaux propres, a l'endettement financier et aux
revenus ou charges financiéres intragroupe. Leur poids
est néanmoins relativement limité dans le cas des PME,
en raison du nombre limité d’unités légales constituant,
en moyenne, Uentreprise.

Biais lié a la qualité des entreprises couvertes

Les bilans de Uexercice 2011 collectés dans la base
FIBEN en juillet 2012 sont ceux des PME déposant leurs
comptes le plus rapidement. Lapproche empirique des
délais moyens d’entrée des bilans dans FIBEN montre
que les données connues le plus rapidement sont celles
des entreprises dotées des meilleures cotes de crédit,
donc a prioriles plus pérennes (tableau A). Léchantillon
étant encore incomplet pour Uexercice 2011, lanalyse
porte sur des PME dont les comptes sont disponibles a la
fois en 2010 et en 2011 (cylindrage de U'échantillon). Ceci
concentre encore un peu plus le diagnostic sur les PME
les plus performantes et solides.

Enfin, a la date d’achévement de U'étude (juillet 2012),
les PME dont les arrétés comptables sont intervenus
au premier semestre de 2011 sont surreprésentées’®
(tableau B). Or, les états financiers de ces PME
couvrent une période allant du début du second
semestre de 2010 a la fin du premier semestre de
2011, au cours de laquelle la reprise économique était
pleinement a Uceuvre. Ceci tend a accroitre leur poids
indépendamment de Ueffet de calendrier.

14. Le lecteur pourra se reporter a l'étude annuelle publiée dans le Bulletin de la Banque de France en fin d’année 2012, qui couvre l'ensemble des entreprises.
15. Elles réalisent 25 % du chiffre d'affaires actuellement connu pour l'année 2011, alors qu’en 2010, U'équivalent réalisait 20 % du chiffre d’affaires connu

pour lannée complete.
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TABLEAU A - Délais moyen d’entrée des bilans 2011 dans FIBEN par cote de crédit (en %)

3++ 3+ 3 4+ 4 5+ 5 6 7 8 9 0 P
2009 164 165 167 176 190 199 211 235 283 227 235 267 246
2010 162 168 169 174 186 194 204 220 245 211 225 234 222

Champ : PME non financiéres au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

TABLEAU B - Répartition du chiffre d’affaires selon le trimestre de cloture des bilans (en %)

Ensemble 11,3 14,8 64,8 14,2 11,7 18,4 55,8
PME mono-unité légale 11,8 11,0 17,0 60,2 14,6 14,3 20,7 50,4
PME multi-unités légales 11,6 8,1 15,0 65,3 14,3 10,2 18,4 57,1
PME étrangeres 8,3 58 6,4 79,5 11,6 8,3 8,8 71,3
Dont principaux secteurs :
Industrie manufacturiére 92 7,7 15,5 67,7 11,3 9,8 19,1 597
Construction 14,0 9.4 19,9 56,8 16,3 10,7 23,2 49,7
Commerce 13,6 9,6 13,9 62,9 16,6 12,6 16,8 54,0
Transports et entreposage 9,0 9,2 16,1 65,7 11,8 11,4 20,2 56,6
Soutien aux entreprises 5,7 8,4 15,0 70,9 7,8 12,0 20,2 60,0

Champ : PME non financiéres définies au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012.

TABLEAU C - Poids économique des PME en 2011 sur la base des données disponibles
début juillet 2012 (effectifs en milliers, chiffre d’affaires, valeur ajoutée, endettement
financier, endettement bancaire et capitaux propres en Md€)

ombre  EMSCUS  Guge  vaeur  EOST ENSSUE oy
. d’affaires  ajoutée . . . propres
prises nents financier bancaire
Ensemble 129 199 2583 592 170 129 83 181
PME mono-unité légale 89 151 1176 250 74 43 32 56
PME multi-unités légales 35420 1236 281 81 68 44 107
PME étrangeres 4628 171 62 15 18 7 18
Dont principaux secteurs :
Industrie manufacturiéere 21375 617 117 40 24 15 46
Construction 23189 449 73 28 10 6 20
Commerce 48 997 754 287 48 37 25 58
Transports et entreposage 5425 161 24 9 6 4 6

Soutien aux entreprises 11450 289 40 19 9 5 17
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Répartition (en %)

Nombre Effectifs Endette- Endette-

Chiffre Valeur

Capitaux

Triss  mente  daffaires ajoutse TN TOT . propres

Ensemble 100 100 100 100 100 100 100
PME mono-unité légale 69 46 42 43 33 38 31
PME multi-unités légales 27 48 47 48 53 53 59
PME étrangeres 4 7 10 9 14 8 10
Dont principaux secteurs :

Industrie manufacturiere 17 24 20 23 18 18 25

Construction 18 17 12 16 8 8 11

Commerce 38 29 48 28 29 30 32

Transports et entreposage 4 6 4 5

Soutien aux entreprises 9 11 7 11 7 7 9

Valeur moyenne par catégorie de PME (en nombre et M€)

Taille moyenne de chaque catégorie de PME

Nombre Effectifs Endette- Endette-

dentre- perma-  yopile e  ment  ment [ IECR
prises nents financier bancaire
Ensemble 129 199 20 4 582 1316 998 639 1401
PME mono-unité légale 89 151 13 2799 825 479 354 631
PME multi-unités légales 35420 35 7924 2 290 1928 1245 3020
PME étrangeres 4 628 37 13 361 3319 3868 1495 3 841

Champ : PME des activités marchandes définies au sens de la LME ayant remis leur bilan en 2010 et 2011, a Uexclusion des
secteurs KZ (activités financiéres) et 0Q (administration).

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, juillet 2012,
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Sle!

Le contexte
économique
tendu a continué
de peser sur le
financement des
PME et celui des
TPE, plus fragiles
et donc plus
exposeées.

AN

Observatoire du financement
des entreprises

MIS EN PLACE EN 2010, SUITE AUX ETATS GENERAUX DE L'INDUSTRIE, L'OBSERVATOIRE
DU FINANCEMENT DES ENTREPRISES VISE A PARTAGER UNE VISION COMMUNE DES
CARACTERISTIQUES ET EVOLUTIONS DU FINANCEMENT DES ENTREPRISES FRANCAISES,
PARTICULIEREMENT PME ET ETI. IL RASSEMBLE LES REPRESENTANTS DES ORGANISATIONS
PROFESSIONNELLES, DES ENTREPRISES ET SOCIETES FINANCIERES, LES PRINCIPAUX
POURVOYEURS D’ANALYSES ET STATISTIQUES PUBLIQUES (BANQUE DE FRANCE, INSEE)
ET DES ACTEURS PUBLICS DU FINANCEMENT (CAISSE DES DEPOTS, OSEOQ).

‘Observatoire du financement
des entreprises produit pour
la seconde année consécu-
tive un rapport sur le finance-
ment des entreprises avec un regard
particulier sur les PME et les TPE.

L'édition 2011 avait fait ressortir
Uefficacité globale des soutiens
mis en place pendant la crise au
profit des PME et ETI. Il notait la
remarquable résistance des PME
aux difficultés économiques tout
en signalant des points de fragilité
réels : faiblesse de lindustrie,
fragilité de certains secteurs et
étroitesse globale des marges.

Aprés la reprise amorcée en
2009, la dégradation des marchés
financiers de l'été 2011 a conduit
a renforcer encore les points de
vigilance signalés et a alerter a
nouveau sur les conditions d’acces
au financement des PME.

Le contexte économique tendu a
en effet continué de peser sur le
financement des PME et celui des
TPE, plus fragiles et donc plus
exposées. Si la situation offre un
panorama encore globalement
satisfaisant, les écarts entre
situations de plus en plus hété-
rogenes se creusent.

AMELIORATION DES

FONDS PROPRES SUR

UNE LONGUE PERIODE

Le renforcement régulier des fonds
propres des PME depuis dix ans, qui
constitue en soi une évolution posi-
tive, doit cependant étre nuancé. En
effet, il s'est accompagné d'une rela-
tive stagnation du taux de marge, ne
permettant pas un accroissementde
lautofinancement pendant la méme
période. De plus, linvestissement
N’a pas accompagné cette tendance
et lendettement de court terme, les
trésoreries s'étant renforcées par
souci de prudence, a cédé du ter-
rain a lendettement de long terme.

De sorte que, sur la derniere
décennie, l'autofinancement des
entreprises, mesuré par le ratio de
U'épargne sur linvestissement, bais-
sait pendant que leurs fonds propres
se renforcaient.

LES ENCOURS DE CREDITS

SE MAINTIENNENT...

Le crédit bancaire résiste incontes-
tablement a la dégradation de
lactivité, méme si les perturbations
boursieres de l'été 2011 ont infléchi
la dynamique positive du premier
semestre. Si les PME ne recourent

pas a la possibilité de compensation
par lendettement obligataire, utilisé
par les grandes entreprises, elles
ont cependant vu leurs encours de
crédits progresser encore de 3,5 %
sur un an a fin mai 2012.

Réactivées a l'été 2011, les saisines
de la médiation du crédit sont
revenues début 2012 a un niveau
post-crise (400 saisines par mois).

... MAIS LA RENTABILITE

DES PME=-ETI PEINE

A SE RETABLIR

Les performances des PME et ETI
ne sont pas au rendez-vous pour
autant, le taux de marge moyen
restant faible et les défaillances de
nouveau en hausse.

Les carnets de commandes ne
paraissent pas se garnir rapidement
et les perspectives restent modestes.

Enfin, les difficultés, notamment
dans lindustrie, touchent aussi les
entreprises moyennes et de taille
intermédiaire. Les PME des services
connaissent elles aussi des pro-
blemes de trésorerie. Le rallonge-
ment du crédit interentreprises a du
reste été signalé par [Observatoire
des délais de paiements (Observa-
toire des délais de paiement, 2011).




ANALYSE INEDITE DES TPE
Lencours de crédit aux TPE, géné-
ralement en dehors du champ des
analyses statistiques, bénéficie
désormais d'une publication tri-
mestrielle, Stat info TPE, réalisée
par la Banque de France en colla-
boration avec la Fédération Bancaire
Francaise (FBF). ILen ressort que les
encours aux TPE ont progressé de
2,7 % entre juin 2011 et juin 2012,
contre 2 % pour les PME (Stat info
TPE, 2012).

Ce sont les crédits immobiliers qui
augmentent le plus sensiblement
(5,2 %) avant les crédits a
linvestissement (1,4 %) alors que
les crédits de trésorerie demeurent
stables.

SOURCE DE LARTICLE

La part des TPE représente 57 % du
total des crédits nouveaux alloués
aux PME.

Les taux appliqués aux TPE restent
largement inférieurs a ceux
pratiqués dans le reste de la zone
euro.

CONSEQUENCES PROBABLES
DES MODIFICATIONS

DU PAYSAGE REGLEMENTAIRE
S’ils sont mis en place selon les
calendriers annoncés, les dispositifs
de régulation prudentielle Bale Ill et
Solvency 2 font craindre des risques
de renchérissement du crédit. Des
alternatives au crédit bancaire
devront donc étre trouvées car le
financement des entreprises s'avere

Observatoire du financement des entreprises (2012).
Rapport sur le financement des entreprises, juillet 2012.

BIBLIOGRAPHIE

Banque de France (2012). «Financement
des microentreprises, juin 2012, Stat Info,

aolt 2012.

109

OSEO<PME 2012
Il. INANCEMENT

1. Situation financiére des PME

plus long et plus risqué en moyenne
que les placements actuellement
recherchés par les investisseurs.

Enfin, les entreprises industrielles
et/ou innovantes, qu'elles soient
cotées ou non, se trouvent
particulierement confrontées a des
difficultés d’acces au crédit et aux
marchés financiers qui devront étre
traitées.

Ce rapport rappelle en conclusion
que les PME et ETI francaises,
traditionnellement tres dépendantes
du crédit bancaire, doivent pouvoir
trouver des sources beaucoup plus
diversifiées de financement. Toute
initiative, notamment locale, doit a
cet égard étre stimulée.

00

Les taux
appliqués aux TPE
restent largement
inférieurs a ceux
pratiqués dans le
reste de la zone
euro.

Observatoire des délais de paiement (2011). Rapport
de 'Observatoire des délais de paiement. 2011, une

année d’incertitudes, décembre 2011.
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Malgré un environnement économique dégradé,
le capital-investissement s’est maintenu en 2011

PREMIER MARCHE D’EUROPE POUR LE NOMBRE D’ENTREPRISES FINANCEES PAR LE CAPITAL-
INVESTISSEMENT (1694 ENTREPRISES DONT 80 % DE PME, LE RESTE ETANT DES ETI), LA FRANCE
DEMEURE CEPENDANT EN POSITION MODESTE AU REGARD DES SOMMES GLOBALES
AFFECTEES AU CAPITAL-INVESTISSEMENT RAPPORTE AU PIB (MOINS DE 10 Md€ EN 2011).
L'EFFET DE LEVIER DE L'ACTION PUBLIQUE EST A CET EGARD DETERMINANT.

Ciblé principalement sur les secteurs de haute technologie (informatique, télécommunications,
biotechnologies, technologies vertes) notamment grace aux Fonds Communs de Placement
dans l'Innovation (FCPI), le capital-investissement cible majoritairement des entreprises
francaises concentrées dans les plus grandes régions économiques.

Il est a craindre que les nouvelles réglementations prudentielles contribuent a renforcer la
désaffection des investisseurs institutionnels pour le capital. En outre, l'avenir incertain des fonds
dotés d’avantages fiscaux n‘ouvrent guéere de perspectives positives pour l'avenir.

En 2011, les levées de fonds demeurent trés en deca des niveaux d’avant-crise; ainsi la collecte
2010 des FCPI recule-t-elle a nouveau apreés trois années de baisse consécutives. Toutefois, la
crainte de pénurie générée par le décalage entre fonds levés et fonds investis s’estompe,
notamment grace a l'activité contracyclique de CDC Entreprises qui a pris Uinitiative de lever
des fonds importants désormais a la disposition des PME et ETl innovantes.

Apres une période quasi blanche pendant la crise, les introductions en bourse ont repris
quoique timidement. Le projet de «Bourse des PME », faisant suite a de nombreuses réflexions
et a une mobilisation des acteurs de la place financiere, devrait permettre de faciliter 'acces
aux investisseurs via les marchés cotés pour les PME et ETI.




112

OSEO<PME 2012

[l. INANCEMENT
2. Haut de bilan

AN
80

des entreprises
financées par

le capital-
investissement
francais en 2011
sont des PME.

1. LE POINT DE VUE DES INVESTISSEURS

| Chloé Magnier, Michgl—Edouard Ruben
AFIC - Direction des Etudes économiques et statistiques

1.1. La France : premier marché d'Europe  1.3. Performances des entreprises 1.4. Origine des fonds
pour le nombre d’entreprises soutenues accompagneées par le capital- du capital-investissement
par le capital-investissement investissement p. 117

p. 113 p.116

1.2. Le profil des entreprises investies
par le capital-investissement en 2011
0. 114

MOTS CLES

CAPITAL-INVESTISSEMENT, FINANCEMENT, PME, ETI, FONDS PROPRES,
CROISSANCE, EMPLOI, INNOVATION.

Plutot méconnus en France, les acteurs francais du capital-investissement financent en moyenne
1500 entreprises par an’ (principalement des PME/ETI francaises).

Avec 9,7 Md€ investis en 2011, le capital-investissement francais? a accompagné pres
de 1700 entreprises, principalement des PME/ETI non cotées, présentes sur tout le territoire francais
(AFIC, 2012). D’une maniére générale, les entreprises financées par les investisseurs en capital
sont plus performantes en termes de chiffre d’affaires et de création d’emplois que la moyenne.
Lintervention d’un capital-investisseur dans une entreprise s'accompagne (y compris en capital-
transmission) d’'une accélération de la croissance et de la création d’emplois.

1. Moyenne établie entre 2002 et 2012.
2. Le présent rapport entend par «capital-investissement francais », lactivité des sociétés de capital-investissement membres de U'AFIC.




1.1. LA FRANCE : PREMIER
MARCHE D'EUROPE POUR

LE NOMBRE D'ENTREPRISES
SOUTENUES PAR LE CAPITAL-
INVESTISSEMENT

Le marché européen du capital-investissement* connait
depuis le milieu des années 1990 une croissance impor-
tante. Les montants investis sur un an par les profes-
sionnels du capital-investissement européens sont ainsi
passés de 7 Md€ en 1996 a 45,5 Md€ en 2011, avec un
pic a 72 Md€ en 2007.

L'essor du marché francais a été plus dynamique encore
que la moyenne européenne, passant de 876 M€ en 1996
a 9,7 Md€ en 2011, avec un pic a 12 Md€ en 2007.

Le capital-investissement francais occupe la seconde
place en Europe derriere le Royaume-Uni en matiere
de montants investis et la premiére place concernant le
nombre d’entreprises soutenues. Il a représenté 19 %
des montants investis par les investisseurs en capital
européens entre 1996 et 2011 et financé 18 % des entre-
prises accompagnées sur la période.

Toutefois, malgré limportance du capital-investissement
francais en valeur et en nombre d’entreprises finan-
cées, son poids relatif par rapport au PIB national est
moindre que dans plusieurs pays européens : le taux de
pénétration® du capital-investissement est de 0,48 %
en France contre 1,12 % au Royaume-Uni ou 0,6 % en
Suede (EVCA, 2012).
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En nombre
d'entreprises
soutenues
(1694), le capital-
investissement
francais occupe
la premiere
place, devant le
Royaume-Uni.

.....................................................................................
........................................................................................
.....................................................................................
.........................................................................................

TABLEAU 1 - Investissements réalisés par le capital-investissement

" (Europe - France - Royaume-Uni]

1996 2000 2007 2011
Montants investis en Md€
Europe 6,7 27,6 72,2 45,5
France 0,876 53 12,5 9.7
Royaume-Uni 4,9 13,3 45,9 21,2
Nombre d’entreprises investies
Europe 4762 10 440 5292 5033
France nc nc 1558 1694
Royaume-Uni 1272 1523 1680 1048

-----

..............................................................................................

.......................................................................................
........................................................................................

.....................................................................................

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».

3. Rapport entre le montant investi par les acteurs nationaux du capital-investissement et le PIB national.
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sur la version
interactive

1.2. LE PROFIL DES ENTREPRISES
INVESTIES PAR LE CAPITAL-
INVESTISSEMENT EN 2011

En 2011, 1694 entreprises ont été financées par les
acteurs francais du capital-investissement® pour un
montant total de 9,7 Md€ (AFIC, 2012 et AFIC, GRANT
THORTON, 2012).

Parmi elles, 44 % étaient des entreprises nouvellement
accompagnées, et 56 % des entreprises ayant bénéficié
de réinvestissements (apport de fonds propres supplé-
mentaires). Ces réinvestissements traduisent la relation
de long terme qui lie les investisseurs en capital et les
entreprises qu'ils financent.

Atitre de comparaison, en 2011, les marchés financiers
francais ont financé 93 PME/ETI® pour 1,8 Md€. Le
capital-investissement est ainsi la premiere ressource
externe en fonds propres des entreprises francaises.

Pres de 80 % des entreprises financées par le capi-
tal-investissement francais en 2011 sont des PME* et
environ 20 % des ETI*. Pres de 45 % des entreprises
accompagnées en 2011 ont un chiffre d’affaires inférieur
a 5 M€ et 35 % un nombre de salariés inférieur a 20
(graphique 1).

22 % des entreprises investies ont été accompagnées
en capital-risque*, 56 % en capital-développement*, 17 %
en capital-transmission* et 1 % en capital-retournement*
(graphique 2).

En montant, le capital-transmission a représenté 61 %
des investissements, le capital-développement 30 % et
le capital-risque 6 %.

Le capital-investissement francais est tres nettement
orienté vers les régions. Ainsi 54 % des entreprises
accompagnées en 2011 ont leur sieége social en région
(carte).
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GRAPHIQUE 1 - Répartition des entreprises accompagnées en 2011 en fonction du chiffre
d’affaires et du nombre de salariés

Chiffre d’affaires au 31/12/2010 2011 Effectifs au31/12/2010
(2010)
> 200 M€ > 5000 salariés .
46 12 .
75 :
De 100 3 200 M€ H . PZ;S;JOI g :
62 4 a salariés
De 503 100 M€ m m ngzsol .
93 146 a salaries
140 45 m IO
De 20350 M€ Pg;gol 3 S
123 46 35 153 acopsanes L
>| Desazome 5;2?3., 2
© 307 10 11 426 salaries ®
<5M < 20 salariés e
613 1 7 464 .
B Non PME 2011 Non PME 2010 B PME 2011 PME 2010
Source : AFIC.
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4. La taille moyenne d’investissement en capital a été de 5,7 M€.
5. Introductions et opérations secondaires.
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GRAPHIQUE 2 - Répartition des entreprises par type d’investissement

Source

1 694 entreprises 2011

1685 en 2010 (2010)

371

Capital risque
458 P a

9260

Capital développement
916 p pp

292

Capital transmission
264

17
25

54 [
22

Capital retournement

Autres

31 M€
(36)

9 738 M€
6 598 M€

605

2940
2310

6015
3512 PN

118
90

80 R
Source : AFIC.

DOM-TOM
11 M€
(5)

<100 M€

100 a 200 M€
~ 353 M€
(74) Hl >200 M€

France : 7 804 M€ investis dans 1 489 entreprises
Europe : 1 831 M€ investis dans 159 entreprises
Reste du monde : 103 M€ investis dans 46 entreprises R
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54,

des entreprises
financées par

le capital-
investissement en
2011 sont établies
dans les régions
(hors ile-de-France).

