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2010 :confirmation d'un redressement. ..
... guidevrait se poursuivre en 2011

Interrogés en novembre, les dirigeants de PME
esquissent un premier bilande l'année 2010
sensiblement meilleur qu'ils ne 'avaient prévu
en mai. Tous secteurs d'activité confondus,

ils estiment la hausse moyenne de leur chiffre
d’'affairesa 3,6 % en2010aulieude 1,0 %
annoncé six mois plus tot. Cette progression
n‘efface toutefois que partiellement le recul
de-6,4 % del'année 2009.

C'est dans l'industrie que le redémarrage
de l'activité a été le plus vif. Le regain de
dynamisme du secteur manufacturier s'est
naturellement étendu aux secteurs qui lui
sontliés:le commerce de gros, les services
aux entreprises et les transports. Latendance
devrait se poursuivre, sinon se renforcer, en
2011 dans ces secteurs amont, eux-mémes
tirés par les entreprisesinnovantes et celles
quiréalisent une part significative de leur
activité al'international.

Ceredressement économique s'est également
étendu aux services aux particuliers, au
commerce automobile et, plus faiblement,

au secteur dutourisme.Dans ces secteurs,
les anticipations pour 2011 sont néanmoins
empreintes d'un certain attentisme, du fait
desincertitudes pesant sur ['évolution a venir
de laconsommation des ménages. Ce constat
vaut pour le batiment et surtout le commerce
de détail quiabeaucoup de mal aretrouver

le chemin de la croissance. Enfin, latendance
reste négative dans les travaux publics, les
contraintes budgétaires limitant le volume
des marchés publics.

Lareprise constatée dans de nombreux
secteurs aconduit les PME arenforcer leurs
effectifs. Toutefois, les créations nettes
d'emploiproviennent presque exclusivement
des entreprisesinnovantes et de celles
quiexportent. Ce sont aussielles,
principalement, quiprévoient de créer

de nouveaux emploisen2011.

Dans ce contexte de reprise encore inégale,

les trésoreries se sont globalement beaucoup
assouplies depuis unan. Une entreprise sur
cing déclare cependant avoir rencontré des
difficultés pour obtenir des concours bancaires
d'exploitation. Les difficultés sont d’'autant
plus frequentes que l'entreprise est petite,

le quart des TPE ayant connu des refus ou
desréductions de crédit de trésorerie.

Conséquence de l'amélioration de l'activite,
larentabilité est jugée en net redressement,
y compris pour les prévisions 2011.

Apreés avoir stabilisé leurs investissements
en 2010, les PME prévoient de les accroitre
en 2011, en particulierdans l'industrie et,
plus généralement, dans les entreprises qui
innovent et réalisent une partimportante
de leur activité al'export.

Sauf nouvelle crise majeure, 'année 2011
devrait donc étre plus favorable que la
précédente pour les petites et moyennes
entreprises francaises. Il reste que l'innovation
etlarecherche de nouveaux débouchés
al'exportationdemeurentlesclésdela
croissance pour la majorité des PME.
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2010 : POURSUITE DU REDRESSEMENT
DEL'ACTIVITE AU SECOND SEMESTRE

L'ACTIVITE A CONFIRME
SON REDEMARRAGE PROGRESSIF

L'indicateur d'activité® des PME s'établit a + 17 en novembre,
en hausse de 10 points en six mois et surtout de 46 points par
rapport afin2009.Fin 2010, l'indicateur de 'activité récente
serapproche de samoyenne de longterme (+23,2].

INDICATEUR D'ACTIVITE POUR L'ANNEE EN COURS
Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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Les PME évaluent a + 3,6 % en moyenne la progression de leur
chiffre d'affaires en 2010, aprés une baisse en 2009 estimée
a-6,4 %. Lareprise de l'activité est donc significative, mais
encore insuffisante pour effacer sonrecullors de larécession
de 2008-2009.