Le capital-investissement francais finance les diffé-
rents secteurs d’activité et soutient particulierement
les secteurs innovants (informatique, biotechnologie,
télécommunication, technologies vertes), dont dépend
la compétitivité future de léconomie francaise. Ce finan-
cement en fonds propres de linnovation résulte en large
partie du dispositif FCPI (Fonds Communs de Placement
dans lInnovation) *.

Lindustrie qui demeure un moteur économique majeur
est également lun des secteurs privilégiés par le capital-
investissement. Ainsi, 25 % des entreprises financées
en 2011 appartenaient aux secteurs innovants® et 12 %
au secteur industriel. Au total, le capital-investissement
francais a investi pres de 4 Md€ dans les secteurs inno-
vants et industriels en 2011.

Enfin, les acteurs francais du capital-investissement
financent majoritairement des entreprises francaises.
Plus preusement 88 % des 1694 entreprises accom-
pagnées en 2011 ont leur siége social en France. A titre
de comparaison, seulement 77 % des 1048 entreprises
financées par les acteurs britanniques du capital-inves-
tissement en 2011 étaient des entreprises britanniques.

1.3. PERFORMANCES DES |
ENTREPRISES ACCOMPAGNEES
PAR LE CAPITAL-INVESTISSEMENT

Les entreprises financées par le capital-investissement
se révelent plus performantes et plus dynamiques que la
moyenne. Bénéficiant de la forte implication et du soutien
des investisseurs en capital qui les accompagnent, elles
développent généralement leur potentiel «silencieux» :
lancement de nouveaux produits, dépdt de brevet, crois-
sance organique et externe, développement a linterna-
tional... (AFIC-ERNST & YOUNG, 2011).

Plusieurs barometres réalisés par UAFIC (AFIC-ERNST
& YOUNG, 2011) démontrent que les effets réels du capi-
tal-investissement sur les entreprises francaises sont
positifs en termes de création d’emploi et d"évolution du
chiffre d’affaires (graphique 3).

Fin 2010, les acteurs francais du capital-investissement
comptaient prés de 5100 entreprises en portefeuille”
dont 89 % étaient francaises. Dans un contexte de
reprise économique modérée (croissance de 1,7 % du

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

Base 100 en 2009

Evolution 2009-2010 des effectifs

GRAPHIQUE 3 - Evolution 2009-2010 du chiffre d’affaires et des effectifs des entreprises
accompagnées par le capital-investissement

Evolution 2009-2010 du chiffre d'affaires

P
oot
+ +

Base 100 en 2009

+ +
A
P

6. Hors industrie et chimie.

7. Les entreprises en portefeuille sont les entreprises non encore désinvesties par les investisseurs. En moyenne, la durée de détention des entreprises
investies est de cing ans. Les modalités de désinvestissement sont multiples : introduction en bourse, cession a un industriel, cession a un autre investisseur,

cession au management

108,9 104,2
107,2 106,9
102,9 102,8
101,
103,2 01.9 PR
102,3 100,8
CA monde CA monde CA monde CAmonde PIBen valeur Salariés Salariés Salariés Salariées Salariés e
des 1986 des 2086 desentreprises  des PME de la France des 1986 des2086 desentreprises  des PME ensemble
autres sociétés sociétésdela duCACMid  selonla BDF autres sociétés sociétésdela duCACMid  selonlaBDF des secteurs

de la population population & Small de la population population & Small marchands S
étudiée (hors étudiée étudiée (hors étudiée RIRIEN
top 100) top 100) ST
Source : AFIC.




PIB francais en 2010 apres une chute de 3,1 % en 2009),
ces entreprises ont enregistré sur lannée une augmen-
tation® de leur chiffre d'affaires de 8,9 %, supérieure a
celle de lensemble des PME en France (+ 3,2 %) ; et une
hausse de leurs effectifs de 4,2 %, supérieure a l'emploi
salarié en France (+ 0,8 %) et a laugmentation de l'emploi
dans les PME en France (+ 1,9 %).

1.4. ORIGINE DES FONDS
DU CAPITAL-INVESTISSEMENT

Les sociétés de capital-investissement sont des inter-
médiaires financiers qui gerent les fonds qui leur sont
confiés par des investisseurs institutionnels (banques,
compagnies d'assurance), des fonds de fonds, des par-
ticuliers, des collectivités locales, des universités ou
encore des groupes industriels soucieux de soutenir
le développement de nouvelles niches de croissance?.
Traditionnellement, les banques et les compagnies d'as-
surance étaient les principaux pourvoyeurs de fonds du

capital-investissement francais. En 2006, les banques et
les compagnies d’assurance étaient a lorigine de pres de
40 % des levées de fonds du capital-investissement fran-
cais. Mais depuis 2009, on observe un désengagement
sans précédent de ces investisseurs institutionnels dans
un contexte de crise économique et de négociation sur
des nouvelles réglementations (Solvabilité [I/Omnibus Il
et Bale Ill) peu favorables a la détention d'actions non
cotées. Plusieurs banques et compagnies d’assurance
en France ont d’ailleurs cédé ou cherchent a céder leurs
portefeuilles et/ou filiales de capital-investissement par
anticipation de Uapplication de ces regles prudentielles.

Depuis 2009, ce sont les particuliers (personnes phy-
siques et family offices) qui sont devenus les principaux
pourvoyeurs de fonds du capital-investissement, repreé-
sentant 30 % des capitaux levés entre 2009 et 2011 contre
19,9 % entre 2006 et 2008 (graphique 4).

En 2011, les levées de fonds aupres des banques et des
compagnies d’assurance ne représentent plus que 28 %
du montant total des levées de fonds et sont en retrait de
plus de 60 % par rapport a leur niveau de 2008.
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N
-602

des levées de fonds
enregistrées depuis 2008
aupres des banques

et des compagnies
d’assurance.

et par origine géographique (M€)

GRAPHIQUE 4 - Répartition des levées de fonds par type de souscripteur
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- Entités du secteur Caisses de retraite Banques Compagnies Fondsde fonds  Personnesphysiques - (Etranger)
public d'assurances - Family Offices —
Mutuelles
Source : AFIC.

Note de lecture : la démarcation France-Etranger n'est précisée que pour les premieres et derniéres années de levée de fonds.

(France)

8. Calculée sur la base de 1986 entreprises francaises pour lesquelles on dispose des chiffres d'affaires et des effectifs.

9. On parle dans ce cas de venture capital (AFIC, 2011).
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Une autre évolution notable en 2011 concerne lorigine  Au total et malgré la hausse des fonds en provenance
géographique des fonds levés par les acteurs francais  de l'étranger, les levées de fonds en 2011 avec 6,5 Md€
du capital-investissement. Alors que lon observait tradi-  restent trés en deca des niveaux d’avant-crise (12,7 Md€
tionnellement une forte prédominance domestiquedans  en 2008). Surtout le fossé de financement mesuré par
les levées de fonds du capital-investissement francais'®  la différence entre les fonds investis et les fonds levés
moins de 50 % des fonds levés provenaient de France  par le capital-investissement se creuse : de 400 M€ en
en 2011. Cette évolution peut étre considérée comme 2009, il atteint 3,3 Md€ en 2011 (graphique 5).

exemplaire de lattractivité du capital-investissement

francais hors de nos frontiéres. Le risque d'assechement des ressources du capital-

investissement s'accroit un peu plus.
Ceci peut néanmoins paraitre paradoxal alors que le

taux d’épargne des Francais est parmi les plus élevés au

monde et que leur épargne financiere représente pres

de deux fois le PIB national.
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10. Entre 2006 et 2010, plus de 60 % des fonds levés par le capital-investissement francais provenaient de France.
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METHODOLOGIE

PRINCIPES DE COLLECTE

- Des statistiques établies sur la base des réponses
collectées via le site internet sécurisé www.afic-data.
com, dédié aux membres de UAFIC.

- Une saisie des transactions par les membres «deal by
deal», par véhicule d’investissement et par métier.

- Un taux de réponse de 96 % pour lannée 2011
(242 répondants/253 membres), stable par rapport a
celui de 2010 (97 % - 240 répondants/248 membres),
permet de cerner précisément les enjeux.

- Une méthodologie identique aux études précédentes,

qui répond aux standards européens et qui est conforme
aux besoins de confidentialité des membres de UAFIC. Il

n’y a pas d’extrapolation des non-répondants.

PRINCIPES DE TRAITEMENT

- Des analyses se rapportant uniqguement aux acteurs
francais du capital-investissement et membres de UAFIC
(autrement dit, ne sont pas pris en compte les acteurs
non membres de UAFIC).

- Des levées de fonds prises en compte uniquement
dans le cas ou le véhicule d’investissement est rattaché a
un bureau francais.

- Des investissements et des désinvestissements pris
en compte uniquement dans le cas ou ils relévent du
bureau francais.

- Des transactions prises en compte a la date effective
du décaissement ou de U'encaissement (date de closing).

- Sontincluses dans les statistiques les prises de
participation dans les entreprises du CAC 40.

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise
Dans cet article, les notions de PME et ETI ne
correspondent pas strictement aux
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AFIC (2012). Activité du capi-
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UInnovation) et les FIP (Fonds d’Investissement de
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N
844

PME ont été
financées par CDC
Entreprises et ses
fonds partenaires
pour un montant
de 1,25 Md€

en 2011.

2. LE SOUTIEN PUBLIC EN FONDS DE FONDS

| Frédérique Savel
CDC Entreprises

2.1.2011 : un bilan positif pour lactivité 2.3. Des investissements au service 2.4. Une mobilisation

de CDC Entreprises et ses fonds partenaires des PME compétitives en région renouvelée pour les

sur le marché du capital-investissement p. 125 entreprises en croissance
p. 121 p. 126

2.2. Des investissements au service
d’'une économie d’'avenir : le financement
de linnovation

p. 124

MOTS CLES

FONDS D’INVESTISSEMENT, INVESTISSEMENTS, AMORCAGE, CAPITAL-RISQUE,
INNOVATION.

Le capital-investissement finance le haut de bilan des entreprises en développement. Pour CDC
Entreprises et ses fonds partenaires lannée 2011 s’est soldée par des résultats qui marquent une
certaine reprise de ce marché. Les premiers mois de 2012 semblent encourageants. Il reste que le
marché est fragile, la croissance économique atone ayant tendance a inciter les entrepreneurs a
différer leurs projets d'investissement. Malgré ce contexte les levées de fonds par CDC Entreprises
et ses fonds partenaires ont atteint 1,25 Md€ en 2011 et déja 1,5 Md€ a fin juillet 2012. Avec

844 entreprises financées dont la moitié sont de nouvelles entreprises, et un positionnement
résolument tourné vers le capital-amorcage et le capital-risque, CDC Entreprises et ses fonds
partenaires préparent les PME de croissance a affronter de nouveaux marchés en consolidant leur
capital.

Le développement des actions en région au plus pres des entrepreneurs a été également un axe
stratégique fort de lannée 2011 pour CDC Entreprises. Il s’est traduit par la conception d’outils
d’analyses stratégiques a CDC Entreprises et par la mise en ceuvre de partenariats avec des régions
pour mener des analyses ciblées du tissu économique régional des PME et définir les besoins en
fonds propres de celles-ci. Les outils de financement pourront ainsi étre adaptés aux besoins des
entreprises au bénéfice de U'économie régionale.




2.1.2011 : UN BILAN POSITIF
POUR LACTIVITE DE CDC
ENTREPRISES ET SES FONDS |
PARTENAIRES SUR LE MARCHE
DU CAPITAL-INVESTISSEMENT

CDC Entreprises a sous gestion 7,8 Md€ d’actifs a fin
juillet 2012. Elle a pour mission le développement et
laccompagnement d'un tissu de PME industrielles dans
une perspective de long terme. Sa stratégie est de pallier
les insuffisances de marché du capital-investissement
en intervenant la ou les investisseurs privés ne sont pas
assez présents.

Elle gere, par elle-méme, des fonds directs, qui repreé-
sentent 24 % de ses fonds sous gestion. Elle détient
également une activité de fonds de fonds qui, au 31 juil-
let 2012, financent 231 fonds partenaires nationaux ou
régionaux, ce qui représente 68 % de ses fonds sous
gestion.

En 2011, CDC Entreprises a renforcé ses activités aupres
des PME* en soutenant les PME innovantes notamment
sur les segments de lamorcage et du capital-risque.

Lannée 2011 a vu également le déploiement de son
réseau au niveau régional par la mise en place de FSI
Régions [filiale commune d’'OSEQ et CDC Entreprises).
Cette stratégie se poursuit en 2012.
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Actifs sous gestion a CDC

Entreprises a fin juillet 2012 :
7,8 Md€

- LEtat dans le cadre du Programme «Investissements
d’Avenir» (PIA) :
¢ Fonds National d’Amorcage (FNA) : 600 M€;
¢ Fonds pour les Sociétés Numériques (FSN PME] :
100 M€ (1™ tranche souscrite, 300 M€ restant a sous-
crire);
e Fonds Ecotechnologies : 150 M€,
~ LEtat hors PIA : 203 M€.
- La Caisse des Dépaots : 157 ME.

- Le Fonds Stratégique d’Investissement (FSI) :
e Programmes «FSl France Investissement» : 5800 M€.

- Lesinvestisseurstiers privés (industriels, banques, socié-
tés d’assurance) : 600 M€.

- Les Fonds européens BEI-FEI* : 180 M€.

GRAPHIQUE 1 - Montant total des capitaux levés par CDC Entreprises et les fonds
partenaires (en M€)

1500

1362 11339

1300
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200 821
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++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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1068 1019
M Montants souscrits
par les autres souscripteurs
Montants souscrits
par CDC Entreprises
dans les fonds partenaires
2010 2011 31/07/2012

Source : CDC Entreprises.
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* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».
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En 2011, CDC
Entreprises a
continué a jouer le
role contracyclique
qui avait été le sien

en 2010.

DES LEVEES DE FONDS EN FORTE PROGRESSION
(+ 28 %) SuR UN AN, TENDANCE QuI SE
PROLONGE SUR LA PREMIERE MOITIE DE 2012

La chute des levées de fonds enregistrée dans lapres-
crise financiere de 2009, avait amorcé un effet ciseau
avec des montants levés insuffisants pour répondre aux
besoins d’investissements exprimés par les PME. Cet
effet commence a s'atténuer en 2011 et au cours des
premiers mois de 2012 avec la reprise des levées de fonds
constatée sur le marché (graphique 1). Pour autant les
montants investis et les montants levés en 2011 ne per-
mettent pas de combler le différentiel creusé depuis 2009.
ILexiste toujours sur le marché du capital-investissement
un déséquilibre entre loffre et la demande de capitaux.

En 2011, CDC Entreprises a continué a jouer le role
contracyclique qui avait été le sien en 2010, méme si
l'on constate que pratiquement tous les investisseurs,
qu’ils soient institutionnels, industriels, personnes phy-
siques - Family Offices*, ont davantage contribué aux
levées de fonds qu’au cours des deux années précé-
dentes (graphique 2). Les prises de participation de CDC
Entreprises dans les fonds affiliés nationaux et régionaux

a facilité leur closing*. Une attention particuliere a été
portée a la promotion de nouvelles équipes de gestion
professionnelles (9 financées en 2011, soit une équipe
sur deux qui peut étre qualifiée de nouvelle équipe).
L'année précédente, lintervention de CDC Entreprises
s'était concentrée sur la création ou le refinancement des
fonds directs qui étaient tres sollicités par les entreprises
pendant la crise (notamment les fonds OC +*). La carac-
téristique majeure de lannée 2011 et du début 2012,
consiste en une réponse massive et rapide apportée par
CDC Entreprises a la forte baisse des levées de fonds
constatée en 2010 sur les segments du capital-amorcage
et du capital-risque. Ainsi plus de 510 M€ ont été levés
en 2011 sur ces segments et plus de 800 M€ sur les sept
premiers mois de l'année 2012. C'est autant de fonds
propres maintenant disponibles pour financer les start-
up et les PME innovantes. Sur le segment de lamorcage,
la mise en ceuvre du Fonds National d’Amorcage (FNA]
géré par CDC Entreprises dans le cadre du Programme
«Investissements d’Avenir» [PIA") a facilité les levées de
fonds et la mise en place de nouvelles équipes d’inves-
tissement dédiées a cette activité : plus de 200 M€ ont
été souscrits par CDC Entreprises pour le compte du
FNA fin 2011 et au premier semestre 2012.
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GRAPHIQUE 2 - Répartition des capitaux levés en montant selon les principaux types
de souscripteurs de 2008 au 31 juillet 2012.

M 2008 RIS
2009 +:+:+:+
2010
2011

W 31/07/2012

206
163 RN

84

Compagnies Banques Industriels Fonds de fonds Personnes Caisses Source :
d'assurances - physiques - de retraite CDC ) R
Mutuelles Family offices Entreprises.

1. Voir chapitre 2, focus PIA, p. 176.
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UN NoMBRE RECORD DE PME INVESTIES réinvestissements. Lactivité de CDC Entreprises et de

ses partenaires s'est partagée a égalité en 2011 entre
ET DES MONTANTS EN HAUSSE le nombre de PME nouvellement investies et les PME

.. . réinvesties.
Linvestissement dans les PME peut prendre deux
formes. Soit il s'agit d'un premier investissement et ce  Mais en termes de montants, les équilibres sont diffé- M:e

sont alors de nouvelles PME qui bénéficient de lapport  rents, les nouvelles entreprises ont bénéficié des deux
en fonds propres et quasi fonds propres de la part des  tiers des sommes investies soit 881 M€, en augmenta-
fonds d'investissement, soit ce sont des entreprises  tion de 17,6 % par rapport a 2010 (graphique 3).

qui sollicitent un deuxiéme tour (ou plus) et ce sont des

ont été consacrés
a 422 nouvelles PME
en 2011.

GRAPHIQUE 3 - Evolution du nombre de PME investies par CDC Entreprises, 2007-2011
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.. Source : CDC Entreprises.

Investissements directs réalisés
par CDC Entreprises

Investissements directs réalisés
par FSI Régions
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Le montant global des financements accordés aux entre-
prises par CDC Entreprises et ses fonds partenaires
atteint 1, 25 Md€, soit un record depuis le début des
interventions de CDC Entreprises sur le marché en 1994.

Ce résultat est obtenu grace a Uefficacité du partenariat
public/privé mis en place par la gestion des programmes
France Investissement®. Ainsi pour 1 € souscrit par CDC
Entreprises en 2011 dans un fonds en création au titre
de ces programmes, 6 € privés sont venus s’investir a
ses cOtés (graphique 4).

Pourinjecter 1,25 Md€ dans les ETl et PME francaises en
2011, CDC Entreprises n"a mobilisé que 200 M€ d’argent
public.

2.2. DES INVESTISSEMENTS
AU SERVICE D'UNE ECONOMIE
D’AVENIR : LE FINANCEMENT
DE LINNOVATION

L'AMORCAGE ET LE CAPITAL-RISQUE SONT
NECESSAIRES POUR PREPARER DES PME
A DEVENIR DES ENTREPRISES MATURES
INNOVANTES

Le capital-amorcage et le capital-risque sont les deux
segments de marché du capital-investissement sur
lesquels CDC Entreprises mise fortement. Dans son
portefeuille, 44 % des entreprises financées le sont via
des fonds d’'amorcage et de capital-risque ce qui repré-
sente 30 % des montants investis. Cette intervention
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a. Secteurs d’activité selon la nomenclature INSEE A21.

. b. Décomposition de la catégorie «Autres » : activités de services administratifs et de soutien, santé humaine et

. action sociale, transports et entreposage, production, distribution d'eau et assainissement, gestion des déchets et
dépollution, industries extractives, agriculture, sylviculture et péche, hébergement et restauration, activités immobiliéres,
administration publique, arts, spectacles et activités récréatives, autres activités de services.

Source : CDC Entreprises.
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releve d'une mission d’intérét général consistant a pal-
lier les insuffisances de marché notamment lorsque le
couple rendement/risque, associé aux investissements
en amorcage et capital-risque, a tendance a décourager
les investisseurs privés.

Ces entreprises, qui, de plus, sont positionnées le plus
souvent sur des secteurs d’activités technologiques,
nécessitent des engagements sur le long terme, que
CDC Entreprises peut leur assurer. Ainsi, 55 % des entre-
prises du portefeuille d'investissement de CDC Entre-
prises, financées a l'origine en capital amorcage ont plus
de cing ans, 18 % ont méme plus de dix ans.

Parmi les entreprises du portefeuille de CDC Entre-
prises, 49 % appartiennent a des secteurs d’activités
technologiques et 24 % au secteur des industries manu-
facturieres (graphiques 5 et 6). Cette double caractéris-
tique reflete bien la stratégie de CDC Entreprises : d'une
part en direction des PME a fort contenu technologique,
via le capital-amorcage et le capital-risque et d’autre
part vers les PME industrielles a potentiel de dévelop-
pement, a méme de devenir des ETI, via des fonds de
capital-développement.

I De l'importance des fonds
d’amorcage : 'exemple
des biotechnologies

Au début des années 2000 jusqu’en 2002, des fonds d’amor-
cage opéraient dans le secteur des biotechnologies mais ces
fonds n’ont pas été renouvelés a un moment, il est vrai, ou le
capital-risque subissait une désaffection des investisseurs
(ces derniers préféraient financer des secteurs d’activité
tournés vers linternet).

Ce manque d’investissements a eu pour conséquence, cing
ans apres, linsuffisance de sociétés matures ayant cing a
huit ans d’existence, aptes a mettre sur le marché de nou-
veaux produits, de nouveaux procédés.

Le retour des fonds d’'amorcage dans les biotechnologies
depuis 2010 et plus encore en 2011 est une réponse straté-
gique fondamentale. Les grands industriels du secteur ne
s’y trompent pas. Le cas du fonds InnoBio* géré par CDC
Entreprises en est un exemple : il est le seul fonds d’inves-
tissement de capital-risque qui réunit autant d’investisseurs
industriels, dont les six premiers mondiaux, exercant les
mémes activités concurrentielles. Ce sont des partenaires
de long terme qui s’engagent aux cotés des entreprises sur
des durées généralement comprises entre cinq et huit ans.