LE REBOND EST TRES VARIABLE
SELON LES SECTEURS

Les secteurs situés en amont du systéme productif, qui avaient
été les plus affectés parlacrise de 2008-2009, font part d'un
redressement significatif de leur chiffre d'affairesen2010:

« +5,7 % enmoyenne dans l'industrie (aprés-11,6 % en2009)
® +5,6% commercedegros (vs-7,9 %)

« +3,6 % services aux entreprises (contre - 3,6 %)

® +3,3 % transports (aprés - 8,4 %)

Laremontée des ventes est également notable dans la plupart
des secteurs liés alaconsommation des ménages:

« +3,8% services aux particuliers (contre - 0,5 %)

« +3,5% commerce et réparation automobile (aprés - 5,6 %)
* +2,0% tourisme (vs-3,3 %)

Enrevanche, l'activité est plus atone dans le commerce de détail
(+1,1 % contre- 2,9 % en2009] et dans le batiment (+ 1,0 %
vs - 4,1 %). Enfin, elle continue de reculer dans le secteur des
travaux publics (- 2,0 % aprés - 8,7 %).

... MAIS L'AgTIVIIE DES TPE
A DU MAL A REDEMARRER

Les entreprises de moins de 10 salariés annoncent une hausse
moyenne de leur chiffre d'affairesde + 1,7 % en 2010, aprés
unreculde-7,1 % en2009. Le rebond est plus marqué chez les
entreprises de 10 a 50 salariés, soit + 5,5 % contre - 5,7 % en
2009, de méme que chez les moyennes entreprises, soit + 4,5 %
aprés-6,2 %.

FORT REDRESSEMENT DE L'ACTIVITE
CHEZ LES PME EXPORTATRICES

Trés durement touchées par larécession de 2008-2009,

les entreprises fortement exportatrices confirment une vive
remontée de leurs ventes. Les PME qui font plus du quart de leur
activité al'exportation® annoncent un CA total en hausse

de + 10,4 % en moyenne en 2010, effacant la chute historique
de-9,6 % enregistrée en 2009.

Leredressement est moins prononcé chez les entreprises
quiréalisent6 % a25 % de leur activité al'international, avec
une hausse de + 4,5 % succédant alabaisse de - 9,0 % en
2009. Cependant, l'activité des PME trés peu ou pas du tout
exportatrices ne progresse que de + 2,6 % en valeur nominale
en2010, aprés avoir diminué de - 5,7 % au cours de 'année
précédente.

DE MEME, VIF REBOND CHEZ
LES ENTREPRISES INNOVANTES™

Les PMEinnovantes™® estiment la progressionde leur CA a
+7,0% enmoyenne en2010 (aprés - 4,8 % en 2009), au lieu de
+1,7 % seulement (aprés - 7,1 %) pour les noninnovantes.

(1) Solde enpourcentage des opinions opposées: “CA estimé en hausse surl'année en cours” moins “CA estimé en baisse”.
(2)10% desentreprises de l'échantillon font plus du quart de leur activité al'international ; elles sont qualifiées “fortement exportatrices”. Les “moyennement exportatrices”, réalisant
entre 6% et25% deleur CAal'export, constituent 12% de I'échantillon. Le solde, soit 78% du total de I'échantillon, dites “non exportatrices” par convention, sont les entreprises qui

n‘exportent pas oumoins de 6% de leur CA.

3)Uneentreprise est qualifiée “innovante” sielle aréalisé au moins une des 5 mesures suivantes au cours des 3 derniéres années:
financé des fraisderecherche et développement (interne ou externe) ourecruté dupersonneldeR&D;

acquisune licence d’exploitationd’un procédé oud’unetechnologie;

développé pourle compte detiersunproduit ouprocédé (prestation) nouveau ousignificativement amélioré;
commercialisé unnouveau produit, bien ou service, (hors simple revente de produits nouveaux achetés ad'autres entreprises et hors modifications esthétiques ou de conditionnement
de produits précédemment existants) ou utilisé unnouveau procédé (ou méthode) de production, de commercialisation oud’organisation. De plus, aucun produit ou procédé analogue

(

a)

b]

c) déposéunbrevet,unemarque, undessinouunmodéle;
d)

e)

n'était déjacommercialisé ou utilisé par des concurrents.

(4)35% des entreprises de I'echantillon sont classées “innovantes”et, a contrario, 65% “noninnovantes”.
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2011 : LES PERSPECTIVES DE PROGRESSION

DE L'ACTIVITE SONT POSITIVES

38 % des dirigeants prévoient une augmentation de leur activité
en2011, contre 11 % une diminution. L'indicateur avancé

de l'activité s'établit ainsia + 27, juste au-dessus de samoyenne
delongterme (+26,0).