2.3. DES INVESTISSEMENTS
AU SERVICE DES PME
COMPETITIVES EN REGION

UNE CONJUGAISON TERRITORIALE DES ACTIONS
DIRECTES PAR FSI REGIONS ET DES ACTIONS
INTERMEDIEES PAR LES FONDS PARTENAIRES
REGIONAUX

La proximité est un atout majeur pour mener des actions
en région. C'est pourquoi CDC Entreprises a renforcé
sa présence régionale en 2011 avec la création de FSI
Régions notamment. Le soutien de 42 équipes régio-
nales qui gerent 86 fonds permet d’associer les régions
a linvestissement et a la gestion des fonds, d'avoir une
parfaite connaissance du tissu économique local, des
PME et de leurs dirigeants. CDC Entreprises et ses par-
tenaires disposent ainsi de la capacité a identifier en
amont le potentiel des PME et de répondre au meilleur
moment a leur besoin en fonds propres au cours de leur
cycle de développement.

Les capitaux gérés par les fonds régionaux s'élevent a
1,57 Md€ afinjuillet 2012. Les activités intermédiées de
CDC Entreprises par les fonds régionaux connaissent un
taux de croissance annuel moyen de 12 % en montants
depuis 2007 ce qui donne la mesure des actions menées.

En 2011, le total de linvestissement en région s'établit
a 113 M€ et concerne 354 entreprises dont 77 % sont
de nouvelles PME.

Les filieres stratégiques identifiées par UEtat représentent
40 % des montants investis par les fonds régionaux. Les
entreprises investies en région sont positionnées sur
cing des onze filieres stratégiques : les technologies de
linformation, la chimie et matériaux, les industries de
la santé, lesindustries de la consommation et de l'équi-
pement, l'agroalimentaire et lagro-industrie
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2.4. UNE MOBILISATION
RENOUVELEE POUR LES
ENTREPRISES EN CROISSANCE

Avec 5 Md€ de montants disponibles pour les PME en
développement, CDC Entreprises, avec ses 250 fonds
directs et indirects, est plus que jamais mobilisé.

Mais, au-dela des chiffres, CDC Entreprises développe
également des outils d’analyse stratégique du marché
du capital-investissement en France. Ils vont lui per-
mettre de mener des études et des recherches sur ce
marché, de nouer des partenariats a linternational sur
lensemble de ces sujets. Objectifs : une connaissance
approfondie des PME en développement et un meilleur
dimensionnement de leurs besoins en fonds propres.

I Le Fonds National d’Amorcage

(FNA) : une réponse
supplémentaire apportée
a la défaillance de marché

Mis en place au printemps 2011, suite a laccord de la Com-
mission européenne, le Fonds National d’Amorcage vient
renforcer les actions menées par CDC Entreprises depuis
de nombreuses années et vise a inverser la tendance a la
baisse des montant levés sur ce segment, constatée depuis
la crise de 2008.

Doté de 600 M€, le FNA a eu un double effet :

- donner un signal au marché et aux équipes de gestion.
De nombreux projets de fonds d’amorcage venant d’équipes
de gestion existantes et opérant déja sur des segments de
marché comme ceux du capital-risque ou du capital-déve-
loppement ont vu le jour. Cette évolution s’est également
traduite par le renforcement des équipes existantes qui
ont étoffé leurs compétences a loccasion du lancement de
nouveaux fonds technologiques;

- offrir un cadre d’'intervention plus souple en facilitant les
levées de fonds, en permettant aux investisseurs publics
d’étre majoritaires dans les fonds d’amorcage constitués.

Avec un partage 80/20 des financements public/privé dans
les fonds FNA, la place du financement public est désormais
largement prépondérante dans lamorcage.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

* Catégories d'entreprise
Les termes de PME et ETI utilisés dans cet article ne
renvoient qu’a la taille des entreprises (unités légales)
mesurées par leur effectif ou leur chiffre d’affaires,
car les données ne permettent pas d’appliquer les
définitions de UINSEE issues de la Loi de Modernisation
de UEconomie (LME).

Family office : structure de gestion de patrimoines
privés, qui vise a en préserver et faire fructifier les
intéréts.

Closing : étape finale d’'une opération avec la signature
par lensemble des participants (dirigeants et
investisseurs financiers) de la documentation juridique
(pacte d’actionnaires notamment) et décaissement des
fonds (source : AFIC).

Dans le cas des interventions de CDC Entreprises
dans les fonds, le closing correspond a l'accélération
de la constitution du fonds en facilitant Uarrivée
d’investisseurs tiers a lissue d'une période plus ou
moins longue de diligences.

Fonds BEI-FEI : le Fonds Européen d’Investissement
(FEI) a été créé en 1994, pour fournir du capital a risque

BIBLIOGRAPHIE

CDC Entreprises (2012). Etude annuelle, octobre 2012.

aux PME. Il a pour actionnaire majoritaire la Banque
Européenne d’Investissement (BEI).

Fonds OC + : géré par CDC Entreprises et FSI Régions
pour le compte du FSI, le FCPR OC + est un outil original
de financement des PME disposant d’un réel potentiel de
développement.

France Investissement : FSI France Investissement est
un dispositif public/privé de financement des entreprises
a fort potentiel de croissance et d’emplois.

Fonds InnoBio : InnoBio est un FCPR (Fonds Commun

de Placement a Risque) de 139 M€ géré par CDC
Entreprises. Il est souscrit dans le cadre FSI France
Investissement (37 %), en association avec les principaux
laboratoires pharmaceutiques mondiaux opérant sur le
territoire national.

PERIMETRE DES DONNEES
Cette étude a été réalisée grace aux données des fonds
directs et des fonds affiliés de CDC Entreprises.

Au 31 décembre 2011, dans le périmetre utilisé pour
U'étude, on comptait 233 fonds et 250 fonds au 31 juillet
2012. Le FMEA et les fonds étrangers ne sont pas
comptés dans ce périmetre.
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3. FCPI, DES FONDS PROPRES DEDIES
A LINNOVATION

| Chloé Magnier, AFIC
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3.1. Une activité d'investissement 3.3. Nouveaux entrants : 3.4. Niveau d'activité des entreprises
en nette reprise, mais contrainte encore plus de jeunes entreprises! investies a fin 2010

a court terme p. 131 p. 131
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3.2. Un changement dans les
comportements d'investissement
p. 130

MOTS CLES
FCPI, INNOVATION, FONDS PROPRES, HAUT DE BILAN, CAPITAL-INVESTISSEMENT.

Les Fonds Communs de Placement dans UInnovation (FCPI) ont été mis en place en 1997 avec un
avantage fiscal a la clé, afin de drainer Uépargne privée vers les sociétés innovantes (hormis les
grandes entreprises). En treize ans, 6 Md€ ont été levés au titre du quota minimal de 60 % a investir
dans linnovation et 3,5 Md€ ont déja été injectés dans pres de 1150 entreprises. Sur le millier
d’entreprises francaises investies, dont la moitié de jeunes, plus de 80 % sont encore en activité a la fin
2010. Elles emploient 48000 personnes et réalisent 10 Md€ de chiffre d’affaires (0SEO-AFIC, 2012a).

Cependant, alors que les entreprises accompagnées par les FCPI s’avérent plus performantes (0SEO-
AFIC, 2012b), cette voie de financement de Uinnovation se tarit : la collecte 2010 est de nouveau en
recul et la levée 2011 prend le méme chemin (AFIC-GRANT THORNTON, 2012, p. 8).

Dans ce contexte persistant, une pénurie de fonds propres pour les entreprises innovantes

est a prévoir a plus ou moins court terme. Pénurie d’autant plus criante que les besoins sont
incontestables : Uactivité d’investissement atteint des sommets en 2010, dépassant, pour la

premiére fois, le niveau des levées de fonds FCPI; le nombre d’entreprises financées décolle; et le
rajeunissement des entreprises investies traduit déja une restriction de U'accés aux fonds propres pour
les plus fragiles, étant donné la persistance d’une conjoncture économique dégradée.




3.1. UNE ACTIVITE
D'INVESTISSEMENT EN NETTE
REPRISE, MAIS CONTRAINTE
A COURT TERME

DES INVESTISSEMENTS FCPI EN HAUSSE...

Apres quatre années de quasi-stabilité autour de 400 M€
d'investissement et 320 entreprises financées par an,
lactivité d’investissement des FCPI* renoue avec la
croissance en 2010 pour atteindre deux pics : 466 M€
de prises de participation et 374 entreprises financées,
soit une hausse de 17 % par rapport a 2009 (graphique 1).
2010 confirme la tendance active des deux dernieres
années avec un niveau d’investissement supérieur au
quota minimal de 60 % des fonds levés a investir dans
linnovation.

... MAIS DES LEVEES DE FONDS
TOUJOURS ORIENTEES A LA BAISSE

A contrario, pour la troisieme année consécutive, la
collecte 2010 recule a 425 M€. Face a une conjoncture
toujours morose, le comportement de précaution des
épargnants privés se traduit par une levée de fonds éga-
lement en retrait en 2011. 2010 est la premiere année
dans Uhistoire des FCPI, ou la levée de fonds totale
est inférieure au montant des prises de participation
(graphique 1).

Ainsi, au-dela de la question du renouvellement de la
mesure FCPI dont U'échéance est fin 2012, faut-il s'at-
tendre, a court terme, a une réduction de la capacité
d’investissement des FCPI dans les entreprises inno-
vantes*; en particulier dans le capital-risque, destiné
aux plus jeunes qui sont la cible prioritaire des sociétés
de gestion de FCPL.
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* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».
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3.2. UN CHANGEMENT
DANS LES COMPORTEMENTS
D INVESTISSEMENT

UN MAINTIEN DU RENOUVELLEMENT
DU PORTEFEUILLE

Du fait de la montée en puissance du dispositif, le
nombre de nouvelles entreprises investies chaque année
demeure majoritaire dans les prises de participations
des sociétés de gestion de FCPI jusqu’en 2004. A compter
de 2005, la part des nouvelles entreprises dans le por-
tefeuille global des FCPI se stabilise autour d'un tiers
(graphique 2J.

MALGRE UN RECENTRAGE SUR L ACTIVITE
DE REFINANCEMENT...

Dans la mesure ou une entreprise investie sur deux réa-
lise, historiguement, entre deux et cing levées de fonds
aupres des FCPI et ou le modele d'investissement le
plus répandu repose sur la présence durable au capital
d’une seule société de gestion de FCPI par entreprise,
arbitrage en matiere d’attribution des fonds levés est
alors naturellement contraint par l'anticipation de refi-
nancement de chaque nouvelle entrée en portefeuille.

En 2010, si le poids des nouvelles entreprises demeure
constant (125 sur les 374 investies, soit 33 %), ce résultat
cache cependant un ralentissement de la dynamique
de renouvellement du portefeuille constatée en 2009 :
+ 10 % de nouvelles sociétés en 2010, + 19 % en 2009.
Par symétrie, lactivité d'investissement se recentre sur
le refinancement des lignes (+ 17 %).

... CONTRAINT PAR LES BESOINS
DE REFINANCEMENT DES ENTREPRISES
INNOVANTES

Ce comportement de consolidation des prises de parti-
cipation antérieures requiert un niveau médian de réin-
vestissement annuel substantiel et relativement stable
sur les dernieres années de l'ordre de 550 k€ a 600 k€. I
témoigne ainsi de besoins de financement conséquents
et renouvelés de la part des entreprises pour mener a
bien leur projet d'innovation.

Dans ce contexte, auquel s'ajoutent des collectes de
fonds en recul et un nombre de nouveaux entrants en
progression, les niveaux des premiers tours de table
sontinévitablement plus faibles. Le montant médian du
primo-investissement par un FCPI a ainsi perdu 20 %
de savaleur : 824 k€ en 2010 contre 1 M€ en moyenne
sur 2005-2009.

GRAPHIQUE 2 - Répartition des entreprises investies selon les stratégies annuelles
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Note de lecture : une entreprise n’est comptée qu'une fois par an, quel que soit le nombre de financements FCPI obtenus.
Une entreprise est nouvelle si elle n'a jamais été investie par un FCPI auparavant.

Sources : OSEOQ, AFIC.




3.3. NOUVEAUX ENTRANTS :
ENCORE PLUS DE JEUNES
ENTREPRISES!

MAINTIEN D" UNE PRISE DE RISQUE ELEVEE LIEE
A LA JEUNESSE DES ENTREPRISES INNOVANTES
INVESTIES

Les FCPI entrent, en général, de facon précoce au capital
des entreprises innovantes : 60 % des sociétés investies
sur 1997-2010 ont moins de 5 ans d’existence au moment
du premier tour de table d'un FCPI.

Malgré la crise, ou en raison de la crise qui a raréfié les
financements disponibles, 'age médian a diminué en
2010, comme en 2009. Si 2009 a fait la part belle aux plus
jeunes et aux plus anciennes, équilibrant ainsi la prise
de risque, lannée 2010 a été marquée par un surcroit
d’entreprises nouvellement investies agées de moins de
10 ans (avec une forte concentration sur les 3 a 5 ans)
et un recul des 20 ans et plus (0SEO-AFIC, 2012a, p. 21,
solde 2009-2010).

DEs INVESTISSEMENTS 2010 DANS DES
ENTREPRISES DE PLUS PETITE TAILLE

De fait, le profil des primo-investies en 2010 refléte
des affaires plus petites. Si le poids des populations
extrémes? est stable dans le temps, les variations de pro-
fils'operent entre petite et moyenne tailles. Par exemple,
la part des entreprises capitalisées entre 50 k€ et 500 k€
avant Uentrée du FCPI est passée de 18 % en 2009 a

30 % en 20103. De méme, celle des entreprises avec
un chiffre d'affaires significatif compris entre 1,5 M€ et
7,5 M€ est tombée a 8 % (soit prés de 3 fois moins qu’en
2009), quand dans le méme temps, la part des sociétés
avec un chiffre d’affaires entre 250 k€ et 1,5 M€ montait
a 33 %, contre 18 % en 2009.

3.4. NIVEAU D’ACTIVITE
DES ENTREPRISES INVESTIES
A FIN 2010

PLUS DE HUIT ENTREPRISES SUR DIX ENCORE
EN ACTIVITE A FIN 2010

Sur les 900 entreprises francaises accompagnées par un
FCPI entre 1997 et 2009, 82 % sont toujours envie a la fin
2010%. Ce taux de pérennité est de 10 points supérieur
a celui d’entreprises semblables non investies par un
FCPI. Méme s’ildemeure élevé, ce taux a perdu 5 points
depuis 2008.

MAJORITAIREMENT DES PME A FIN 2010

Si la moitié des entreprises francaises investies par un
FCPI appartient a la catégorie des PME* au moment
du premier tour de table, elles sont plus de sept sur dix
parmi les entreprises en vie a fin 2010, a posséder ces
caractéristiques a cette date (graphique 3). Ce constat
traduit une amélioration certaine de leurs performances
dans un temps plus ou moins long selon l'année d’entrée
au capital du FCPI (OSEO-AFIC, 2012b).
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1. La différence entre le nombre d'entreprises de moins de 5 ans nouvellement investies en 2009 et celui de l'année 2008 est fortement positive. Il en est de
méme pour les 10 ans et plus. Lannée 2009 présente donc un excédent d’entrées de ces deux catégories d’entreprises, comparativement a 2008.

2. Celle avec peu d’employés, sans chiffre d’affaires récurrent ou encore avec une tres faible capitalisation, et celle avec des structures bien établies; soit,

au total, pres de la moitié des primo-investies.

3. Selon la variable financiére étudiée, la population renseignée se situe entre 64 % et 80 % de la population totale.
4. Pour le calcul du taux de pérennité a la fin de l'année n, les entreprises francaises investies pour la premiére fois par un FCPI en n sont écartées, car

vivantes par définition.
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Entre la premiere levée de fonds et fin 2010, 60 % des
microentreprises sont ainsi devenues des PME et 20 PME
des ETI*, sachant que le passage en sens inverse a une
catégorie inférieure demeure négligeable.

48 000 eMpLois ET 10 Md€ DE CHIFFRE
D’ AFFAIRES

Les 851 entreprises francaises investies par un FCPI
sur 1997-2010 et encore en vie a fin 2010 ont employé
cette année-la prés de 48000 personnes et ont réalisé
10 Md€ de chiffre d"affaires. Le profil 2010 de Uentreprise
médiane investie par un FCPI est de 23 salariés, 3,4 M€

de chiffre d'affaires et 900 k€ de fonds propres. Une sur
deux est présente sur les marchés internationaux avec
un taux d’export médian de 29 %. Une sur cing est cotée
sur Nyse Euronext Paris, dont la moitié sur Alternext et
un tiers sur le compartiment C des Small caps.

Derriere ces résultats globaux, se cachent des profils
tres différents : U'écart entre les valeurs moyenne et
médiane des variables financiéres reflete la présence
de quelques entreprises aux caractéristiques extrémes.
L'écart entre les niveaux d'activité atteints par les 25 %
des entreprises les plus petites et ceux des 25 % les
plus grandes pointe ' étendue du spectre des entreprises
investies (tableau 1).

GRAPHIQUE 3 - Répartition par catégorie des entreprises investies par un FCPI
et en vie a fin 2010 (en %)

6

H PME

ETI

Microentreprise

Sources : OSEO, AFIC. L

851 entreprises francaises en vie a fin 2010

Total 2

Moyenne Q1

Médiane Q3

Effe ctif

47 740 56

Chiffre d'affaires (k€) 9 888 990 11 620
Taux d'exportation (%) - 38 6
Fonds propres (k€) 3337 225 3922

Résultats obtenus a partir de 82 % de la population des entreprises francaises investies en vie & fin 2010 (avec données
financiéres et structurelles disponibles a fin 2010] pour les quartiles et extrapolés aux 851 entreprises pour les totaux.

Sources : OSEO, AFIC.
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METHODOLOGIE

PERIMETRE DE LETUDE

Seuls les investissements des véhicules FCPI qui entrent
au quota minimal de 60 % des fonds levés a investir dans
les entreprises innovantes sont pris en compte.

Les entreprises éligibles aux investissements des FCPI
dans le cadre du quota minimal des 60 % ne peuvent pas
étre des grandes entreprises dans la mesure ou une des
conditions d’éligibilité est de ne pas avoir plus de 2000
salariés.

Les informations sur les levées et investissements
des véhicules FCPI sont collectées par VAFIC aupres
des sociétés de gestion. Les données financiéres et
structurelles des entreprises sont fournies par OSEO,
Diane et 'INSEE et la liste des entreprises qualifiées
«innovantes» au titre des FCPI par OSEO.

DEFINITIONS

* Catégories d'entreprise

Dans cet article, les notions de microentreprise, PME et
ETl sont conformes aux catégories d’entreprise définies

BIBLIOGRAPHIE

AFIC-GRANT THORNTON (2012).
Activité des acteurs francais

OSEO-AFIC (2012a). Tableau de
bord FCPI 1997-2010, janvier 2012.

par la Loi de Modernisation de U'Economie (LME) de
2008, mais pas a la notion générale d’entreprise de la
LME (cf. p. 19 de ce Rapport). En effet, ne disposant

pas d’information sur les liaisons financiéres, il est
impossible de reconstituer les groupes auxquels
appartiennent les entités analysées. Chaque entreprise
est donc réduite a son unité légale et repérée par son
SIREN.

Entreprises innovantes éligibles au FCPI. Leur caracteére
innovant repose :

- soit sur la réalisation, au cours de Uexercice
précédent, de dépenses de R&D représentant au moins
15 % des charges fiscalement déductibles au titre de cet
exercice (10 % pour les entreprises industrielles);

- soit sur la justification de la création de produit,
procédé ou technique dont le caractéere innovant, les
perspectives de développement économique et le besoin
de financement correspondant sont reconnus par OSEO.
Cette qualification «entreprise innovante » est valable
pendant trois ans.

U |
]

OSEO-AFIC (2012b). Performances
des entreprises investies par les

du capital-investissement, année
2011, mars 2012.

FCPI, janvier 2012.

POUR ALLER PLUS LOIN...
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Financement des PME et ETI
par les marches

LES DIFFICULTES ECONOMIQUES ACTUELLES N’ONT PAS FAVORISE LES MARCHES
FINANCIERS, DE SORTE QUE LE NOMBRE DE PME ET ETI INTRODUITES EN 2011 RESSORT EN
LEGER RETRAIT PAR RAPPORT A 2010. EN PARALLELE, LA CAPITALISATION A BAISSE DE 25 %,
A L'EXCEPTION D’ALTERNEXT. DEPUIS 2010, PLUSIEURS INITIATIVES ONT ETE PRISES VISANT A
RELANCER L'INVESTISSEMENT DE LONG TERME AU SERVICE DE L'ENTREPRENEURIAT.

n France, le financement de

'économie est largement

dominé par le crédit bancaire

et les PME et ETI privilégient
le capital-investissement pour ren-
forcer leurs fonds propres.

Toutefois, si le marché financier
reste marginal dans le financement
des entreprises en recherche de
capitaux eu égard au nombre d’en-
treprises qui en bénéficient (moins
de 10 %), il convient de souligner
qu’en volume il en couvre 35 %. Et
il demeure tres concentré géogra-
phiquement, l'lle-de-France regrou-
pant 60 % des PME et ETI* cotées
(Observatoire du financement des
entreprises par le marché, 2012).

UN OBSERVATOIRE DEDIE
L'Observatoire du financement des
entreprises par le marché a été créé
en 2010 afin de faciliter l'acces des
PME et ETIl aux marchés financiers
en ciblant tant les représentants de
lindustrie des marchés financiers
que les chefs d’entreprise. Ses acti-
vités vont du recueil d'informations
spécifiques aux marchés finan-
ciers a la conduite de travaux de
recherche dédiés.