INDICATEUR AVANCE DE L'ACTIVITE
POUR L'ANNEE SUIVANTE
Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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TOUTEFOIS, LES ANTICIPATIONS SONT TRQS
VARIABLES SELON LE SECTEUR D'ACTIVITE

L'indicateur prévisionnel d'activité est sensiblement supérieur
alamoyenne dans l'industrie (+ 40), le commerce de gros (+ 35]
et les services aux entreprises (+ 34). 1l est |egérement inférieur
alamoyenne dans les transports (+ 23], le tourisme (+ 18] et les
services aux particuliers (+ 19).

Les perspectives de progressionde l'activité en 2011 sont

un peu plus modérées dans le commerce et laréparation
automobile (+ 12) et dans le batiment (+ 12). Enfin, les PME du
commerce de détail (+ 3) et des travaux publics (- 3) anticipent
une quasi-stagnation.
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LES PREVISIONS DE DEVELOPPEMENT
DE L'ACTIVITE AUGMENTENT FORTEMENT
AVEC LA TAILLE DE L'ENTREPRISE

L'indicateur avancé de l'activité croit de + 17 chez les TPE,
a+ 51 chezlesentreprises de 100 a 500 salariés. Il est de
+ 3l chezcellesde 10 a9 salariés et + 38 pour celles

qui comptent de 50 a 99 salariés.

LES PME EXPORTATRICES ET CELLES QUIINNOVENT
SONT TRES OPTIMISTES POUR 2011

L'indicateur avancé de l'activité des entreprises fortement
exportatrices (CA export > 25%) s'établit a + 43 et atteint + 46
pour les entreprises moyennement exportatrices (5 % < CA
export < 25%). Enrevanche, il est bieninférieur,a + 21, pour
les PME peu ou pas du tout exportatrices.

Entoute logigue, les entreprises innovantes, qui sont aussi
nettement plus souvent exportatrices que les autres, tablent
surune accélérationde leur activité en 2011, avecun
indicateur avancé a + 46, contre + 16 seulement pour les PME
traditionnelles.
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SENSIBLE ACCELERATION DES CREATIONS
D'EMPLOIS AU SECOND SEMESTRE 2010

LE RAFFERMISSEMENT DE L'ACTIVITE A ENTRAINE
UN NET ACCROISSEMENT DES EFFECTIFS

En six mois, l'indicateur courant d'emploi®® a gagné 9 points a + 6,
pratiqguement au niveau de lamoyenne de long terme.

INDICATEURS COURANTS [ANNéE N)
Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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L'EMPLOI A PROGRE}SE OU S'EST STABILISE DANS
LA QUASI-TOTALITE DES SECTEURS D'ACTIVITE

Les embauches se sont nettement accélérées dans le commerce
de gros, ot l'indicateur courant d'emploiagagné 17 points en
sixmois a + 18. Ausecond semestre, la vitalité des créations de
postes s'est confirmée dans le tourisme (+ 11 ennovembre, aprés
+ 8 enmai), tandis que le rythme des embauches connaissait un
vif rebond dans les services aux entreprises (indicateur courant a
+11,aprés - 6). Les créations nettes d'emploi se sont également
renforcées dans les services aux particuliers (+ 12, contre + 3) et
dans les transports (+ 11, vs + 8].

Les compressions d'effectifs ont cessé dans l'industrie, avec
unindicateur courant d’'emploi positif a + 2 en novembre, au lieu
de - 7 en maiprécédent. De méme, les PME du secteur de

la construction ont pratiquement stabilisé leurs effectifs, avec
unindicateur en hausse de 3 points en sixmois, a- 1.

Seuls le commerce de détail (- 4, aprés - 8] et le secteur du
commerce et de laréparation automobile ont poursuivides
ajustements alabaisse (- 13, contre - 18].

(5) Différence entrele pourcentage d’entreprises déclarantaladate de l'enquéte,
enmaiNetnovembreN,unehausse de leurs effectifs salariés parrapportalafin
del’'année précédente N-1 et le pourcentage de celles quidéclarent une baisse.

L'EMPLOI A AUGMENTE SAUF DANS LES TPE

Ausecond semestre, le rythme des embauches s'est vivement
accéléré dansles entreprises de 100 a 500 salariés, oU
l'indicateur est passé ensixmoisde - 13 a + 26. Les créations

de postes ont également enregistré une notable augmentation
dans lapopulation des entreprises de 10 a 99 salariés. Enfin, les
réductions d'effectifs ont beaucoup ralenti dans les TPE, avec un
indicateur proche de l'équilibre a - 2 en novembre, contre - 8 en
mai précédent.

4 N

INDICATEURS COURANTS D'ACTIVITE ET D'EMPLOI
SELON LA TAILLE DES ENTREPRISES

Solde despourcentages d'opinions “en hausse” moins “en baisse”
parrapportafin2009

ACTIVITE  EFFECTIFS

Moins de 10 salariés +7 -2
10319 salariés +21 +11
20 a U9 salariés +32 +15
50 a 99 salariés +29 +7
100 a 500 salariés +35 +26
Ensemble +17 +6
N J

Source:0SEO

LES PME EXPORTATRICES ONT DAVANTAGE CREE
D'EMPLOIS QUE LES AUTRES

L'indicateur d’emploipour2010 culminea+ 13 chezles
entreprises fortement exportatrices, tandis qu'ilressort a

+ U seulement chez les peu ou pas du tout exportatrices. Celles
quiréalisententre 5 % et 25 % de leur CA al'international
occupent une position intermédiaire, avec unindicateur a
+9ennovembre, contre + 4 en mai précédent.

LES ENTREPRISES INNOVANTES ONT ACCRU
LEURS EFFECTIFS CONTRAIREMENT AUX
TRADITIONNELLES

L'indicateur d'emploiest revenu al'équilibre chez les entreprises qui
n'ont pas véritablement innoveé au cours des trois derniéres années
(O contre - 6 enmai). Enrevanche, les PME innovantes ont fortement
augmenté le rythme des embauches au second semestre, avec un
indicateur en hausse de 16 points en six mois, a + 16.
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LES PME PENSENT ACCELERER
LES EMBAUCHES EN 2011

L'indicateur avancé de I'emploi gagne 10 points enunan, LES INTENTIONS DE CREATION D'EMPLOIS SONT
a + 16.1lest nettement supérieur a samoyenne historique, DEUX FOIS PLUS FORTES DANS LES PETITES €T
ce quitraduit de bonnes perspectives d'accélération des MOYENNES ENTREPRISES QUE DANS LES TPE

créations d’emploi dans les PME pour les prochains mois.
L'indicateur avancé d’emploi des entités de moins de 10 salariés
s'établita + 10, contre + 20 a + 25 dans toutes les autres tailles

INDICATEURS AVANCES POUR L'ANNEE SUIVANTE deffectif salarie.

Solde des opinions en % (hausse - baisse)

' ~  DES PREVISIONS DE RECRUTEMENT SENSIBLEMENT
&0 Moyenne “indicateur avancé des effectifs” sur longue période = 9,5 SUPERIEURES CHEZ LES ENTREPRISES
\ | EXPORTATRICES ET SURTOUT CHEZ CELLES QUI
A \ / —— Activitéanticipée INNOVENT
I~ — Effectifsanticipés

40 - . . - .
L'indicateur avancé d'emploiressort a + 24 pour les entreprises

moyennement exportatrices (5 % < CAE < 25%] et + 23 pour
les fortement exportatrices (CAE > 25%], contre + 14 pour les
entreprises trés peu ou non exportatrices.

20 7

Les dirigeants de PME innovantes, trés optimistes sur l'évolution
de leur activitéeen2011, sont 36 % a envisager d'accroitre leurs
effectifs dans 'année contre 7 % seulement qui pensent étre
contraints ales réduire. Leur indicateur prévisionnel d’emploi,
Prévisions faites ennovembre N pour ['année suivante N+1 3+ 29, est donc supérieur de 19 points a celui des

“noninnovantes”.
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Source:0SEO

LES ANTICIPATIONS DE CREATION DE POSTES SONT
POSITIVES DANS TOUS LES SECTEURS EXCEPTE

LES TRAVAUX PUBLICS, LE COMMERCE DE DETAIL
ET LE COMMERCE ET LA REPARATION AUTOMOBILE

L'indicateur d’emploi prévisionnel pour2011 est le plus élevé
dans les trois secteurs actuellement les plus dynamiques
entermes d'activité : les services aux entreprises (+ 23],
l'industrie (+ 22]) et le commerce de gros (+21). Les prévisions
d'accroissement des effectifs sont également notables chez les
PME des transports (indicateur avancé a + 15), le batiment
(+13)etlesservices aux particuliers (+ 10], voire le tourisme [+ 6).