L'Observatoire a déja pris plu-
sieurs initiatives tant en direction
des entreprises déja cotées que de
celles qui ont vocation a le devenir.
e |l s'est tout d'abord attaché a
sensibiliser les entreprises cotées
a limportance de lanalyse finan-
ciere, outil indispensable a la visi-
bilité des entreprises concernées

et a leur attractivité vis-a-vis des
investisseurs.

e Face au déficit général de
recherche sur le sujet, cing équipes
universitaires ont été mobilisées
pour décrypter lévolution de la
performance des entreprises
cotées et appréhender les profils
des autres places financieres euro-
péennes sur ce créneau.

e Deux fonds d’investissements
(nova 1 et nova 2] ont été créés en
réunissant 161,5 M€ issus de la
Caisse des dépots et de onze com-
pagnies d'assurance.

e Un fonds obligataire, Mikado, a
été créé.

* |la passé en revue un droit euro-
péen qui a accumulé les directives,
indispensables a la création d'un
marché européen intégré, mais
dont les dates d’application restent
lointaines.

Enfin U'Observatoire publie, depuis
juin 2011, un rapport annuel.

UNE MISSION POUR ANALYSER
LES CAUSES DU FAIBLE
NOMBRE DE PME=-ETI COTEES
EN BOURSE

Dans les trois derniéeres décennies,
le marché financier francais a cru
fortement a la faveur de plusieurs
innovations successives : second
marché en 1983, nouveau marché
en 1996 (qui ne résistera pas a
[effondrement des valeurs techno-
logiques a lorée des années 2000),
et, en 2005, mise en place des trois
compartiments A, B et C selon

la capitalisation dans le marché
Euronext. Toutes ces innovations
ont été orchestrées par Uentreprise
de marché Euronext, dont lambition
internationale s'est traduite par sa
fusion en 2007 avec NYSE.

Ces initiatives n'ont cependant
pas profité aux PME et ETI : deux
nouvelles cotations en 2009, puis
24 en 2010 et 22 en 2011 (contre
30 retraits), et la capitalisation des
562 PME et ETI cotées représentent
moins que la capitalisation de la pre-
miéere valeur francaise. La margina-
lité du marché financier des PME et
ETI a été en outre encore aggravée
par la crise financiére (Banque de
France, 2011).

Linstabilité des marchés due a la
crise économique, associée aux
colts d'introduction et de cota-
tion et a la faible appétence des
investisseurs ont notamment
pour conséquence une atrophie
de lindustrie financiére (courtage
comme recherche). La réunion de
ces facteurs conduit a une situation
jugée tres préoccupante pour lave-
nir méme du marché des valeurs
petites et moyennes.

En conséquence, lensemble de la
chaine de valeurs - entreprises,
investisseurs et intermédiaires -
s'avere affectée par un modele
économique a la compétitivité tres
dégradée. La tres faible liquidité des
titres ne rendant plus compte de la
valeur réelle des entreprises.

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».




A la demande du ministre de [Eco-
nomie, des Finances et de l'Indus-
trie, Thierry Giami, président de
['Observatoire du financement des
entreprises par le marché et Gérard
Rameix, alors médiateur du crédit,
ont conduit au second semestre
2011, une mission pour analyser
les raisons du nombre encore tres
faible de PME et ETI francaises
cotées en bourse. Ils ont proposé
un plan d’actions susceptibles de
provoquer un «choc de confiance »
(GIAMI et RAMEIX, 2011)

Les préconisions de la mission s'ar-
ticulent autour de trois axes.

* Mieux prendre en considération
les spécificités des PME et ETI dans
les instances de la place financiere
francaise [(Autorité des marchés
financiers, notamment) et adap-
ter les exigences réglementaires
de régulation a leurs contraintes :
par exemple, en ouvrant la pos-
sibilité d'un retrait simple de la
cote. Mais la création de fonds
institutionnels dédiés parait aussi
devoir étre favorisée, de méme que
Uharmonisation de la fiscalité des

investissements dans les entre-
prises non cotées et cotées.

* Relancer le marché de lindustrie
financiere par des actions com-
merciales ciblées vers les profes-
sions du courtage et conseil aux
PME et ETI.

e Enfin, restaurer une confiance
trés dégradée vis-a-vis de lentre-
prise de marché NYSE Euronext. A
cet égard, plusieurs scénarios sont
envisagés : de leffort commercial
volontariste a la création d’une pla-
teforme spécialisée, voire in fine
Uouverture a la concurrence.

VERS UNE BOURSE

DES PME ET ETI?

Au méme moment, la Commission
européenne affirmait sa volonté
de promouvoir des marchés de
croissance pour les PME et ETI,
a l'occasion de la révision de la
directive sur les marchés d’instru-
ments financiers du 20 octobre 2011
(Commission européenne, 2011). Or,
lexamen comparatif des bourses
européennes ne fait pas ressor-
tir de modele dominant et Uhypo-
these d'une bourse européenne
dédiée aux PME et ETI n'apparait

ni envisageable a court terme, ni
méme satisfaisante au regard des
difficultés identifiées dans le rapport
Giami-Rameix.

En écho aux propositions de la
mission Giami-Rameix, le Comité
d'orientation stratégique de NYSE
Euronext a proposé le 3 juillet der-
nier, a loccasion du forum de Paris
Europlace, la création d’'une bourse
des PME-ETI de stature européenne.

La création de la bourse, au premier
trimestre 2013, a été annoncée par
NYSE Euronext, le 5décembre 2012,
lors de la conférence annuelle du
marché boursier. Le 7 décembre,
Pierre Moscovici, ministre de U'Eco-
nomie et des Finances, a confirmé le
soutien du gouvernement. Construit
sur un modele fédéral paneuropéen,
le projet présenté par NYSE Euronext
consiste a réunir les compartiments
B et C du marché réglementé ainsi
qu'Alternext. Toutes les PME-ETI
de NYSE Euronext Europe (Paris,
Amsterdam, Bruxelles et Lisbonne)
sont appelées ay étre logées, soit
800 entreprises, dont preés de 600 a
Paris.

METHODOLOGIE

PERIMETRE

Le rapport 2011 de UObservatoire du financement
entend par marché financier des PME-ETI, les
entreprises cotées sur le compartiment B du marché
réglementé Euronext dont la capitalisation est comprise
entre 150 M€ et 1 Md€; les entreprises cotées sur le
compartiment C du marché réglementé Euronext dont la
capitalisation est inferieure a 150 M€ et les entreprises

DEFINITIONS

cotées sur le marché organisé Alternext.

BIBLIOGRAPHIE

Observatoire du financement
des entreprises par le marché
(2012). Rapport annuel 2011,

Commission européenne (2011). «Proposi-
tion de directive du Parlement européen et

>* Catégories d’entreprise
Dans cet article, les notions de PME et ETI sont
conformes aux catégories d’entreprise définies par la Loi
de Modernisation de UEconomie (LME) de 2008, mais pas
a sa notion générale d’entreprise intégrant les liaisons
financiéres (cf. p. 19 de ce Rapport).

Banque de France (2011).
« Les PME et ETI cotées en

du Conseil concernant les marchés d’ins-

Bourse : la crise accentue les

juillet 2012.

GIAMI Thierry et RAMEIX
Gérard (2011). Rapport sur
le financement des PME et
ETI par le marché financier,
novembre 2011.

truments financiers, abrogeant la directive
2004/39/CE du Parlement européen et du
Conseil», octobre 2011.

disparités et souligne les dif-
férences de réactivité », Bul-
letin de la Banque de France,
n° 184, 2¢ trimestre 2011.
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3. CREDITS ET GESTION

DE TRESORERIE

1. Interventions d'OSEO en garantie,
cofinancement et innovation en 2011
|OSEO
p. 138

2. Les comportements de paiement
des entreprises en France

et en Europe sur dixans

|Thierry Millon

ALTARES

p. 143

3. Les délais de paiement des PME
en 2011, les normes LME appliquées
par une majorité d’entreprises
|Francois Servant

Banque de France - Direction

des Entreprises

p. 152
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Malgré la crise et les difficultés de trésorerie, les besoins
de financement des PME et ETl progressent a la mesure
des projets engagés.

OSEO REPOND AUX BESOINS ACCRUS DE FINANCEMENTS COURT, MOYEN ET LONG TERME
TELS QU’EXPRIMES PAR LES PME, DONT LES PROJETS D’INVESTISSEMENTS NE RALENTISSENT
PAS MAIS QUI FONT FACE A DES RELATIONS INTERENTREPRISES DESEQUILIBREES.

Les actions d’OSEQO ciblées vers les PME s’attachent a financer en priorité des dépenses
de nature immatérielle et a générer un effet de levier optimal vis-a-vis des financeurs et
investisseurs. L'effort porté vers les PME d’effectif plus important se traduit par un taux de
pénétration chiffré a un quart de toutes les ETl et 10 % des PME.

A l'actif des entreprises francaises, un effort important depuis dix ans pour réduire les délais
de paiement en moyenne a moins de douze jours. Situation qui masque cependant de
fortes hétérogénéités sectorielle et territoriale, et un regrettable record d’Europe du plus fort
pourcentage de paiements avec retard des factures fournisseurs.

Les relations interentreprises apparaissent donc déséquilibrées, en s’assimilant a des transferts
de charge sur toute la chaine de valeurs : neuf grandes entreprises francaises sur dix dérogent
aux délais contractuels.
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14mae

de financements pour
68000 entreprises?
accompagnées

par OSEO.

1. INTERVENTIONS D'OSEO EN GARANTIE,
COFINANCEMENT ET INNOVATION EN 2011

| OSEO ) )
Direction de l'Evaluation et des Etudes

1.1. Une progression trés signifiante 1.2. Analyse des bénéficiaires par 1.3. Analyse des bénéficiaires,
du volume d'activité finalité par catégorie d'entreprise

p. 139 p. 140 p. 140

MOTS CLES

FINANCEMENT, GARANTIE, INNOVATION, PLAN AUTOMOBILE, EVALUATION, PRODUIT
MEZZANINE, CONTRAT DE DEVELOPPEMENT PARTICIPATIF, CHIFFRES OSEO.

Lenquéte de conjoncture’, menée a lissue du premier semestre 2012 aupres des PME, présente un
panorama particulierement morose. Le brusque ralentissement de Uactivité fait écho a de sérieuses
difficultés de trésorerie pour les PME, aucun secteur n’étant épargné. Lemploi stagne, voire régresse
et les investissements sont en repli (0SEQ, 2012b).

Dans tous les cas, y compris pour les entreprises innovantes et exportatrices qui affichent une
rentabilité relativement préservée, la nécessité de recourir aux concours financiers externes est
systématiquement avancée. Mais la crainte d'un resserrement du crédit est également signalée.

Or la réponse aux besoins financiers spécifiques des PME et ETI constitue la vocation d’OSEOQ,

avec un large spectre de dispositifs visant tant a faciliter Uacces au crédit qu’a exercer, en tant que
banque de place, un réel effet de levier. Réduire autant que faire se peut le risque et faciliter ainsi les
financements d’ou qu’ils viennent - banques, organismes de fonds propres ou collectivités locales -
oriente les actions d’'OSEOQ dans ses relations de proximité avec les entreprises les plus fortement
exposées aux conséquences d’une conjoncture dégradée.

1. Tous les semestres depuis prés de trois décennies, OSEO réalise une enquéte de conjoncture sur la base d'un questionnaire adressé a quelque 30 000 PME.
2. Ne sontanalyséesicique les entreprises bénéficiaires d'un financement mis en place en 2011. Au total, 84000 ont bénéficié d’engagements de la part d'OSEO.




1.1. UNE PROGRESSION
TRES SIGNIFIANTE DU VOLUME
D’ACTIVITE

Lannée 2011 a été marquée par une progression tres
signifiante du volume d’activité, qui ressort a + 9 % par
rapport a 2010. En cing ans, le montant des entreprises
financées a augmenté de 78 %.

GARANTIE

L'activité 2011 a concerné en majorité la création et
la transmission qui ont rassemblé 55 % des concours
garantis, avec une concentration a hauteur des deux
tiers sur les secteurs du commerce et de la construction.

FINANCEMENT

Le succes des produits dits « mezzanine», centrés sur le
financement de dépenses a caractére immatériel (besoin
en fonds de roulement ou encore achat de titres de par-
ticipation aux fins de croissance externe), ne se dément
pas. Et, en particulier, le Contrat de Développement Par-
ticipatif (CDP) qui a fait Uobjet en 2012 d'une premiére
évaluation (cf. encadré).

La progression des préts relatifs aux projets relevant des
énergies renouvelables (éoliennes et photovoltaiques)
doit étre signalée, de méme que la forte croissance du
crédit-bail mobilier accompagnant les investissements
en équipements.
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INNOVATION

Fait notable : le prét a taux zéro a mobilisé 90 M€ pour
le programme «Aide a linnovation». 2011 a vu, par ail-
leurs, les premiers engagements au titre du Programme
«Investissements d'Avenir» (PIA] avec 36 M€ de sub-
ventions au titre des Projets Structurants des Pdles de
Compétitivité (PSPC) et de lappui a structuration des  rendez-vous

filieres industrielles. sur la version
interactive

Plan automobile 2012

A la demande de l'Etat, dans le cadre du Plan automo-
bile lancé par le ministére du Redressement productif en
juillet 2012, OSEO a mis en place une série de mesures
destinées a soutenir les acteurs PME et ETI de la filiere
automobile.

C’estainsi que 150 M€ sont apportés par OSEO grace au ren-
forcement des garanties de concours bancaire, dont la quo-
tité est portée de 50 % a 60 %, et au dispositif « Avance+», qui
permet d’obtenir des financements sur la base des factures
aux clients. OSEO apporte également une enveloppe de
préts de 100 M€ autorisant 300 M€ de financements glo-
baux pour investir dans Uappareil productif et moderniser
la filiere automobile.

B Investissement .
Création
Transmission

International

B Trésorerie R

M Innovation Source : OSEOQ. AN
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23%

des 4580 ETI

ont bénéficie
majoritairement
d'un soutien a
l'investissement de
la part d'OSEO.

1.2. ANALYSE DES ,
BENEFICIAIRES PAR FINALITE

La majorité des financements sont affectés a linvestisse-
ment (32 %), suivi de la création d’entreprises (21 %), le
reste allant aux actions en faveur du soutien a la trésore-
rie (11 %), a la transmission (7 %) et a linnovation (6 %).

INVESTISSEMENT : 4,5 Md€ Mis EN PLACE
AUPRES DE11 000 ENTREPRISES

Lindustrie y est ici majoritairement représentée. Les
ETI*, en augmentation par rapport a 2010, mobilisent
d'abord des financements mezzanine.

INNOVATION : 3 650 ENTREPRISES
ACCOMPAGNEES POUR 900 M€

83 % des bénéficiaires ont vu leur projet financé par des
aides publiques (aides a linnovation, innovation straté-
gique industrielle et fonds unique interministériel) et
17 % par des financements mezzanine ou garantie.

Parmi les entreprises soutenues par OSEOQ, celles rele-
vant d'un soutien a linnovation sont d’effectif et d'age
plus élevés que la moyenne : 55 % sont des PME* et
10 % des ETI.

CREATION : 40 940 CREATIONS AIDEES

En 2011, OSEO a financé 16 % des créations (hors auto-
entrepreneurs), dont un tiers via le Prét a la Création
d'Entreprise (PCE) et le reste via une garantie. Il s'agit
de trés petites structures et un tiers des entreprises
sont individuelles.

TRESORERIE :
3,3 Md¥€ pour 8 600 ENTREPRISES

Les TPE et PME matures, mais fragiles, en bénéficient
en priorité. La construction est le secteur le mieux repré-
senté, notamment avec la mobilisation de créances.

TRANSMISSION :
1,7 Md€ pour 4 740 ENTREPRISES

90 % des transmissions ont été soutenues via une garan-
tie, avec un doublement du nombre de bénéficiaires

depuis cing ans. La restauration et le commerce sont
dominants avec un total de 37 % en nombre.

INTERNATIONAL : 700 M€
AUPRES DE 1 030 ENTREPRISES

Laccompagnement a linternational est un effort récent,
mais prioritaire d'OSEQ. Il se traduit, en 2011, par un
doublement en nombre de bénéficiaires et en montants
accordés. Les bénéficiaires sont majoritairement des
PME industrielles, matures, solides financierement, avec
une appétence particuliere pour les produits mezzanine.

1.3. ANALYSE
DES BENEFICIAIRES,
PAR CATEGORIE D’ENTREPRISE

Les taux de pénétration d'OSEO traduisent un effort
vers les entreprises aux effectifs importants. Les types
de réponse apportés correspondent a des besoins de
financement spécifiques. Sur la base de la ventilation
des entreprises francaises par catégories selon le décret
n° 2008-1354 (INSEE, 2012) :

- 23 % des 4580 ETI ont bénéficié majoritairement
d’'un soutien a linvestissement;

- 10 % des 131250 PME, principalement d'un soutien
de trésorerie;

- 2 % des 2550000 TPE, essentiellement d'un finan-
cement au travers des dispositifs d'aide a la création.

Analysées selon le nombre d’entreprises financées dans
chacune des trois catégories d’entreprise, les actions
d'OSEQ ressortent en proportions complétement inver-
sées : les ETl apparaissent trés minoritaires, alors méme
qu’elles mobilisent la majorité des emplois de toutes les
entreprises aidées. Mis en perspective de ces mémes
données par catégorie d’entreprise * (INSEE, 2012), les
enjeux des actions d'OSEO sur l'emploi montrent que
leur impact n’est pas lié au nombre d’entreprises, mais
bien a leur taille.

- 2% des bénéficiaires de soutiens OSEO sont des ETI
qui mobilisent 56 % des emplois de lensemble des
entreprises financées;

- 18 % sont des PME qui rassemblent 35 % des
emplois;

- 80 % sont des TPE qui concentrent 9 % des emplois.

Enfin, les actions d’OSEOQ s'averent généralement plus
importantes dans les régions a faible densité d’entre-
prises, ceci étantimputable notamment a la partaccor-
dée aux dispositifs orientés vers la création.

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’'article dans la partie « Méthodologie ».




Dans leur diversité, voire leur forte hétérogénéité, les
PME demeurent encore mal connues et reconnues pour
leurs efforts en termes de création de valeur et leur par-
ticipation a la croissance. La vision d'OSEQO va a lencontre
de bien desidées recues : les PME innovent, investissent
et exportent, mais elles sont souvent dépendantes de

Un souci d’évaluation qualifiée :
'exemple des Contrats

de Développement Participatifs
(CDP)

Renforcer ses fonds propres sans ouvrir son capital : tel
est le défi posé par de nombreuses PME et ETI auquel
répondent les CDP.

Le CDP permet aux entreprises :

- d’alléger le poids du remboursement du prét durant la
période de mise en place de linvestissement;

- dedisposer d’'une ressource patiente pour financer la par-
tie du projet habituellement délaissée par les banquiers (les
investissements immatériels ou corporels a faible valeur de
gage) ou pour financer l'augmentation du Besoin en Fonds
de Roulement (BFR) habituellement financée a court terme.

Le CDP aun co(it supérieur aux taux des concours bancaires
classiques, contrepartie de ses caractéristiques (absence
de garantie, différé en capital, longue durée par rapport a
la nature des investissements financés). Il est incitatif pour
les partenaires financiers puisque pour eux, le CDP est une
dette subordonnée.

Dans le cadre du Programme «Investissements d’Ave-
nir» (PIA), OSEO a mis en place une premiére tranche de
1 Md€ et a procédé aprés deux années de mise en ceuvre
(décembre 2009 a décembre 2011) a une premiére évalua-
tion des objectifs initialement visés.
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supports et de disponibilités de financement trop exi-
geants au regard de leur structure de bilan. En outre, on
peut craindre que les accords de Bale lll n'infléchissent
encore la politique de crédit aux entreprises menées
par les banques.

Lanalyse menée (0SEOQ, 2012a) fait apparaitre que la cible
visée par le dispositif a bien été atteinte :

e Le dispositif accompagne des entreprises majoritaire-
ment industrielles, de plus de 10 ans en moyenne, dotée
d’'une bonne solvabilité. Les ETI en sont les principales
bénéficiaires puisqu’elles y sont statistiquement huit fois
plus représentées que dans la moyenne nationale.

* Les projets financés grace aux CDP sont d’envergure et
générateurs de croissance : ils contribuent dans la moi-
tié des cas a doubler la valeur de Uoutil de production. Ce
qui autorise les entreprises bénéficiaires a envisager une
augmentation annuelle de leur chiffre d'affaires et de leur
effectif dépassant 10 %.

* Le dispositif constitue une réponse a une défaillance du
marché.

e Les populations d’entreprises les plus contraintes dans
lacces au crédit sont également les plus représentées dans
le dispositif. Cette analyse fait écho a une étude de U'INSEE
(INSEE, 2011), qui montre que plus la dynamique de crois-
sance d’une entreprise a la recherche d'un prét est forte,
plus ses difficultés d’acces au crédit sont importantes.

e De méme, a posteriori, les bénéficiaires d'un CDP
affichent un repli de leur solvabilité, reflet d'un risque
conséquent associé a linvestissement.

OSEO entraine donc les banques qui peuvent étre réticentes
a financer seules de tels projets en déployant un fort effet
de levier : 1 € de fonds d’investissement d’avenir a permis
la mise en place de 41 € de crédits bancaires ou d’apports
en fonds propres.

Source : OSEO (2012a).
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METHODOLOGIE

SOURCE DES DONNEES

Depuis 2009, OSEO a mis en place une série
d’indicateurs qui permettent d’analyser les
caractéristiques des entreprises accompagnées et des
soutiens mis en place. Ceci permet de positionner les
actions d'OSEO au sein du tissu économique francais et
d’observer le développement des entreprises en termes
de création de richesse et d’emploi.