Lesintentions d'embauche en2011 sont, enrevanche, nulles
dans le commerce et laréparation automobile (indicateur a0)
et [égérement négatives dans le commerce de détail (- 2) et les
travaux publics (- 3).
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3/Situation financiére

LES TRéSORERI@S SE SONT
RAPIDEMENT DETENDUES

67 % des PME estiment normale ou aisée la situation de leur
trésorerie récente. C'est 7 points de mieux que le plus bas
enregistré au sortirde larécession fin 2009, et proche du niveau
moyende long terme.

A contrario, seulun tiers des PME considérent avoir rencontré

des difficultés de trésorerie au cours des six derniers mois.

TRESORERIE DES PME
Opinions des chefs d'entreprise en %
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Source:0SEO

L'ASSOUPLISSEMENT EST MANIFESTE DANS TOUS
LES SECTEURS SAUF LA CONSTRUCTION ET “LE
COMMERCE ET LA REPARATION AUTOMOBILE"

Ennovembre 2010, la proportion de PME estimant difficile la
situation de leur trésorerie récente adiminué de 7 points dans
l'industrie,a31 %, et de 10 points dans le tourisme, 328 %
seulement. L'état de latrésorerie s'est de nouveau amélioré dans
le commerce de gros, avec 27 % de citations “difficile” (moins 6
points), les services aux particuliers, avec 30 % (moins 10 points)
et les services aux entreprises, avec 32 % (moins 6 points).

Cependant, la situation est restée particulierement tendue dans
la construction (42 % enbaisse de 2 points), les transports (39 %
de citations, moins 4 points), le commerce de détail (37 %,
quoigu’enreculde 7 points) et le “commerce et laréparation
automobile” (37 %, enhausse de 1 point].

LA SITUATION DE TRESORERIE EST JUGEE
NETTEMENT PLUS FAVORABLE DANS LES
MOYENNES ENTREPRISES QUE DANS LES TPE

21 % seulement des entreprises de 100 a 500 salariés font

part de contraintes de trésorerie au cours des six derniers mois,
contre 36 % parmiles TPE. Laproportionressorta 31 % ence qui
concerne les entités de 10 a 99 salariés.

LES TRESORERIES DES ENTREPRISES
EXPORTATRICES SONT MOINS SERREES

26 % des entreprises exportatrices (CAE > 5%) déclarent des
tensions de trésorerie, soit 9 points de moins que les “trés peu
ou pas du tout exportatrices”.

L'ECART ENTRE LES ENTREPRISES INNOVANTES
ET LES NON INNOVANTES S'EST BEAUCOUP REDUIT

Ennovembre 2010, 32 % des entreprises innovantes jugent
difficile I'état de leur trésorerie récente, soit 3 points de moins
gu‘'en mai. Dans le méme intervalle, la situation des PME non
innovantes s'est nettement améliorée, 34 % mentionnant des
difficultés contre 41 % précédemment.

UN ACCES AU CREDIT
DE TRESORERIE PLUS
OU MOINS AISE

Deux questions ont été introduites dans I'enquéte pour
appréhender les conditions d'accés au crédit de trésorerie et les
causes des difficultés éventuellement rencontrées.

“Au cours des 6 derniers mois, comment avez-vous assuré le

financement de votre exploitation courante ?":

< 43% Trésfacilement, cartrésorerie excédentaire

< 35% Assezfacilement, car concours bancaires sollicités
obtenus

< 14 % Assez difficilement, car obtention partielle des avances
demandées

* 7% Trés difficilement, car aucune facilité bancaire obtenue

Pour les entreprises ayant répondu “assez” ou “trés

difficilement”, soit 21 % de l'ensemble de 'échantillon, il &tait

demandeé de “cocher les raisons de ces difficultés parmi

les 4 suivantes (possibilité de réponses multiples)”:

< 50 % Niveauinsuffisant de l'activité et/ou des perspectives
de développement trop incertaines

« 37 % Garanties exigées trop importantes

« 33 % Secteur considéré comme trop risqué

« 12 % Secteur d'activité méconnu des banques
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En ce quiconcerne la premiére question, il apparait que

21 % des PME déclarent avoir eu des difficultés pour assurer

le financement de leur exploitation avec le concours des
établissements financiers. Dans la moitié des cas, il s'agit
d'entreprises dont l'activité areculé en 2010 et dont larentabilité
est jugée mauvaise par leur propre dirigeant.