Les données indiquées dans cet article prennent en
compte les financements effectivement mis en place par
OSEO en 2011.

BIBLIOGRAPHIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise

Dans cet article, les notions de microentreprise, PME et
ETIl sont conformes aux catégories d’entreprise définies
par la Loi de Modernisation de UEconomie (LME) de 2008,
mais pas a sa notion générale d’entreprise (cf. p. 19 de ce
Rapport). En effet, ne disposant pas d’information sur les
liaisons financiéres, il est impossible de reconstituer les
groupes auxquels appartiennent les entités analysées.
Chaque entreprise est donc réduite a son unité légale et
repérée par son SIREN.

'y
»

INSEE (2012). «Un tissu productif
plus concentré gu’il ne semblait.

INSEE (2011). «En 2010, la moitié
des PME d’au moins 10 per-

Nouvelle définition de Uentreprise

sonnes ont recherché un finance-

OSEO (2012a) Contrats de dévelop-
pement participatifs : évaluation

du soutien d’OSEQ 3 la croissance

et nouvelles catéqgories», INSEE

Premiere, n° 1399, mars 2012.

ment», INSEE Premiere, n° 1379,
novembre 2011.

OSEO (2012b). 55¢ enquéte semes-
trielle - La conjoncture des PME,
juillet 2012.

des PME et ETI-décembre 2009 a

décembre 2011, juin 2012.
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2. LES COMPORTEMENTS DE PAIEMENT
DES ENTREPRISES EN FRANCE ET EN EUROPE
SUR 10 ANS

| Thierry Millon

ALTARES

2.1. Les paiements interentreprises 2.2.En France, les paiements

en Europe peinent a se détendre interentreprises s'assouplissent

p. 144 légerement sur le premier semestre 2012
p. 148

MOTS CLES

FINANCEMENT, TR?SORERIE, PAIEMENT INTERENTREPRISES, RETARD DE PAIEMENT,
FOURNISSEURS, DEFAILLANCE.

Risque financier, risque économique, risque pays...Depuis 2008, les crises n’ont cessé de menacer
U'économie européenne et ses entreprises. Parmi ces dernieres, les plus fragiles ont été contraintes
de fermer, faute de trésorerie, du fait notamment des paiements tardifs de leurs clients. Rappelons-
le, une défaillance d’entreprises sur quatre est due a des retards de paiement, en France comme

en Europe. C’est pour combattre ce fléau que la directive européenne du 16 février 2011 (Parlement
et Conseil européens, 2011) a été adoptée. La problématique est d’autant plus sérieuse que la
reprise économique, gourmande en Besoin en Fonds de Roulement (BFR), nécessite des fonds peu
disponibles sur le marché. C’est pourquoi, la pression sur les paiements interentreprises reste forte
en 2012.

En France, la Loi de Modernisation de UEconomie (LME) a permis de raccourcir sensiblement les
délais de paiement mais, d’'une part, des efforts restent a faire quant a la relation donneurs d’ordre
et sous-traitants; et, d’autre part, les transactions européennes, et a fortiori du grand international,

échappent encore a une discipline d’harmonisation du délai de reglement. Alors en France, comme a

linternational, connaitre et suivre les comportements de paiement réels de ses clients, voire de ses
fournisseurs, est indispensable a la bonne gestion de sa trésorerie et donc de sa croissance.

o

Une défaillance
d’entreprise sur
quatre est due a des
retards de paiement,
en France comme en
Europe.
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0o

En Europe, les
retards de paiement
buttent sur le seuil
des 13 jours.

2.1. LES PAIEMENTS
INTERENTREPRISES EN EUROPE
PEINENT A SE DETENDRE

L'analyse des balances agées* des entreprises euro-
péennes, par le programme international DunTrade *
avait permis de confirmer combien la crise avait for-
tement pesé sur les comportements de paiement des

entreprises en France et en Europe. Des 2008, les retards
de paiement* avaient trés rapidement augmenté fran-
chissant le cap des 13 jours au printemps puis des
14 jours durant Uété. En 2009, les paiements restaient
tres dégradés; les retards de reglement approchaient
alors 15 jours sans toutefois dépasser ce cap comme
cela avait été le cas durant la récession de 2002. A partir
de 2010, lamélioration s'amorce mais les retards de
paiement buttent encore au seuil des 13 jours en fin 2011.

...............................................................................................

GRAPHIQUE 1 - Evolution des retards de paiement des entreprises en Europe sur 10 ans
(en jours de retard)
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* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».




DE FORTES DISPARITES SELON LES PAYS

En Allemagne, en dépit de la crise, les comportements
de paiement des entreprises se sont dégradés moins for-
tement qu’ailleurs. Les retards de reglement en amélio-
ration sensible depuis 2003 avaient de peu franchi le cap
des 10jours en 2008 et 2009. Depuis, le redressement est
rapide et les retards atteignent un point historiquement
faible a 7 jours en fin 2011.

Les Pays-Bas sont l'autre bon éleve de UEurope. Les
entreprises néerlandaises n'ont cessé de réduire leurs
retards de paiement sur dix ans. Ceux-ci ont reculé de
pres de 10 jours sur la décennie. En fin d’année 2011,
ils tombent a 8,3 jours.

Les entreprises francaises peuvent s’enorgueillir de
présenter sur dix ans un bel effort de redressement.
Au-dela de 17 jours en 2002, les retards de paiement ont
été ramenés a un point bas a moins de 12 jours en 2006.
Depuis, ce niveau est resté stable notamment durant la
crise de 2008.

Les entreprises belges présentent des comportements
de paiement plus instables sur la décennie mais s'ins-
crivent sur une tendance encourageante en 2011 a
12,5 jours.

Au Royaume-Uni, les retards de paiement des entre-
prises stables aux environs de 12,5 jours jusqu’au
début 2007 ont dérapé trés rapidement avec la crise
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des subprimes jusqu’a approcher les 19 jours fin 2009.
En 2011, ils ont amorcé une détente et sont ramenés a
16,5 jours.

Lltalie avait enregistré une dégradation forte et rapide
de ses comportements de paiement en 2008. Les retards
de reglement avaient bondi au-dessus des 20 jours fin
2008. 2010 marquait l'amorce d'une amélioration qui
s'est poursuivie en 2011 (15,5 jours) mais 2012 entame
une nouvelle dégradation.

En Irlande, les retards de paiement avaient franchi les
22 jours en été et automne 2009. Depuis 2010, ils se
stabilisent aux environs de 18 jours.

En Espagne, les retards de paiement ont surtout bondi
a partir de Uété 2009 jusqu’a atteindre un pic a plus de
23 jours au printemps 2010. Depuis, les reports fluc-
tuaient autour de 20 jours mais repartent a la hausse
en 2012.

Au Portugal, les retards de paiement ont atteint 30 jours
début 2011 avant de redescendre a 26 jours, pivot duquel
les entreprises peinent a s'écarter.

PLus DE 8 % DES ENTREPRISES EUROPEENNES
REGLENT LEURS FOURNISSEURS
AVEC PLUS DE 30 JOURS DE RETARD

Les valeurs moyennes des retards de reglement expri-
més en jours donnent, en tendance, les conditions dans

0o

En matiere de

paiement, le fossé se
creuse entre le Nord
et le Sud de U'Europe.

....................................................................................
..........................................................................................
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TABLEAU 1 - Evolution des jours moyens de retard de paiement par pays en Europe

sur dix ans

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allemagne 12,2 12,9 11,8 11,0 9,8 9.4 10,4 10,0 8,4 7,0
Belgique 22,4 22,1 16,0 14,1 18,7 16,2 13,7 14,2 14,3 12,5
Espagne 11,7 12,0 11,9 12,1 14,0 14,8 14,7 18,6 22,0 20,7
France 17,3 16,4 14,8 13,1 11,9 12,2 11,9 11,8 12,0 12,2
Irlande 19,5 23,2 21,6 23,1 22,4 19,6 19,4 20,3 18,2 18,2
Italie 16,0 17,2 16,8 14,2 13,4 12,6 17,3 19,1 16,2 15,5
Pays-Bas 17,8 16,3 13,9 13,3 12,0 11,7 11,6 10,9 8,6 8,3
Portugal 28,1 30,3 29,8 27,3 21,7 24,1 23,0 24,4 27,1 27,1
Royaume-Uni 13,2 12,5 12,2 12,7 12,5 13,6 15,8 18,1 18,2 16,5
Europe 14,8 14,8 13,7 12,9 12,6 12,6 13,8 14,8 14,0 13,8

Source : ALTARES.
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lesquelles les entreprises répondent de leurs engage-
ments contractuels. Elles traduisent notamment un dur-
cissement ou au contraire un assouplissement de ces
conditions. Les comportements de paiement peuvent,
également, offrir un éclairage précis quant a la santé
financiere des entreprises. En effet, ALTARES constate,
au travers des mesures de performance de ses scores
de risque, que des retards de paiement supérieurs a
30 jours sont symptomatiques d'une trésorerie tres
dégradée et d'une poursuite d'activité compromise. Pré-
cisément, les entreprises reportant leurs reglements
fournisseurs de plus de 30 jours présentent une proba-
bilité de défaillance* multipliée par six.

La encore, la crise de 2008 s’est traduite de facon tres
visible par un brutal assechement des commandes et
des trésoreries. Une entreprise européenne sur dix
payait ses fournisseurs avec un retard supérieur a
30 jours contre moins de 8 % entre 2005 et 2007. Cette
proportion rappelle celle constatée lors de la crise preé-
cédente en 2002. Depuis, la situation s'améliore sans
toutefois retrouver des valeurs d’avant-crise. En 2011,
le taux de paiements tres tardifs était encore de 8,2 %.

Et la encore, UEurope présente des situations tres
contrastées (tableau 2). Si la proportion de retards de
plus de 30 jours est inférieure a 4 % aux Pays-Bas et en
Allemagne, voisine de 6 % en France et en Belgique, elle
est encore de 9,5 % au Royaume-Uni dont le taux avait
dépassé 13 % en 2009. Les constats sont plus séveres

encore dans les autres pays avec un taux supérieur a
10 % voire 17 % en Espagne ou 20 % au Portugal.

LES PAIEMENTS SE DETENDENT
SUR L’ENSEMBLE DES SECTEURS
A L’EXCEPTION DU TRANSPORT

Les transports demeurent le secteur ou les retards de
paiements sont les plus longs avec limmobilier. Les
reports de reglements avaient été portés a pres de
16 jours en 2009 et se stabilisent depuis a 15,3 jours.

Dans le batiment, les reports de reglement approchaient
15 jours fin 2009 avant de redescendre sous les 14 jours
depuis U'été 2010. Limmobilier avait atteint un pic histo-
rique fin 2009 a pres de 21 jours de retards de paiement;
depuis, le redressement est tres sensible. Les reports de
paiement sont tombés sous les 16 jours en 2011.

Dans lindustrie, les retards de paiements ont été rame-
nés a moins de 14 jours début 2010 avant de se tendre a
nouveau en fin d’année 2010 et sur le premier semestre
2011. Depuis, le redressement se confirme. En 2011,
les retards de paiement sont de 13,7 jours, meilleure
performance enregistrée depuis trois ans et demi, mais
encore de 2 jours supérieure aux valeurs de 2007.

Dans les services, les retards de paiement dépas-
saient 14 jours en 2009. Depuis, les comportements de

..................................................................................
.......................................................................................

TABLEAU 2 - Evolution des retards de paiement supérieurs a 30 jours par pays en Europe
sur dix ans (en %)

-----

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allemagne 8,6 8,5 7,4 6,8 5,7 50 6,2 50 4,6 3,5
Belgique 18,3 12,7 8,6 8,3 14,3 6,3 8,6 8,9 8,9 6,6
Espagne 8,9 8,2 7,9 8,7 11,9 10,6 11,4 16,6 17,1 17,0
France 11,1 9,6 7,8 7,3 58 5,7 5,6 5,7 6,0 59
Irlande 15,8 17,7 13,2 16,7 13,3 12,3 12,5 11,9 10,3 10,8
Italie 13,2 14,7 13,8 10,7 8,7 9.4 16,9 14,2 11,4 11,4
Pays-Bas 10,5 8,2 6,7 6,5 59 52 56 4,6 3,7 3,4
Portugal 24,5 26,2 24,6 20,4 15,9 16,9 15,8 17,4 21,9 20,6
Royaume-Uni 7,2 6,1 58 6,2 6,0 9,3 11,7 13,4 12,0 9,5
Europe 10,2 9,7 8,1 7,7 7,4 7,4 10,0 9,8 8,9 8,2

Source : ALTARES.
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paiement s'améliorent lentement mais régulierement.
Fin 2011, les retards de paiement descendent sous les
13 jours, valeur d'avant-crise.

Le commerce également s'inscrit sur une tendance favo-
rable, notamment dans la vente de détail qui affiche
des retards au plus bas depuis 2009. Ceux-ci ont été
ramenés de plus de 16 jours a moins de 15 jours en 2011.
Dans le commerce interentreprises, lamélioration des
comportements de paiement a été sensible début 2010.
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Depuis, les retards de paiement se stabilisent autour
de 13,5 jours, valeur encore supérieure d'une journée a
celles d'avant-crise.

Le secteur administratif continue de peser favorable-
ment sur la moyenne europeenne A fin 2011, ladmi-
nistration affiche 11,4 jours de retards de paiement,
lesquels avaient approché 15 jours au plus fort de la
crise.

P
T
P

par activité sur cing ans

Jours de retard

- GRAPHIQUE 2 - Evolution des retards de paiement des entreprises en Europe
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|
33,2%

des entreprises
francaises payent
leurs factures sans
retard.

AN
39%

des microentreprises
respectent leurs délais
de paiement.

2.2. EN FRANCE, LES
PAIEMENTS INTERENTREPRISES
S’ASSOUPLISSENT LEGEREMENT
SUR LE PREMIER SEMESTRE 2012

En moyenne sur le deuxieme trimestre 2012, les retards
de paiement des entreprises francaises tombent a
11,5 jours un seuil historiquement bas, tout juste effleuré
deuxans plus tot avant que l'été 2010 n’inverse a nouveau
la trajectoire. 33,2 % des entreprises francaises payent
leurs factures sans retard sur le deuxieme trimestre
2012. Ce taux est en amélioration sensible de 2,5 % par
rapport au méme trimestre 2011 mais demeure encore
inférieur de 2 % a celui constaté en 2005-2006.

En dépit de cette bonne tendance, pour 36,2 % des entre-
prises le reglement des fournisseurs est reporté de 1
a 15 jours au-dela de la date prévue sur la facture. Un
record en Europe ou le taux moyen se situe a 28,1 %.

NEUF ETI 0U GE SUR DIX
DEROGENT AUX DELAIS CONTRACTUELS

Finjuin 2012, moins de 10 % des ETI* et Grandes Entre-
prises* (GE) francaises payent leurs fournisseurs sans
retard (9,9 %). Si ce taux progresse légérement (+ 0,5 %),
ildemeure environ quatre fois inférieur a celui calculé sur
la population des microentreprises (39 %), plus respec-
tueuses des délais de paiement. Entre les deux, moins
d'une PME* sur quatre paye ses factures sans retard.

Les relations interentreprises semblent donc désé-
quilibrées au regard de la problématique des délais de

reglement. Les circuits de validation de la chaine de
facturation sont encore complexes dans les ETI et GE
et conduisent a des reports «techniques» de certains
reglements; reports préjudiciables pour les PME-TPE
qui, a leur tour, peuvent étre contraintes de différer
des reglements. Ces retards de paiement s'assimilent
ensuite directement a un transfert de risque a fortiori
lorsqu’ils dépassent le cap des 30 jours. Or sur le deu-
xieme trimestre 2012, 3,3 % des ETI-GE, 4,2 % des PME
et 5,9 % des microentreprises décalent le paiement de
leurs fournisseurs d’au moins 30 jours. Exprimé en jours,
le retard moyen de paiement se situe a 11,1 jours pour
les entreprises de moins de 10 salariés, 11,3 jours pour
celles de 10 a 250 salariés et 12 jours pour celles de
plus de 250 salariés.

LES PAIEMENTS SE DURCISSENT
DANS LES SERVICES AUX PARTICULIERS
VOIRE L’ ADMINISTRATION

Les entreprises de la plupart des secteurs améliorent
leurs comportements de paiement sur le premier
semestre 2012 mais pour certaines activités les regle-
ments fournisseurs se durcissent.

C’est essentiellement le cas des métiers de service
orientés vers le particulier. Ainsi, les paiements se dégra-
dent dans les activités de coiffeurs et soins de beauté
ou 42,7 % des factures sont réglées dans les délais
contre 44 % trois mois plus tot et 5 % (contre 4,6 % en
début d'année) avec au moins 30 jours de retard. Dans
la restauration et les débits de boisson, plus de 10 % des
entreprises reportent encore le reglement de leurs four-
nisseurs de plus de 30 jours. Lenseignement n'est pas

.......................................................................................
.........................................................................................
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TABLEAU 3 - Retards de paiement des entreprises francaises par taille
aux 1¢" et 2¢ trimestres 2012

Microentreprise

(< 10 salariés)

Retards
inférieurs
a 15 jours (%)

Paiements
sans retard (%)

Retards
de 15 a 30 jours

(%)

38,4 39,0 31,5 24,1

Retards
supérieurs
a 30 jours (%)

6,3

Retard
(en jours)

o)
23,5

PME (10 a 249 salariés)

23,6 24,2 43,6 43,6 28,5

28,1 4,3 4,2 11,7 11,3

ETl et GE

9,5 9,9 55,7 56,2 31,5

(250 salariés et plus])

30,6 3,3 3,3 12,2 12,0

Source : ALTARES, 2012.
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épargné : 68,5 % des reglements sont désormais retar-
dés, c'est 1 % de plus qu’'au cours du premier trimestre.

Ladministration est elle aussi sous pression. 21,5 % des
reglements fournisseurs sont reportés de 15 a 30 jours,
c’est un demi-point de plus qu’il y a trois mois.

Si les activités B2B semblent mieux résister, des efforts
restent a faire dans les transports ou seulement 18,6 %
des entreprises payent sans retard, les métiers de linfor-
mation et de la communication ou le retard moyen de
paiement ne parvient pas a descendre sous les 16 jours et
les services aux entreprises dont les retards supérieurs
a 30 jours représentent encore 7,5 % des reglements.

Les tendances sont, en revanche, bien orientées dans
le batiment, le commerce ou lindustrie.

LES COMPORTEMENTS DE PAIEMENT
FONT LE GRAND ECART ENTRE LE LIMOUSIN
ET L' ILE-DE-FRANCE

Neuf régions tirent la performance nationale en fin de
semestre 2012 avec plus de 37 % de paiements effectués
sans retard; en téte de celles-ci le Limousin a 41,6 %.
Suivent, dans des proportions comprises entre 38 % et
39 % : Poitou-Charentes, Basse-Normandie, Auvergne,
Bretagne et Midi-Pyrénées.

...................................
....................................
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Aquitaine, Bourgogne et Pays de la Loire se situent entre
37 % et 38 %.

Alinverse, dans sept régions métropolitaines et les DOM,
la proportion de paiements effectués sans retard est
inférieure a la moyenne nationale (33,2 %). Il s'agit de
['lle-de-France et du Nord - Pas-de-Calais sous les 30 %,
mais aussi de la Corse, de Alsace, de la Haute-Norman-
die, de Provence-Alpes-Cote d’Azur et de la Picardie.
Les DOM ferment la marche avec 20,5 % des factures
réglées sans retard.

Entre ces deux groupes, six régions présentent des taux
compris entre 33 % et 37 % : Centre, Franche-Comtgé,
Champagne-Ardenne, Languedoc-Roussillon, Rhone-
Alpes et Lorraine (carte).

Alors que la contraction budgétaire focalise toutes les
attentions, qu’elles soient politiques ou privées, l'éco-
nomie réelle attend avec impatience une reprise plus
franche et des perspectives durables. Les trésoreries
s'essoufflent, privant les entreprises d'un ressort de
croissance, sinon de survie, fondamental.

En effet, les entreprises doivent, pour financer leur cycle
d’exploitation, mobiliser des fonds. Or, par contraction
budgétaire ou pression réglementaire, elles peinent, voire
hésitent, a recourir aux financements externes. Dans ces
conditions, la solution alternative est la génération de

.................................................

CARTE - Comportements de paiement des entreprises francaises par région, fin juin 2012

Pourcentage d‘entreprises réglant leurs fournisseurs sans retard

Tle-de- =
France

oooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo

>37%
33a37%
B <33%

Source : ALTARES.
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cash, ou tout le moins le controle permanent du BFR.
Pour avoir laissé glisser les retards de paiement clients,
chaque année des milliers d’entreprises mettent la clé
sous la porte (graphique 3). La gestion du financement du
cycle de production (stocks + créances clients) au regard
du crédit fournisseur tient encore souvent davantage de
acrobatie comptable que de la rigueur financiere. Les
deux tiers des entreprises défaillantes réglaient leurs
fournisseurs avec des retards d’au moins 15 jours. Si le
fournisseur ne s'en alarme pas, il accepte de fait le trans-
fert de risque sur sa propre entreprise. Une défaillance

sur quatre est due a des retards de paiement. Au-dela
de lattention naturelle portée aux factures a encaisser
et aux factures a payer, la mise en place d'un pilotage
du BFR dans la direction financiere donne un signal
gagnant de maitrise de la performance économique
et financiere de Uentreprise aupres de ses partenaires
commerciaux, bancaires ou investisseurs. Plus qu'un
indicateur de tableau de bord, le BFR est désormais un
indispensable KPI (Key Performance Indicator), gage de
gouvernance, compétitivité et « prospectivité ».

++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++

+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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GRAPHIQUE 3 - Evolution comparée du nombre d’entreprises défaillantes
et du pourcentage d’entreprises réglant leurs fournisseurs avec un retard de 1 a 15 jours

Nombre d’entreprises

en défaillance
65 000

60 000

55 000

50 000

45000 — Entre 1 e
et 15 jours s

Défaillances
d'entreprises

40 000
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Note de lecture : données trimestrielles glissées sur 12 mois - période : 10 ans.
Source : ALTARES.
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise

Dans cet article, les termes de PME et d'ETI ne
renvoient pas a la définition de la Loi de Modernisation
de UEconomie (LME, cf. p. 19 de ce Rapport) mais a la
taille des entreprises (unités légales) mesurée par leur
effectif. Sont considérées comme microentreprises les
structures occupant moins de 10 salariés, comme PME
celles occupant de 10 a 249 salariés et comme ETI et GE,
les structures de 250 salariés et plus.

Le retard de paiement, analysé par le programme
DunTrade du réseau mondial Dun & Bradstreet, se
définit comme tout paiement effectué au-dela du terme
convenu contractuellement.

Retard de paiement et probabilité de défaillance :
l'aggravation du risque lié au report des reglements,
observée depuis de nombreuses années grace au
programme DunTrade, a été validée lors de l'élaboration
du score de défaillance ALTARES. Le seuil des 30 jours
de retard de reglement a été confirmé comme point
d’accélération du niveau de risque. A partir de 30 jours
de retard, la probabilité de défaillance est multipliée

par 6. Et a partir de 69 jours la probabilité est 11 fois
plus forte.

BIBLIOGRAPHIE

La balance agée est une balance éditée selon
Uantériorité des soldes. Ce document d’analyse qui
indique les sommes dues en fonction de leur date
d’échéance permet de contrdler les retards de paiement.
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3. LES DELAIS DE PAIEMENT DES PME
EN 2011, LES NORMES LME APPLIQUEES
PAR UNE MAJORITE D’ENTREPRISES

| Francois Servant
Banque de France - Direction des Entreprises

3.1. Nouvelle réduction des délais 3.3. ... mais cohérente 3.5. Dans chaque secteur d'activité,
en 2011 avec lenvironnement financier des situations difficiles subsistent
p. 153 des PME p. 158

: o p. 156
3.2. Une orientation inattendue...
p. 155 3.4. Une PME sur trois en retard

0. 157

MOTS CLES

FINANCEMENTS, TRESORERIE, PAIEMENTS INTERENTREPRISES, DELAIS DE PAIEMENT,
CLIENTS, FOURNISSEURS.

66 Depuis l'entrée en vigueur de la Loi de Modernisation de UEconomie (LME) le 1¢r janvier 2009, la

_ moyenne des délais individuels de paiement des PME a fortement reculé. Le mouvement tend a
Pres d’'une PME , , \ . . ey . . P
cur trois continue S atténuer depuis 2010, alors que subsiste une forte diversite de situations, avec des delais encore
derégleroudétre tres longs dans certains secteurs : prés d’'une PME sur trois continue ainsi de régler ou d’étre réglée
régléeau-delade  au-dela de 60 jours, laissant persister des difficultés propres a certaines filiéres. D’aprés les enquétes
60 jours. menées aupres de chefs d’entreprise, ceux-ci percoivent méme un allongement des délais de

paiement, sentiment qui s’est confirmé dans les enquétes les plus récentes.

D’un point de vue statistique, les indicateurs utilisés sont partiellement influencés par le décalage
temporel avec lequel ils appréhendent les variations de Uactivité. Cet effet semble cependant faible
en 2011. Le repli des délais constaté sur lannée est en revanche cohérent avec le constat global d'une
solidité persistante de la structure financiere des PME dans leur ensemble. Il est par ailleurs favorisé
par certains développements de gestion interne, tels que le renforcement des fonctions de cash
management au sein des entreprises, ou le recours croissant aux techniques d’affacturage. Enfin, les
entreprises ont pu bénéficier en 2011 de loptimisation de la chaine d’'ordonnancement et d’exécution
des paiements de U'Etat et des administrations centrales.




3.1. NOUVELLE REDUCTION
DES DELAIS EN 2011

Les données comptables disponibles dans la base
FIBEN pour lannée 2011 indiquent une nouvelle baisse
des délais de paiement des PME* en France. Fin 2011,
leurs délais clients* représentent en moyenne 47 jours
de chiffre d'affaires, contre 49 en 2010, et leurs délais
fournisseurs* 55 jours d'achats, contre 56 en 201 0. Leur
solde commercial*, qui permet d'apprécier lorsqu’il est
positif limportance de la charge financiére induite par le
décalage entre les deux types de délai, se replie de 14 a
13 jours de chiffre d'affaires (délais calculés hors prise
en compte des paiements anticipés).

Dans les PME de lindustrie manufacturiere - qui réa-
lisent 27 % du chiffre d'affaires total des PME et pro-
duisent 30 % de la valeur ajoutée - les délais clients
et fournisseurs repassent sous la barre des 60 jours,
apres un léger rebond en 2010 (graphique 1). Leur solde

Délais (clients ou fournisseurs)

40

Q0 [
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commercial équivaut désormais a 22 jours de chiffre
d’affaires, soit le niveau le plus faible jamais observé
dans ce secteur.

La tendance au repli des délais des PME s’inscrit dans
une perspective de long terme. Quasi continue depuis
la fin des années 1990, elle s’'intensifie entre 2007 et
2009, notamment dans lindustrie manufacturiere, puis
tend a marquer le pas en 2010-2011, apres deux années
d’application de la LME. Toutefois, le mouvement ne s'est
pas totalement interrompu : en un an, les délais clients
et fournisseurs des PME se replient en moyenne de 1 a
2 jours et ceux de lindustrie manufacturiere de pres de
3 jours. Dans les deux cas, le solde commercial, stable
depuis 2003, s'allege d’un jour de chiffre d"affaires.

La taille ne constitue pas, en elle-méme, un facteur discri-
minant. Qu’il s'agisse de petites PME employant moins
de 20 salariés ou de «grandes» PME employant jusqu’a
249 salariés, les délais et le solde commercial diminuent
dans des proportions proches.

GRAPHIQUE 1 - Les délais de paiement des PME en France, 2000-2011
Moyenne des ratios individuels a chaque date d’arrété?

Solde commercial

29

(toutes PME)

e» a» o Délaiclients
(toutes PME)

e Délai fournisseurs
(toutes PME)

a» a» o Délaiclients
(industrie manuf.)

8 (industrie manuf.)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

o+

+.+2+>+ Champ : PME non financieres au sens de la LME.

2007
a. En jours de chiffre d'affaires (délais clients et solde commercial] ou d'achats (délais fournisseurs].

2008 2009 2010 201

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, octobre 2012.

Solde commercial

Solde commercial
(industrie manuf.)

e Délai fournisseurs

A\

jours de délai de
paiement client
pour les PME

en 2011 vs 53

en 2008.

rendez-vous
sur la version
interactive

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d'article dans la partie « Méthodologie ».

1. Ces délais sont des délais bruts, ne tenant pas compte des encours d’avances et acomptes versés ou recus par les PME. La prise en compte des paiements
réalisés de maniere anticipée conduirait a des niveaux de délais légérement inférieurs, en particulier du coté des délais clients. Le cas échéant, les délais
clients des PME seraient révisés chaque année de 3 jours a la baisse en moyenne entre 2000 et 2011, et les délais fournisseurs de un jour.
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La structure d’entreprise différencie davantage les délais
de paiement. Entre 2010 et 2011, les délais fournis-
seurs baissent notamment deux fois plus dans le cas
de PME multi-unités légales* que dans le cas de celles
constituées d'une seule unité. Pour les PME filiales de
sociétés étrangeres, les délais de paiement [clients et
fournisseurs) restent plus longs que ceux mesurés sur

France, en ayant pris soin par exemple d'introduire dans
leurs conditions de vente des clauses plus systématiques
de reglementa 60 ou 45 jours. Simultanément, elles ont
aussi pu aligner sur la norme LME lensemble de leurs
propres mises en paiement, quelle que soit la zone de
résidence des fournisseurs concernés.

interactive
lensemble des entreprises, mais le repli est aussi plus ~ Ces améliorations n’ont probablement pas été aussi
net. Plus exposées a linternational 2 ou traitant une par- favorables pour les PME filiales de sociétés étrangeres
tie de leurs ventes dans le cadre d’un négoce intragroupe traitant avec des clients ou des fournisseurs non rési-
impliquant des non-résidents, ces derniéres ont progres-  dents en dehors de leur structure de groupe. Les progreés
sivement pu bénéficier d'une meilleure prise en compte  dont ont bénéficié ces PME n’ont d'ailleurs pas permis
par les clients étrangers des plafonds applicables en  de combler U'écart important qui subsiste a ce jour
- GRAPHIQUE 2 - Délais de paiement des PME et activité économique, 2005-2011 e

T
PR e

Var. annuelle en %

Variations annuelles des ratios moyens, par trimestre d’arrété (en %)

I
F T T T T
I e e Aot e+ o+ e+

Champ : PME non financieres au sens de la LME.

Note de lecture : les indicateurs de délais sont présentés en variations annuelles glissantes, calculées pour tous les bilans
cloturés au cours d'un méme trimestre. Ainsi, la variation du dernier trimestre 2010 est calculée en rapportant la moyenne

des délais individuels des entreprises cloturant leur bilan au cours du 48 trimestre 2010 a celle des entreprises cloturant leur
bilan au cours du 4¢ trimestre 2009 (aprés cylindrage des données individuelles). Pour éviter les effets de composition liés aux
changements éventuels de dates d'arrété, les entreprises modifiant leur trimestre de cléture comptable d'une année sur lautre
ne sont pas retenues dans l'échantillon.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, octobre 2012.
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2. En 2011, le taux d’exportation des PME filiales d’entreprises étrangéres s'éleve a 25,1 %, celui des PME multi-unités légales a 8,6 % et celui des PME
mono-unité légale a 7,2 % (données FIBEN).




entre leurs délais et ceux des autres types de PME, en
particulier pour les délais clients. Cet écart représente
encore, en l'espéce, plus de 10 jours de chiffre d’affaires
supplémentaires par rapport a ceux de lensemble des
PME multi-unités légales, et 20 jours par rapport aux
PME mono-unité légale. Les pratiques des entreprises
étrangeres restent donc encore bien souvent éloignées
de celles qu'impose désormais la LME aux entreprises
résidentes.

Applicable dans tous les Etats de [Union européenne
a compter de mars 2013, la directive 2011/7/EU du
16 février 2011 sur les délais de paiement, adoptée par
le Parlement européen au début de 2011, pourrait néan-
moins autoriser a lavenir de nouvelles baisses des délais
pour les PME intégrées a des groupes étrangers et, au-
dela, aux PME ayant une activité a Uexportation. Elle
pourrait contribuer a réduire, du moins en Europe, les
«délais cachés» que constituent les pratiques d’émis-
sion de factures entre entreprises résidentes par linter-
médiaire de centrales d'achat localisées a l'étranger. Elle
devrait notamment limiter la possibilité, pour des PME
implantées en France, d'imposer a leurs fournisseurs
des délais de reglement supérieurs a 60 jours, définis
sur la base de contrats de loi étrangere.

3.2. UNE ORIENTATION
INATTENDUE...

Si on se réfere aux résultats des enquétes menées par
diverses organisations ou fédérations professionnelles, la
baisse de 2011 peut surprendre. Au tout début de 2011, la
CGPME relevait déja un nombre croissant d’entreprises
victimes de retards de paiement au cours des mois pré-
cédents (+ 9 % dans les six mois séparant deux enquétes
successives, lune réalisée enjanvier, lautre entre mai et
juillet 2010), tout en reconnaissant le bilan globalement
positif de la LME (CGPME, 2011). La confédération notait
alors parmi ses adhérents une proportion grandissante
de clients confrontés a des durées effectives de reglement
non conformes au plafond légal (+ 22 % en six mois) et
déplorait linsuffisante qualité du dialogue prévalant en
matieére commerciale. Implicitement, ce double constat
laissait présager a terme un probable allongement des
délais de paiement interentreprises.

De maniere analogue, parmi les entreprises inter-
rogées par CODINF au cours du troisieme trimestre
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2011dans le cadre de ['Observatoire des délais de paie-

ment (Observatoire des délais de paiement, 2011), une

entreprise sur cinq faisait état d'un allongement de ses

délais clients entre 2010 et 2011 tandis qu'une sur trois

accusait des retards d’encaissement plus fréquents. Au

méme moment, [Observatoire du commerce interen-  rendez-vous
treprises soulignait un regain des défauts de paiement ?’Lf[r la Vt‘?rs'on
de la clientéle®. nreractive

Au regard de ces remontées de terrain et de leur tonalité
pessimiste, la baisse des indicateurs de délais calculée
entre 2010 et 2011 apparait quelque peu inattendue.
Elle Uest d’autant plus qu’elle marque une rupture par
rapport a la dynamique précédemment observée en ten-
dance entre le niveau des délais et celui de Uactivité des
entreprises (graphique 2).

Le crédit interentreprises est en effet étroitement lié aux
fluctuations du cycle : a pratique commerciale inchangée,
toute élévation de l'activité, se traduit par une hausse des
achats et du chiffre d'affaires et s'accompagne a terme
d'une augmentation des montants inscrits dans les
comptes de tiers, et inversement®.

Les ratios clients et fournisseurs utilisés pour mesurer
les délais de paiement (exprimés en termes de durée),
ne neutralisent pas completement ces effets de cycle,
leurs numérateurs et dénominateurs ne répercutant pas
ces fluctuations de maniere synchronisée. Pour prendre
Uexemple de la variation des délais clients au cours de
la récession de 2008, le niveau des comptes clients, qui
correspond au numérateur du ratio des délais clients
et reprend pour lessentiel le cumul des transactions
facturées par Uentreprise au cours des 60 a 90 derniers
jours précédant larrété des comptes, se contracte pour
chaque groupe de bilans clos au cours d’'un méme tri-
mestre, alors que le total de chiffre d’affaires, lissé sur
12 mois, n'a pas encore intégralement capté le ralen-
tissement de lactivité. La baisse des délais est donc
temporairement surestimée. En phase de reprise, avec
une hausse plus marquée du numérateur du ratio que
de son dénominateur, on attend a prioriun allongement
des délais de paiement.

Ce type de relation transparait sur le graphique 2. La
récession de 2008-2009 s'accompagne d’un fort repli
apparent des délais, lié a cet effet de cycle : les 9/10¢ de
la baisse des délais clients de lannée 2008 s’expliquent
ainsi par le décalage temporel décrit plus haut, une
évolution accentuée apres le 1¢" janvier 2009 par leffet
spécifique lié a la mise en place de la LME. La phase
de rebond suivante va de pair avec une forte remontée

3. Paneldes répondants pour les trois enquétes citées - CGPME : 118 PME, en majorité de l'industrie et du commerce (75 %), employant moins de 50 salariés
(85 %) ; CODINF : 400 entreprises, en majorité de l'industrie et du commerce (73 %), employant moins de 50 salariés (68 %); Observatoire du commerce
interentreprises : 1000 entreprises du commerce interentreprises.

4. Le crédit interentreprises compose, avec les stocks, le Besoin en Fond de Roulement d’Exploitation (BFRE); de maniére simplifiée : BFRE = Comptes
clients - Comptes fournisseurs + Stocks (pour plus de détails : VERNIMMEN, 2012).
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apparente des délais début 2010, laguelle ne traduit pas
alors un relachement des comportements de paiement
individuels, mais résulte principalement du méme biais
de calcul.

En 2011 cependant, délais clients et fournisseurs diver-
gent du cycle d'activité et reculent de 2 a 6 % en glisse-
ment annuel sur les trois derniers trimestres d'arrété. Il
s'agit bien d'une rupture : la seule variation de lactivité
explique seulement 20 % de la baisse apparente des
délais.

3.3. ... MAIS COHERENTE
AVEC LENVIRONNEMENT
FINANCIER DES PME

Le replide 2011 est en effet général et dépasse le cadre
des «grandes» PME recensées dans FIBEN. Un calcul
distinct, spécifiquement centré sur des PME de petite taille
- couvrant au total pres d'une PME sur cing - met en évi-
dence labsence de déformation significative attribuable
a la taille des PME présentes dans FIBEN, recoupant
ainsi lanalyse précédente.

Ces développements observés en 2011 s'accordent avec
l'évolution de la structure financiere globale des PME
(tableau 1). En effet, celle-ci ne révele pas de contrainte
notable de nature a provoquer un allongement général
des délais de paiement : la trésorerie nette des PME
continue de se renforcer, leur capacité d’autofinancement

se stabilise et les crédits bancaires a court terme se
développent a hauteur de la formation des stocks.

Cette situation s’explique en partie par des politiques
actives de la part des PME. L'allegement du solde com-
mercial (de Uordre de 10 %), favorisé par la baisse des
délais clients, a en effet permis aux PME de limiter l'aug-
mentation moyenne de leur BFR dans une période de
croissance prononcée du chiffre d'affaires et des stocks,
respectivement + 7,9 % et + 7,2 % sur un an (Banque de
France, 2012).

Confrontées a un regain d’incertitude avec la dégradation
du climat des affaires au second semestre 2011, cer-
taines PME cherchent également a renforcer la maitrise
de la gestion de leur poste clients, en actionnant plus
souvent la procédure de mise en recouvrement en cas
de dépassement des délais légaux. Une telle démarche
vise a limiter les impayés en cas de défaillance des débi-
teurs, mais répond aussi aux craintes régulierement
exprimées par les PME sur leurs conditions d'acces au
crédit bancaire.

Le recours croissant a laffacturage contribue aussi a la
baisse des délais. Les créances transférées aux sociétés
d'affacturage sortent en effet des bilans des sociétés
cédantes, lesquelles percoivent un reglementimmeédiat
des factures émises (net de la rémunération du factor].
Cette technique, concue pour limiter le risque client porté
par les entreprises, a ainsi un effet direct sur la durée des
reglements clients des PME cédantes. Pour lannée 2011,
les dernieres données diffusées par lAssociation fran-
caise des Sociétés Financiéres (ASF, 2012) font état d’'une

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

TABLEAU 1 - Indicateurs et ratios financiers sur les PME (2007-2011)
Taux de variation annuels (en %)

Concours

Emprunts ban-

daffaires ajoutée  Stocks bancaires TSR Ccaires (hors (. g U
(Cbanc) Cbanc)
2007 6,4 7,1 8,8 6,5 4,3 11,6 16,4 20,4 15,6
2008 2,1 4,2 1,3 3,9 2,3 5,0 11,4 - 14,1 -3,5
2009 -6,1 -8,0 -50 -48 - 14,2 10,9 6,2 =227 -16,5
2010 1,4 -0,5 2,2 -0,2 -56 8,2 2,7 28,2 12,0
20112 7,9 4,2 5,8 7,2 6,4 3,8 0,1 1,8 -19

a. Pour l'année 2011, la variation est calculée apres cylindrage des données. La taille retenue est dans ce cas celle de l'année
2010, pour limiter les entrées et sorties de l'échantillon du fait d’'un éventuel changement de taille.

Champ : PMEn

on financiéres au sens de la LME

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, octobre 2012.
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nette croissance de l'affacturage en France (+ 12,3 %),
pour une production domestique totale supérieure a
143 Md€°. Lencours de créances résidentes géré par
les affactureurs francais au 31 décembre atteint 27 Md€,
soit 2 Md€ de plus qu’a la fin de 2010. Sur ces 2 Md€,
0,6 Md€ correspondent a des créances transférées par
des PME présentes dans FIBEN®. En réintégrant cette
information dans le calcul des délais, on peut estimer
que ce transfert explique 20 % de la baisse observée sur
les délais clients des PME en 2011.

Enfin, coté fournisseurs, les PME en relation avec la
sphere publique ont bénéficié des progres réalisés dans
les processus des mises en paiement de l'Etat et des
administrations centrales, avec la fin du déploiement du
progiciel CHORUS. Fin novembre 2011, le délai moyen
des paiements des fournisseurs de ['Etat s’établissait
en effet a 33 jours, contre 63 jours onze mois plus tot.

Au total cependant, la baisse des délais reste modérée
en 2011 au regard des variations observées en 2008 et
2009, lors de la mise en place de la loi LME. Et S'il est
plus difficile désormais de tabler sur de nouvelles vagues
aussiimportantes de baisse, il existe encore d’évidentes
marges de progression, spécifiques a certains secteurs
ou certaines entreprises.
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3.4. UNE PME SUR TROIS
EN RETARD

En confrontant les indicateurs de délais avec la limite de
60 jours fixée par la loi LME, il apparait que pour une PME
sur trois, les délais de paiement excedent encore cette
limite en 2011 (graphique 3). Point positif, pres de 60 %
des retards clients (i.e. des délais au-dela de 60 jours)
et 75 % des retards fournisseurs remontent a moins
de 30 jours, ce qui place les PME francaises dans une
situation médiane sur le plan des retards de paiement
en Europe.

Toutefois, la baisse des délais s'effectue en grande par-
tie a lintérieur d’'une méme classe de délais, si bien
que la part des PME retardataires se replie avec len-
teur. Sur 156000 PME analysées, un peu plus de 20000
évoluent entre 2010 et 2011 vers des classes de délais
plus courtes. Ce mouvement est d'ailleurs en grande
partie compensé par des mouvements réalisés en sens
inverse comme le montre lanalyse par tranches de délais.
Enfin, c’est bien a la frontiere des 60 jours qu'apparait
la porosité la plus forte.