D'une fagon générale, il ressort nettement que l'accés aux

crédits d'exploitation est d'autant plus difficile que l'entreprise
est petite: c'estle cas pour25 % des TPE, 19 % des entités de 10
a 99 salariés mais seulement 8 % de celles de 100 a 500 salariés.

D'un point de vue sectoriel, on note que seules les entreprises

de transports ont significativement plus de difficultés pour
obtenir des crédits d'exploitation: elles sont 36 % dans ce cas,
contre 21 % des PME en moyenne.

Enrevanche, nile caractéreinnovant de I'entreprise, nil'activité a
l'international n'ont d'incidence surl'accés au crédit de trésorerie.

LA RENTABILITE POURSUIT
SON REDRESSEMENT

Ennovembre, 22 % des dirigeants considérent que la rentabilité
deleur entreprise en 2010 aura été “bonne” et 29 % “mauvaise”.
L'indicateur courant de larentabilité ressort ainsia - 7, en hausse
de 8 points en six mois et de 15 points par rapport afin 2009.

RENTABILITE DES PME
Opinions des chefs d'entreprise en %
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== Bonne ounormale actuellement
e AMélioration prévue*

Source:0SEQ *Voircommentaire surrentabilité prévueen2010enpage 11

L'AMELIORATION DE LA RENTABILITE
SE CONCENTRE SUR TOURISME
ET COMMERCE DE GROS

Lesrésultats de l'exercice 2010 sont prévus plutot satisfaisants
dans le tourisme, avec unindicateur de la rentabilité courante
a+ 7 (contre - 7enmai), et dansle commerce de gros,a + 6
(vs-10].Leredressement de larentabilité serait en assez bonne
voie dans l'industrie, l'indicateur gagnant 18 points en six mois,
a-9.Cest également le cas pour les services aux entreprises,
avec unindicateur a- 3 (plus 11 points) et ceux aux particuliers
(-4, enhausse de 4 points).

Larentabilité est estimée nettement moins mauvaise dans
lestransports (- 19, aprés - 34 enmaiet - 54 fin2009). Les
résultats sont cependant considérés médiocres et enrecul
dans la construction (- 19, contre - 7 en mai), le commerce et la
réparation automobile (- 22,vs - 11] et le commerce de détail
(-13,aprés-9).

L'OPINION SUR LA RENTABILITE EST MEILLEURE
CHEZ LES ENTREPRISES EXPORTATRICES ET CHEZ
LES INNOVANTES

L'indicateur courant de larentabilité des entreprises fortement
exportatrices ressort a + 4, contre - 4 pour les moyennement
exportatrices (5 % < CAE < 25%]) et - 9 pour celles qui
n'exportent pas ou trés peu.

De méme,ily a8 points d'écart entre le jugement des entreprises
innovantes (indicateura- 2] et les noninnovantes (- 10).
Enrevanche, l'opinion sur la rentabilité est indépendante de la
taille de l'entreprise.



LASITUATION DELA
TRESORERIE EST ATTENDUE
STABLE A COURT TERME

Ennovembre 2010, l'indicateur prévisionnel d'évolution de la
trésorerie au cours des six prochains mois est nul, soit 5 points
de mieux qu'en mai précédent (- 5] et 13 points de plus que fin
2009 (-13).

LES ANTICIPATIONS D'EVOLUT‘ION DIFFERENT
SELON LE SECTEUR D'ACTIVITE

L'indicateur de latrésorerie future est le plus positif dans les
services aux entreprises (+ 6), le commerce de gros (+ 5), et
lindustrie (+ 4), enligne avec les anticipations de croissance
de l'activité. Lasituation de latrésorerie devrait se maintenir
auniveau actuel dans le commerce et laréparation automobile
(+ 2] ainsi que dans les transports (- 1), voire les services aux
particuliers (- 3).

Cependant, une détérioration de I'état de latrésorerie est
appréhendée dans la construction (indicateura-6,aprés-13en
mai) et surtout dans le commerce de détail (- 12, aprés - 20] ainsi
quedans le tourisme (- 13, aprés + 4], dans ce dernier secteur,
essentiellement pour des raisons saisonniéres propres al'hotellerie.