AN
+12,3%

Le recours a
laffacturage est en
nette croissance
en 2011.

rendez-vous
sur la version
interactive

P
T
P

En % des entreprises étudiées

Délais clients

GRAPHIQUE 3 - Répartition des PME par tranche de délais de paiement, 2000-2011

Délais fournisseurs

70% en jours de chiffre d’affaires en jours d’achats
i 60% - I
. 50% Lo MM .o .
40% [ BB -
il 30% [t e
o 20% F---F B - e .
L7 | N | P S .
Champ : PME non financieres
0% au sens de la LME.
PPN OOO\O\— o O|— ON|O|— o(n[O|— O |O|— ol [Of— OO |— QN[O —
22lsls| Belelel (88lele! 18I18sle! B8lele! (88ltlel Blelss! B8se Source : Banque de France,
*{j N[N AN N N[N N N[N N N[N NN NN NN NN N[N AN[N ANIN|AN| N dir‘ectiondesEntrepl’iseS— *i*
0a60j 60290j. | 904120j. | 120j.et+ | 0a60j. | 60290j. |90a120j. [120j.et+ base FIBEN, octobre 2012.

5. La production est ici entendue comme le cumul de 'ensemble des créances prises en charge au cours de l'année.
6. Le total des créances détenues par les PME présentes dans FIBEN en 2010 et 2011 s’éleve a plus de 120 Md€.
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3.5. DANS CHAQUE SECTEUR
D’ACTIVITE, DES SITUATIONS
DIFFICILES SUBSISTENT

En 2011, la Fédération des Industries Mécaniques
(FIM] faisait état dans son secteur d'une augmentation
des délais clients de 4 jours, et indiquait que 76 % des
entreprises interrogées constataient une augmentation
du nombre des retards. Des témoignages semblables
sont régulierement cités, que ce soit dans le batiment,
les industries de la défense, ou dans le cadre d’activités
soumises a une forte saisonnalité.

Peu nombreuses si on les rapporte a l'ensemble des
PME, ces situations individuelles ne se refletent pas dans
['évolution moyenne des délais de paiement. Lanalyse par
grands secteurs d‘activité donne un meilleur apercu de
ces disparités, mais celui-ci demeure encore incomplet.
L'analyse fine des données FIBEN, réalisée au niveau
de plus de 800 sous-secteurs détaillés de la nomen-
clature NAF de U'INSEE, procure une vision beaucoup

plus explicite de la dispersion infra-sectorielle réelle
(graphique 4).

Les délais supérieurs a 80 jours sont fréquents dans les
secteurs de l'énergie (en matiére de collecte des déchets
ou de dépollution notamment], dans la construction
(construction de voies ferrées, travaux de démolition,
ingénierie et études techniques), la communication
(distribution de films, édition de logiciels, édition et dis-
tribution vidéo) ou encore les activités de soutien aux
entreprises (formation continue, recherche développe-
ment dans différentes spécialités). Les sous-secteurs du
commerce et des activités de soutien sont caractérisés,
de facon analogue, par une tres forte dispersion interne.

Au final, si la LME est devenue une réalité pour la majo-
rité des PME au vu des indicateurs statistiques usuels,
certains segments de la population, peu nombreux mais
tres spécialisés (au point de représenter la totalité d’'une
filiere donnée) connaissent des contextes caractérisés
par des délais de reglement notablement plus longs
que la moyenne.

...................................................................................
.......................................................................................
....................................................................................
......................................................................................

GRAPHIQUE 4 - Disparité des délais de paiement dans un méme secteur d’activite, 2011
Moyennes de ratios individuels calculées par sous-secteur NAF,
a lintérieur des principaux secteurs

Jours de chiffre d’affaires
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Champ : PME non financiéres au sens de la LME.

Note de lecture : chaque point représente une moyenne de délais individuels calculée pour un sous-secteur d'activité (NAF Rev. 2).
Les sous-secteurs pour lesquels moins de 5 entreprises sont recensées ne sont pas représentés.

La moyenne par secteur (niveau agrégé) est représentée sous la forme d'un tiret horizontal.

Secteurs : AZ Agriculture, CZ Industrie manufacturiere, DE Industries extractives et énergie, FZ Construction, GZ Commerce, HZ
Transport, IZ Hébergement restauration, JZ Information communication, LZ Activités immobilieres, MN Activités scientifiques et
techniques, soutien aux entreprises, RS Services aux ménages.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN, octobre 2012.

FZ GZ HZ 1Z JZ LZ MN RS

....................................................................................
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METHODOLOGIE

DEFINITIONS

> Catégories d’entreprise

Dans cet article, les notions d’entreprise, de
microentreprise (TPE), de PME et d’ETl se référent en
tous points a la définition de la Loi sur la Modernisation
de Economie (LME) de 2008 (cf. p. 19 de ce Rapport).

Une PME peut étre « mono-unité légale» ou se composer
d’'un ensemble d’unités légales dépendant d’une téte de
groupe francaise ou étrangere. Elle est alors qualifiée

de PME «multi-unités légales» et les comptes sociaux
des unités légales qui la composent sont agrégés pour
définir U'«entreprise ».

Une PME étrangere est une entreprise controlée a plus
de 50 % par une entreprise étrangere [filiale).

L'étude d’ensemble basée sur les données FIBEN porte
sur les entreprises définies selon cette méthode.

Le ratio «délais clients» rapporte les créances clients
(effets escomptés non échus inclus) au chiffre d’affaires
toutes charges comprises - TTC (multiplié par 360, pour
étre exprimé en jours de chiffre d’affaires).

SOURCE DE LARTICLE

Le ratio «délais fournisseurs» rapporte les dettes
fournisseurs aux achats et autres charges externes TTC
(multiplié par 360, pour étre exprimé en jours d’achats).

Le solde commercial (ou solde du crédit interentreprises)
correspond au solde des créances clients de Uentreprise
et de ses dettes fournisseurs. Il est exprimé en jours de
chiffre d’affaires.

Ce solde peut également étre défini comme la différence
entre le ratio «délais clients» et le ratio «délais
fournisseurs» corrigé du ratio achats / chiffre d’affaires.
IL refléte la situation préteuse ou emprunteuse de
Uentreprise vis-a-vis de ses partenaires commerciaux.
Lorsqu’il est positif, Uentreprise finance ses partenaires
par le biais du crédit interentreprises, lorsqu’il est
négatif, elle se finance aupres de ses partenaires.

Banque de France (2012), «Les délais de paiement des PME en 2011, les normes LME appliquées

par une majorité d’entreprises», Bulletin de la Banque de France, n° 190, 4¢ trimestre 2012.
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4. MODELES DE CROISSANCE
ET INVESTISSEMENTS D’AVENIR

1. Les PME en forte croissance Focus . Programme «Investissements
IMathieu Brun, Flavia Chai d’Avenirs et croissance des PME
Banque de France - Direction p. 176

des Entreprises

p. 162
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La forte croissance des entreprises est directement
dépendante de l'innovation et de l'exportation.

ATYPIQUES, LES PME INDEPENDANTES DE FORTE CROISSANCE, GENERALEMENT JEUNES,
S'INSCRIVENT D’EMBLEE DANS UNE DYNAMIQUE INTERNATIONALE. LEURS INVESTISSEMENTS
SOUTENUS QUI NE SONT PAS SENSIBLES AUX ALEAS CONJONCTURELS PERMETTENT

UNE RENTABILITE ELEVEE TRES AU-DESSUS DE LA MOYENNE DES PME. CE SONT DES PME
INTENSIVES EN RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT S'INSCRIVANT DANS DES PROJETS DE LONG
TERME, TELS QUE CEUX CIBLES PAR LE PROGRAMME «INVESTISSEMENTS D’AVENIR » (PIA).

Les entreprises de forte croissance apparaissent comme une catégorie d'entreprises d’élite
dont le modéle économique se traduit par une prise de risque maitrisé dans l'innovation et
l'international.

Elles favorisent 'autofinancement et le recours a 'emprunt dans leurs premieres années. Ensuite,
face a des besoins d’'investissements importants, elles privilégient généralement l'ouverture de
leur capital a des investisseurs privés au détriment des marchés d’'actions.

Toutefois, elles perdent assez rapidement leur indépendance par rachat par un groupe.

Initiative francaise annoncée en 2009, le PIA, doté de 35 MdE, cible cing grandes priorités,
dont 'enseignement supérieur, la recherche et la formation qui mobilisent plus de la moitié
des ressources, mais également le soutien a la croissance des PME. A fin mars 2012, les dix
opérateurs en charge de la mise en ceuvre du Programme avaient géré 87 appels d’offres et
les 35 Md€ de dotation étaient déja largement engagés.

Les PME et les ETl sont particulierement visées par les actions portées par la Caisse des Dépots
et OSEOQ. De la stimulation de 'amorcage a la ré-industrialisation en passant par le soutien a

l'investissement respectueux de 'environnement, ces entreprises peuvent aussi bénéficier des
services offerts par les filieres industrielles ou encore les plateformes mutualisées d’innovation.
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N\
7%

des PME
indépendantes sont
a forte croissance
et sont a lorigine de
50 % des emplois
créés entre 2002

et 2005.

1. LES PME EN FORTE CROISSANCE

| Mathieu Brun et Flavia Chai
Banque de France®- Direction des Entreprises

1.1. Les PME indépendantes en forte 1.2. Les PME FC sont plus
croissance, une élite faconnée pour la nombreuses a privilégier louverture
performance de leur capital a des investisseurs
p. 163 privés

p. 168
MOTS CLES

PME, FORTE CROISSANCE, GAZELLES, CREATION D’EMPLOI, CROISSANCE EXTERNE,
ALTERNEXT.

Selon une estimation tirée de la base FIBEN de la Banque de France, les PME indépendantes en forte
croissance (PME FC) contribuent significativement au dynamisme de l'économie francaise : alors
qu’elles ne constituent que 7 % des PME indépendantes, elles sont a Uorigine de plus de la moitié des
emplois nets générés par ces derniéres sur la période 2002-2005.

Souvent créées sur le modele des start-up, ces entreprises ont un profil trés spécifique : elles
sont jeunes, résolument tournées vers linternational, et investissent méme lorsque les conditions
économiques sont défavorables. Leurs investissements ont cri de é % sur la période 2002-2005

(- 1 % pour les autres PME indépendantes, dites classiques), et encore de 1 % sur la période
2006-2010 (- 2 % pour les autres PME indépendantes). Elles dégagent une rentabilité élevée,

leur marge étant jusqu’a 50 % supérieure a celle des autres PME indépendantes.

Ce fort dynamisme s’accompagne de stratégies de développement adaptées sur le plan du capital
humain et financier :

- privilégiant la flexibilité lors de leur phase de croissance, elles ont proportionnellement plus recours
au personnel extérieur que les autres entreprises;

- leur forte croissance est dans un premier temps entretenue par lautofinancement et le recours a
Uendettement bancaire. Par la suite, les plus dynamiques de ces entreprises tendent a ouvrir leur
capital pour équilibrer leur bilan : encore assez peu enclines a se financer sur les marchés destinés
aux entreprises de taille moyenne ou intermédiaire (segments B et C d’Euronext, Alternext), elles
préferent se tourner vers des investisseurs privés. Elles renforcent notamment leurs fonds propres
en faisant appel a des groupes extérieurs qui, en les intégrant, leur procurent laccés aux ressources
nécessaires a leur croissance.

Sur la période 2006-2010, la propension a la défaillance des PME indépendantes en forte croissance
est proche de celle des autres PME indépendantes : malgré des besoins élevés de financement et
une plus forte exposition a Uinternational, ces entreprises ont su résister a la crise. Lorsqu’elles
surviennent, les difficultés affectent prioritairement les PME FC a faible rentabilité.

1. Cet article est issu du Bulletin de la Banque de France, n° 187, 1¢" trimestre 2012.




1.1. LES PME INDEPENDANTES
EN FORTE CROISSANCE,

UNE ELITE FACONNEE

POUR LA PERFORMANCE

Cette étude présente les résultats de la comparaison
entre les PME indépendantes en forte croissance * (PME

|dentification et suivi des PME FC

Les PME FC sont sélectionnées sur la période 2002-2005
dans la base FIBEN de la Banque de France?, selon le prin-
cipe suivant :

- sélection des unités légales classées en PME indépen-
dantes en 2002 selon les criteres de la Loi de Modernisation
de 'Economie® (LME);

- cylindrage de l'échantillon de 2002 a 2005 : ne sont rete-
nues que les PME dont le bilan est collecté dans FIBEN
chacune des quatre années;

- une unité légale est considérée en forte croissance si le
taux de croissance annuel moyen de son chiffre d’affaires
sur les trois ans est quatre fois supérieur au taux de crois-
sance annuel moyen du chiffre d’affaires du secteur d’acti-
vité dans lequel elle opére .

Sont ainsi identifiées 5850 PME FC entre 2002 et 20054
(tableau 1). Cette période couvre une fraction relative-
ment favorable et stable du cycle économique, contexte
dans lequel les PME FC exploitent le mieux leurs capacités
intrinseques et peuvent ainsi se singulariser. Lidentification
des PME FC serait plus délicate sur des phases de cycle
moins favorables, au cours desquelles il leur est plus dif-
ficile d’émerger.

TABLEAU 1 - Dénombrement
des PME FC sur la période 2002-2005

PME PME
classiques en forte croissance
Année 2002-2005 2002-2005
Nombre 72689 5850

d’unités légales

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.

Source : Banque de France, direction des Entreprises -
base FIBEN.
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FC) et les autres PME indépendantes, dites classiques*.
Les PME FC sont analysées a partir d'un échantillon
d’entreprises sélectionnées sur la période 2002-2005,
puis suivies jusqu’en 2010 (encadré ci-dessous). Lobjec-
tif est de déterminer les caractéristiques des PME FC
et d’en étudier la dynamique, afin de mieux connaitre
ce qui favorise leur développement et d’'identifier leurs
besoins en matiere de financement.

Afin de suivre les trajectoires des PME FC identifiées sur la
période 2002-2005, un second échantillon est constitué en
étendant la période d’analyse jusqu’en 2010. Ce dernier est
cylindré sur la période 2002-2010 (tableau 2).

TABLEAU 2 - PME indépendantes présentes
dans FIBEN jusqu’a 2010

PME PME
, classiques en forte croissance
Année

2002- 2002- 2002- 2002-

2005 2010 2005 2010
Nombre
d'unités 72689 51868 5850 4339
légales

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.

Source : Banque de France, direction des Entreprises -
base FIBEN.

L'échantillon initial de PME FC est réduit de 26 % (respecti-
vement 29 % pour les entreprises classiques) apres cylin-
drage sur lensemble de la période 2002-2010, les raisons
de cette attrition étant multiples (encadré p. 172).

a. Le Fichier Bancaire des ENtreprises [FIBEN] recense environ
250000 bilans d’entreprises par an.

b. Selon les trois critéres d’effectifs [moins de 250 personnes),
de chiffre d’affaires (jusqu’a 50 M€] et de total de bilan (jusqu’a
43 M€).

c. Voirla partie « Méthodologie » pour une définition plus précise
et la justification du seuil.

d. Sont exclus de l'analyse les secteurs agricole, financier,
l'administration, ['enseignement, la santé et les activités
extraterritoriales.

* Les mots suivis d'un astérisque sont définis en fin d’'article dans la partie « Méthodologie ».
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LES PME FC GENERENT PLUS
D’UN NOUVEL EMPLOI SUR DEUX

Sur les 68720 emplois nets créés par les PME indépen-
dantes sur la période 2002-2005, 39857 le sont par celles
en forte croissance, soit 58 %, alors qu’elles ne comptent
que pour 8 % du nombre de PME indépendantes pour
lesquelles on dispose des effectifs (tableau 3).

En 2002, les PME FC comptent moins d’employés que les
entreprises classiques. En trois ans, elles rattrapent et
dépassent ces dernieres : portées par une forte hausse
du chiffre d"affaires, les PME FC recrutent pour soutenir
leur croissance. Ainsi, alors que moins d'un quart d’entre
elles employaient 20 salariés ou plus en 2002, elles sont
plus d’un quart a employer 25 salariés ou plus en 2005
(graphique 1).

DES PERFORMANCES SUPERIEURES A CELLES
DES PME INDEPENDANTES CLASSIQUES

La création d’emplois par les PME FC s'accompagne
d'une hausse de leurs performances : elles se dis-
tinguent des entreprises classiques par une augmen-
tation progressive de leur taux de marge sur la période
2002-2005 (graphique 2). Par ailleurs, ces taux sont plus
hétérogenes que pour les entreprises classiques : en
2005, alors que pour la moitié de ces derniéeres le taux
de marge est compris entre 8 % et 28 %, celui des PME
FC est compris entre 15 % et 42 %, soit une dispersion
supérieure de 7 points (27 points contre 20 points).

En moyenne, U'excédent brut d’exploitation des PME
FC est presque multiplié par trois entre 2002 et 2005.
Leur taux de marge moyen progresse de 8 points sur

44444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444
.......................................................................................
.......................................................................................
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ayant renseigné le champ « Emploi» chaque année.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base
FIBEN.

m Dernier décile
e Premier décile

— Médiane (barres inférieure et supérieure de la boite : premier
et dernier quartiles)

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base

FIBEN.
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la période, tandis que celui des entreprises classiques
diminue de pres de 3 points (tableau 4).

part des charges liées a lemploi de personnel extérieur
augmente deux fois plus (+ 1 point contre + 0,4 point). Ces

Alors qu’entre 2002 et 2005, la part de la valeur ajou- observations révelent les gains de productivité impor-

tée dédiée par les PME FC a l'ensemble des charges de
personnel diminue de plus de 10 points, contre une pro-
gression de 2 points pour les entreprises classiques, la

tants réalisés par les PME FC et leur besoin de flexibilité,
avec un recours plus élevé au personnel extérieur durant
leur phase de croissance.
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TABLEAU 3 - Nombre d’emplois nets créés sur la période 2002-2005
(entreprises et emplois en nombre, part en %)

Part
en entreprises

Part des créations
d’emplois

Création nette
d’emplois

Nombre
d’entreprises

Type d’entreprise

Entreprises en forte croissance 5642 8 39857 58
Entreprises classiques 68176 92 28863 42
Ensemble 73818 100 68720 100

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME et ayant renseigné le champ «Effectifs» a la fois en 2002 et en 2005.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.
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.............................................................................................

TABLEAU 4 - Evolution des composantes du taux de marge
(excédent brut d’exploitation/valeur ajoutée, en points de valeur ajoutée)

PME classiques PME en forte croissance

Variation Variation
2002/2005 2002/2005

Valeur ajoutée 100 100 100 100 100 100 100 100

(+) Subventions d’exploitation 0,6 0,7 0,6 0,6 0,0 1,3 1,1 1,0 0,8 -0,5
(-) Charges de personnel 72,1 73,2 73,1 74,2 2,1 73,1 68,2 659 62,7 -10,4
dont personnel extérieur 3.4 3,4 3,5 3,8 0,4 4,2 4,6 51 5,2 1,0
(-) Imp6t sur la production 4,6 4,8 5,0 5,3 0,7 4,3 4,2 4,2 4,3 0,0
(+) Autres produits et charges  -1,0 -1,0 -1,0 -0,8 0,2 -0,6 -0,9 -1 -2,4 -1,8
d’exploitation

Excédent brut d’exploitation 22,9 21,7 21,5 20,3 -2,6 233 278 299 314 8,1

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.
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AN
47

des PME a forte

croissance

sont exportatrices.

UN MODELE ECONOMIQUE TOURNE
VERS L' INNOVATION ET L' INTERNATIONAL

Les PME FC sont relativement jeunes : un cinquieme
d’entre elles ont moins de quatre ans en 2002, contre
6 % pour les entreprises classiques (graphique 3).

Elles sont également plus dynamiques : le volume total
de leurs investissements croit de 6 % sur la période
2002-2005, tandis qu’il se réduit de 1 % pour les entre-
prises classiques. Méme en période de crise, le volume
d’investissement des PME FC continue d’augmenter
(+ 1 % sur la période 2006-2010, contre - 2 % pour les
entreprises classiques). Comparés a ceux des PME
classiques, ces investissements représentent une part
plus élevée de leur valeur ajoutée : en 2002, pour le
quart des PME ayant le taux d'investissement le plus
élevé, celui-ci est supérieur a 20 % pour les PME FC,
contre seulement 13 % pour les entreprises classiques
(graphique 4). La diminution du taux d’investissement
des PME FC observée entre 2002 et 2005 s’explique par
laugmentation de leur valeur ajoutée. Cette propension
marquée a linvestissement se retrouve dans la part
de PME FC reconnues innovantes par OSEO : 0,8 %
d’entre elles (35 unités légales) se sont vu attribuer le

label «entreprise innovante » sur la période 2006-2010,
contre 0,1 % (65 unités légales) pour les entreprises
classiques?.

Le plus grand dynamisme des PME FC n’est pas unique-
ment lié a leur jeune age : c’est ce que suggere lanalyse
«toutes choses égales par ailleurs», qui permet d’'amé-
liorer la comparabilité entre les PME FC et les entre-
prises classiques en retraitant les analyses de certains
effets de composition des échantillons (annexe p. 174).

Sur le plan sectoriel, l'industrie et l'information-commu-
nication comptent une part de PME FC élevée (respecti-
vement 12 % et 10 % des unités légales, tableau 5). Les
nouvelles technologies constituent un secteur favorable
au développement des PME FC : dans linformation-
communication, la part de marché des PME FC a été
multipliée par pres de quatre entre 2002 et 2005, pour
atteindre un quart du chiffre d’affaires généreé par les
PME indépendantes de ce secteur en 2005. Ainsi, a cette
date, leur poids économique est presque trois fois plus
important que leur poids en nombre.

Les PME FC profitent pleinement des possibilités offertes
par la globalisation économique : entre 2002 et 2005, la
part des PME FC exportatrices augmente progressive-
ment jusqu’a atteindre 47 %.

..........................................................................................

GRAPHIQUE 3 - Répartition par age,
en 2002 (en %)

GRAPHIQUE 4 - Distribution du taux
d’investissement (ratio flux d'immobilisations
corporelles et incorporelles/valeur ajoutée, en %) - -
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Source : Banque de France, direction des Entreprises - base
FIBEN.

et dernier quartiles)

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN. R
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2. Sources : Banque de France et OSEO.
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(en %)

Part des PME FC dans le | Part du chiffre d’affaires des PME FC

Secteur total des PME du secteur dans le total des PME du secteur
005 (en nombre)

.. _Industrie 12 10 17
.- Construction 3 3 7
U2 Commerce 8 7 13
Transports 3 3 12
Hébergement-Restauration 7 6 10
- Information-Communication 10 7 26
Soutien aux entreprises 5 4 11
Autres services (dont services aux ménages) 6 8 17
Total 7 7 8

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.

GRAPHIQUE 5 - Part des entreprises GRAPHIQUE 6 - Part du chiffre d’affaires
exportatrices (en %) réalisé a Uexportation (en %)
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A linverse, elle stagne aux alentours de 33 % pour les
entreprises classiques (graphique 5). En ciblant les
marchés internationaux et notamment les pays émer-
gents, les PME FC stimulent leur activité; la part de
leur chiffre d’affaires a l'exportation est ainsi beaucoup
plus importante que celle des entreprises classiques
(graphique 6).

UNE PRISE DE RISQUE ASSUMEE
PAR LES DIRIGEANTS ET MAITRISEE

Atteindre puis maintenir un niveau de croissance élevé
n'est pas sans risque : la probabilité que les PME FC
subissent une ouverture de procédure collective® a [ hori-
zon de cing ans est légerement supérieure a celle des
entreprises classiques (7,23 % contre 6,10 %), ce malgré
des niveaux de rentabilité supérieurs (tableau 6)%. Cette
sinistralité est toutefois modérée au regard du modele
sur lequel sont créées les PME FC : plus exposées a la
crise de par leur besoin important de financement et
leur forte exposition a linternational, elles font preuve
d’une résilience notable entre 2006 et 2010.

1.2. LES PME FC SONT PLUS
NOMBREUSES A PRIVILEGIER
L'OUVERTURE DE LEUR CAPITAL
A DES INVESTISSEURS PRIVES

Particulierement dynamiques, les PME FC ont besoin
de ressources adéquates. Le financement de ces entre-
prises s'effectue via trois principaux canaux : le finan-
cement classique (autofinancement et/ou financement
bancaire), louverture du capital a des investisseurs pri-
vés (intégration d'un groupe, notamment] et, dans une
moindre mesure, 'accés au marché financier.

SEULEMENT DEUX TIERS DES PME FC
RESTENT INDEPENDANTES A L HORIZON
DE HUIT ANS

Entre 2002 et 2010, la part des PME en forte crois-
sance restant indépendantes diminue progressivement
jusqu’a atteindre 64 %, contre 74 % pour les entreprises

¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢

TABLEAU 6 - Taux de défaillance des PME FC et des PME classiques
Défaillances enregistrées entre 2006 et 2010

Horizon

d’observation

1an
2 ans
3 ans
4 ans
5ans

Nombre cumulé d’entreprises défaillantes

PME classiques

48 601
120 1402
209 2233
320 3395
423 4434

(5 850 entreprises
saines a fin 2005)

Taux de défaillance (%)

PME FC PME classiques
(72 689 entreprises

saines a fin 2005)

0,82 0,83
2,05 1,93
3,97 3,07
5,47 4,67
7,23 6,10

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.

¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢
......................................................................................
...................................................................................

3. Une procédure collective (également appelée défaillance) est caractérisée par une ouverture de jugement de type redressement ou liquidation judiciaire.

4. La sinistralité des entreprises est ici sous-estimée, du fait du cylindrage des échantillons. En particulier, il est vraisemblable qu'un certain nombre de
PME FC potentielles, construites sur le modéle start-up, n'aient pu étre identifiées car n'ayant pas survécu entre 2002 et 2005.




classiques : cette diminution se fait essentiellement au
profit des PME de groupe francais (de 5 % en 2003 a 28 %
en 2010, tableaux 7). Dans 30 a 40 % des cas, le passage
du statut de PME FC a celui de PME de groupe est auto-
nome, et non lié au rachat de Uentreprise par un groupe
externe. La création d'un groupe a partir d'une société
indépendante présente en effet des avantages fiscaux
(optimisation fiscale via la création d'une holding). Le
canal de financement classique n’est pas lunique vec-
teur de ressources des PME FC restées indépendantes :
surla période, 48 % (1332 sur 2764) d’entre elles ouvrent
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leur capital, contre 36 % (13911 sur 38288) des entre-
prises classiques. Parailleurs, laccroissement du capital
social, lorsqu’il a lieu, est beaucoup plus important pour
les PME FC que pour les entreprises classiques : parmi
les PME FC restées indépendantes mais ayant ouvert
leur capital, ce dernier est multiplié par au moins trois
pour la moitié d'entre elles entre 2002 et 2010, contre
1,8 pour les entreprises classiques (graphique 7).
Lorsqu’elles ne peuvent ou ne veulent pas intégrer un
groupe, les PME FC confortent le niveau de leur fonds
propres aupres de personnes physiques.

¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢¢
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TABLEAU 7 - Evolution du statut des PME indépendantes entre 2002 et 2010
(en nombre et en %)

Entreprises classiques

il o A S
PME indépendantes 51868 49812 47938 46183 44315 42374 40678 39425 38288 R0
100,0 96,0 92,4 89,0 85,4 81,7 78,4 76,0 73,8 Ll
PME groupe francais - 1745 3399 4934 6517 8194 9583 10652 11589
0,0 3,4 6,6 9,5 12,6 15,8 18,5 20,5 22,3
ETI groupe francais - 126 220 324 471 615 760 879 1000
0,0 0,2 0,4 0,6 0,9 1,2 1,5 1,7 1,9
Grand groupe ou groupe étranger - 185 31 427 565 685 847 912 991
0,0 0,4 0,6 0,8 1,1 1,3 1,6 1,8 1,9
Total 51868 51868 51868 51868 51868 51868 51868 51868 51868

Entreprises en forte croissance

Taille

anz 2005 200 | aons |avoo [ 200 ams | oo | o0 JR

PME indépendantes 4 339 4026 3793 3601 3404 3193 3021 2 891 2764
100,0 92,8 87,4 83,0 78,5 73,6 69,6 66,6 63,7

PME groupe francais - 233 418 575 727 879 1008 1110 1216
0,0 5,4 9,6 13,3 16,8 20,3 23,2 25,6 28,0

ETI groupe francais - 27 43 59 70 99 127 147 159
0,0 0,6 1,0 1,4 1,6 2,3 2,9 3,4 3,7

Grand groupe ou groupe étranger - 53 85 104 138 168 183 191 200
0,0 1,2 2,0 2,4 3,2 3,9 4,2 4,4 4,6

Total 4 339 4 339 4 339 4 339 4 339 4 339 4 339 4 339 4 339

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.

...........................................................................
...................................................................................
+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++
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N\
8

des PME de forte
croissance sont
rattachées a une

ETl francaise, a un
grand groupe ou a un
groupe étranger.

LES PME FC LES PLUS DYNAMIQUES INTEGRENT
DES GRANDS GROUPES ET DES GROUPES

DE TAILLE INTERMEDIAIRE SUSCEPTIBLES

DE LEUR APPORTER LES FINANCEMENTS
NECESSAIRES A LEUR DEVELOPPEMENT

En 2010, plus de 8 % des PME FC étudiées sont rat-
tachées a une ETI* francaise, a un grand groupe ou
a un groupe étranger, contre moins de 4 % pour les
entreprises classiques. Un certain nombre de PME FC
finissent par intégrer un groupe de plus grande taille
pour y trouver un soutien a leur développement, en
bénéficiant notamment de financements au travers de
flux de capitaux internes au groupe. De telles opérations
leur conferent également une meilleure visibilité aupres
des partenaires bancaires, ce qui leur permet d obtenir
de meilleures conditions de financement (Banque de
France, 2011).

Les PME FC intégrées a des groupes présentent les taux
de croissance moyens les plus élevés sur la période
2002-2005 : Uintégration d'un groupe est donc le fait
des entreprises dont le potentiel de croissance est le
plus fort (graphique 8). Pour ces entreprises, dont le
développement est tres rapide, les ressources bancaires
sont sans doute insuffisantes pour permettre une crois-
sance équilibrée de leur bilan. Elles font donc appel au
capital détenu par les groupes et, a un moindre égard,
au marché financier (cf. infra).

PEU DE PME FC SE FINANCENT
SUR LES MARCHES << ACTIONS »

Avant 2005, aucune PME FC n’a émis d’actions sur les
marchés réglementés ou organisés (les données dis-
ponibles ne couvrent pas le marché libre). Le marché
Alternext, créé en 2005 pour aider a mobiliser des fonds

.......................................................................................
......................................................................................
.....................................................................................
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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GRAPHIQUE 7 - Distribution du taux de croissance du capital social entre 2002 et 2010 (en %)
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et dernier quartiles)

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la
LME, restées indépendantes en 2010, et dont le capital
social a augmenté sur la période.

Source : Banque de France, direction des Entreprises -
base FIBEN.
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en faveur des entreprises a faible capitalisation, a été peu
sollicité par les PME FC : entre 2005 et 2010, celles-ci
n‘ont recouru a la Bourse que pour d’assez faibles mon-
tants, mobilisés au bénéfice d'un petit nombre d’entre-
prises avec un maximum de 17 unités légales atteint
en 2007 (contre 7 pour les entreprises classiques). La
complexité des procédures, le colt élevé d’introduction
sur le marché, mais aussi limpact de la crise de 2008,

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»
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peuvent expliquer cette réticence. De surcroit, beaucoup
de dirigeants fondateurs sont soucieux de ne pas perdre
le contrdle de leur société au profit d’investisseurs qui
pourraient leur sembler trop distants par rapporta leurs
préoccupations. Dans ce contexte, les recours aux mar-

chés, éventuellement soutenus par des initiatives des

pouvoirs publics ou des acteurs financiers, pourraient
plutot s'effectuer dans le domaine obligataire.

»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

GRAPHIQUE 8 - Distribution du taux de croissance du chiffre d’affaires en fonction de la taille

observée en 2010 des PME FC (en %)
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Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.
Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.
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Que sont devenues les PME FC
sorties de l'échantillon
entre 2006 et 20107

Au cours de la période 2006-2010, une part significative
des 5850 PME FC identifiées entre 2002 et 2005 disparait
de U'échantillon (1511 entreprises, soit 26 % de l'échan-
tillon). Cela s’explique par le fait que la Banque de France
ne dispose pas du bilan de ces entreprises pour au moins
une année de la période d'étude :

- 11 % des entreprises subissent une procédure de type
redressement judiciaire (RJ) ou liquidation judiciaire (LJ),
ou font Uobjet d’une dissolution ou d’une radiation;

- 2% subissent un autre type d’événement marquant, tels
une restructuration (fusion-acquisition), un plan de conti-
nuation, ou perdent la moitié de leur capital;

- les 13 % restant correspondent aux entreprises n’ayant
pas remis leur bilan, par exemple lorsque le chiffre d’af-
faires est devenu inférieur au seuil de collecte des bilans
que s’est fixé la Banque de France.

Lattrition présente un pic en 2009, année durant laquelle
limpact de la crise a été le plus marqué (tableau 8). Par
ailleurs, les motifs d’attrition des 20 821 entreprises clas-
siques écartées a la suite du cylindrage sont proches de
ceux des PME FC :

- 12 % d’entre elles subissent une défaillance, une disso-
lution ou une radiation;

- 2% subissent un autre type d’événement marquant;

- 15 % disparaissent de U'échantillon pour d’autres motifs.

L'évolution de la rentabilité des entreprises contribue a
expliquer Uattrition : celles ayant subi une défaillance ou
ayant stoppé leur activité (RJ, LJ, dissolution, radiation),
et celles ayant connu un autre événement marquant (res-

TABLEAU 8 - Attrition entre 2006 et 2010

tructuration, plan de continuation...) ont enregistré des
taux de marge moyens inférieurs a ceux des entreprises
sorties de U'échantillon pour un autre motif : n’ayant pas
réussi a dégager une rentabilité suffisante, elles ont subi
des difficultés lorsque les conditions économiques se sont
dégradées (graphique 9).

GRAPHIQUE 9 - Taux de marge moyen
des entreprises restées dans l'échantillon
et de celles sorties aprés 2005 (en %)
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dans I'échantillon

Evénement marquant

Motif de sortie non identifié
== = Entreprises ayant subi unRJ,

une LJ, une dissolution

ou une radiation

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.

Source : Banque de France, direction des Entreprises -
base FIBEN.

(pour chaque rubrique, premiére ligne en nombre et deuxiéme ligne en %)

Année
Motif attrition
2006 2007 2008 2009 2010 Total
Redressement ou liquidation judiciaire, 76 126 141 172 154 669
dissolution ou radiation 85,4 85,7 88,1 83,1 81,9
Autre événement marquant 13 21 19 39 34 122
q 14,6 14,3 11,9 16,9 18,1
Total 89 147 160 207 188 791
100 100 100 100 100

Champ : PME indépendantes en 2002 au sens de la LME.

Note de lecture : les 1511 - 791 = 720 entreprises ne figurant pas dans le tableau correspondent aux 13 % des
entreprises pour lesquelles on ne dispose pas du motif d'attrition.

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.




METHODOLOGIE

DEFINITIONS

b o Catégories d’entreprise

Les termes PME indépendantes (classiques ou en a forte
croissance) et ETl utilisés dans cet ar’ticle sont utilisés au
sens de la Loi de Modernisation de U'Economie (LME).

Le terme PME classique ou entreprise classique est
utilisé par opposition aux PME de forte croissance.

METHODOLOGIE DE SELECTION DES ENTREPRISES
EN FORTE CROISSANCE

La définition d’'une entreprise en forte croissance change
d’une étude a lautre et d'un pays a l'autre. Cela provient
essentiellement de la diversité des données disponibles.
Dans le manuel de statistiques sur la démographie
d’entreprise, Eurostat et TOCDE proposent leur définition
des entreprises en forte croissance. Ce critére de
sélection reconnu au niveau européen sert de point de
départ a la méthodologie retenue dans cet article. Il
postule qu'une entreprise est en forte croissance si le
taux de croissance annuel moyen sur trois ans de son
chiffre d’affaires ou de ses effectifs est supérieur a 20 % :
Dans cette étude, le critére du chiffre d’affaires a été

3/ .. g
chiffre d'affaires (t| _ 4, 590,
chiffre d'affaires [t - 3)

préféré a celui de l'emploi. En effet, la Banque de France
recense chaque année les bilans de 250000 unités
légales, ces données reflétant surtout le comportement
financier des entreprises : les informations relatives

a Ul'emploi ne conviennent pas dans la mesure ou seul
U'emploi fixe est comptabilisé, et n’est d’ailleurs pas
nécessairement renseigné. Or, le travail temporaire peut
étre un outil de croissance et de développement pour les
petites entreprises. Celui-ci n’étant pas comptabilisé,

on ne peut identifier parfaitement la croissance des
entreprises sur la base de ce critére.

Le seuil de 20 % choisi par Eurostat s’applique a tous les
pays européens et aux membres de UOCDE. Cette étude
traitant uniqguement des entreprises francaises, il nous
a semblé nécessaire d’affiner le seuil de sélection. De
nombreux travaux montrent l'importance du secteur
dans la croissance des entreprises : Uidentification des
entreprises en forte croissance doit prendre en compte
la capacité de ces derniéres a se singulariser, et ne doit
pas refléter uniquement le dynamisme du secteur dans
lequel elles opérent. C’est pourquoi il est important de
choisir un seuil qui dépende de la croissance du secteur
(tableau A).

TABLEAU A - Comparaison de seuils de sélection
Taux de croissance du chiffre d’affaires par secteur (en %)
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Dernier Seuilde Seuil

Moyenne décile I’étude Eurostat
Industrie
Industrie extractive 6 17 22 20
Industrie manufacturiére 3 15 13 20
Production et distribution 5 19 20 20
d'électricité, de gaz, de vapeur
et d’air conditionné
Production et distribution d’eau; 10 26 41 20
assainissement, gestion des
déchets et dépollution
Construction 7 20 28 20
Commerce 4 15 14 20
Transports 5 17 22 20
Hébergement-Restauration 3 10 13 20
Information-Communication
Activités informatiques et services 7 26 26 20
d'information
Communication 5 24 21 20
Soutien aux entreprises
Activités juridiques, comptables, 7 22 28 20
de gestion, d’architecture,
d’ingénierie, de contrdle et
d'analyses techniques
Activités scientifiques 5 21 19 20
Autres services
Activités de services administratifs 6 21 26 20
et de soutien
Arts, spectacles et activités 5 17 18 20
récréatives
Autres activités de services 3 13 14 20

Source : Banque de France, direction des Entreprises - base FIBEN.

Dans U'étude du cabinet KPMG Les PME qui grandissent,
les PME FC sont définies comme des entreprises qui
«ont connu une croissance quatre fois supérieure a la
croissance moyenne dans leur secteur d’activité»®. Nous
retenons ici cette approche et, pour remédier au fait que
certaines entreprises changent de secteur au cours de

la période, ce dernier est fixé a sa modalité du début

de période. Fixer le secteur au début ou a lafin de la
période n’entraine pas de modifications importantes en
termes de sélection des PME FC.




174

OSEQ<PME 2012
II. INANCEMENT

4. Modéles de croissance et investissements d’avenir

Les PME en forte croissance sont sélectionnées sur la
période 2002-2005 (encadré 1) selon le principe suivant :
- sélection des unités légales classées en PME
indépendantes en 2002 selon les critéres de la LME;

- cylindrage de U'échantillon de 2002 a 2005;

- une unité légale est considérée comme étant en forte
croissance si elle respecte linégalité suivante :

SOURCE DE L'ARTICLE

3 chiffre d’affaires (t) 1s4* 3 chiffre d’affaires du secteur (t) -1
chiffre d’affaires (t - 3) chiffre d’affaires du secteur (t - 3)

Elles sont ensuite suivies jusqu’en 2010.

Banque de France (2012). «Les PME en forte croissance», Bulletin de la Banque de France, n° 187,

1e" trimestre 2012.
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ANNEXE

Analyse «toutes choses
egales par ailleurs »
(régressions quantiles)

La comparaison entre les PME FC et les entreprises clas-
siques doit étre neutralisée des effets liés a la structure de
chacun des sous-échantillons : la plus forte propension a
linvestissement des PME FC n’est-elle pas le fait de leur
plus jeune age ? La croissance plus marquée de leur capital
social n'est-elle pas également le reflet de leur age ou de
leur taille au moment de l'analyse ? Lanalyse «toutes choses
égales par ailleurs» permet d'inclure de multiples facteurs
explicatifs des différences constatées entre PME FC et entre-
prises classiques, améliorant la robustesse des résultats.

Lanalyse de la variance mesure les interactions entre les
facteurs explicatifs et la moyenne de la variable d’analyse.
Lorsque ces liaisons sont complexes, il est préférable de
recourir a une approche par régressions quantiles : on
mesure dans ce cas les liens entre les facteurs explicatifs
et les différents quantiles de la variable étudiée. Lana-
lyse est plus riche car elle est différenciée suivant que l'on
considére les valeurs élevées, faibles ou intermédiaires
de la variable d’étude (KOENKER et HALLOCK, 2001). En
outre, elle est robuste aux valeurs extrémes qui, sans
cela, biaisent potentiellement les résultats : de par leur
forte croissance, les PME FC sont justement susceptibles
d’afficher des valeurs particulierement élevées de certains
ratios comptables.




Cette technique de redressement est appliquéeici a létude
du taux d’investissement de l'ensemble des PME a la fin de
lannée 2005 et du taux de croissance du capital social des
PME restées indépendantes pour lesquelles onarecensé un
accroissement du capital entre 2002 et 2010. Lécart entre
les quantiles de la distribution du taux d’'investissement et
du taux de croissance du capital social des PME FC et des
entreprises classiques est calculé a secteur d’activité, taille
et age constants.

Cette analyse ne retenant que certaines caractéristiques
descriptives de la firme, elle ne vise qu’a améliorer la com-
parabilité entre les deux échantillons. Il ne s’agit pas de
modéliser les décisions d’investissement ou d’ouverture
du capital des entreprises.

Pour un niveau donné de la variable d’étude, les graphiques
ci-dessus mesurent l'écart entre le quantile de cette variable
pour les PME FC, et celui des entreprises classiques, a
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valeur fixée de l'age, du secteur d’activité et de la taille. A
chacun de ces écarts est associé un intervalle de confiance,
qui permet de savoir si la différence constatée entre les deux
populations est statistiquement significative. Ainsi, «toutes
choses égales par ailleurs », la médiane du taux d’investis-
sement des PME FC est de deux points supérieurs a celle
des entreprises classiques. Cet écart s’accroit d’autant plus
que les entreprises investissent : le taux d’investissement
des 10 % des PME FC qui investissent le plus est de 10 points
supérieur a celui des 10 % des entreprises classiques qui
investissent le plus et ce quel que soit leur age, leur taille ou
leur secteur. « Toutes choses égales par ailleurs », laccrois-
sement du capital social des PME FC restées indépendantes
en 2010, lorsqu’il a lieu, est également plus important que
pour les entreprises classiques : sur la période 2002-2010,
['écart entre la médiane du taux de croissance du capital des
PME FC et des entreprises classiques est de 100 %.

Graphiques A - Ecart entre les quantiles des PME FC et des entreprises classiques (en %)

Analyse «toutes choses égales par ailleurs »

Taux d'investissement en 2005, PME FC
versus entreprises classiques
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