LES PME EXPORTATRICES ET CELLES
QUIINNOVENT SONT SENSIBLEMENT
PLUS OPTIMISTES QUE LES AUTRES

L'indicateur prévisionnel de latrésorerie ressort a + 3 chez
les entreprises moyennement exportatrices (6 % a25 %

du CA exporté] et a + 8 chez celles quiréalisent plus du quart
de leur activité al'exportation.

Par ailleurs, les PME innovantes ont un indicateur prévisionnel
de latrésorerie a + U4, contre - 3 pour les noninnovantes.

SEULES LES TPEREDOUTENT
UN DURCISSEMENT DE LEUR TRESORERIE

19 % des dirigeants de TPE pensent que leur trésorerie va se
dégrader dans les mois a venir, contre 14 % anticipant une
amélioration, soit unindicateur prévisionnel négatif a- 5.
Enrevanche, celui-ci est positif a + 4 pour les entreprises

de 102500 salariés.
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AMELIORATION ESCOMPTEE
DES RESULTATS EN 2011

25 % des dirigeants anticipent une amélioration de larentabilité
en2011, contre 12 % seulement une dégradation. L'indicateur
prévisionnel de larentabilité s'établit a + 13, en hausse de 10
points par rapport a mai. Cela est conforme avec les perspectives
trés positives d'évolution de l'activité cette année.

UNE PROGRESSION DES RESULTATS EST SURTOUT
ATTENDUE DANS L'INDUSTRIE, LES SERVICES AUX
ENTREPRISES, LE COMMERCE DE GROS ET LES
TRANSPORTS

L'indicateur prévisionnel culmine a + 20 dans les services aux
entreprises et a + 19 dans l'industrie, juste devant le commerce
degros (+ 16) et lestransports (+ 14). Les perspectives sont
un peu moins optimistes dans les services aux particuliers
(indicateuravancé a + 10], le commerce et laréparation
automaobile (+ 9] ainsi que le batiment [+ 8).

Les PME du tourisme, dont la rentabilité récente est estimée
satisfaisante, prévoient un simple maintienen2011 (+ 1).
Enrevanche, une légére dégradation est crainte dans le
commerce de détail (- 7) et les travaux publics (- 6], aprés des
résultats 2010 jugés insuffisants.

LES PREVISIONS D'EVOLUTION DE LA RENTABILITE
CROISSENT AVEC LA TAILLE DE L'ENTREPRISE

L'indicateur prévisionnel de larentabilité augmente
régulierement de + 7 dansla TPE jusqu’a + 24 dans les
entreprises de 100 a 500 salariés.

LES ENTREPRISES EXPORTATRICES ET/OU
INNOVANTES SONT BEAUCOUP PLUS OPTIMISTES

L'indicateur avancé de larentabilité atteint + 23 points chez

les PME moyennement exportatrices et + 26 points chez les
fortement exportatrices, enligne avec les bonnes perspectives
de développement de ['activité. llen va de méme pour les
entreprises qui ontinnové au cours des trois derniéres années,
dont l'indicateur prévisionnel atteint + 26, contre + 6 seulement
pour les noninnovantes.

11
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b/l esinvestissements
et leur financemer

Deux fois par an, en mai puis en novembre, les entreprises |égérement négatif, a - 4, mais beaucoup moins qu'en 2009
du panelsontinterrogées surle montant de leurs dépenses (- 25].Globalement, l'investissement des petites et moyennes
d'équipement pour I'année civile en cours (année N). Ces entreprises parait en voie de stabilisationen 2010, aprés avoir
investissements sont détaillés selon leur nature immobiliére, fortement diminué en2009.
mobiliére ouincorporelle. Le plan de financement correspondant
est également demandé. LE REDEMARRAGE S'ESQUISSE

DANS LES SECTEURS AMONT

Les dirigeants sont ensuite invités aindiquer I'évolution du
montant des investissements de I'année N (“en hausse”, “stable

"

L'investissement arecommencé a croitre dans les services aux

ou “enbaisse”) par rapport al'année précédente (N-1], ce qui entreprises et le commerce de gros, tant en fréquence qu'en
permet de batir unindicateur du volume d'investissement, en volume d'investissement, avec des indicateurs respectivement
solde d'opinion. En outre, dans I'enquéte de find'année, une a+2et+3.

premiére estimation de I'évolution prévue pour I'année suivante

(N+ 1] est sollicitée, toujours de facon qualitative. Dans 'industrie, les entreprises sont plus nombreuses ainvestir

(55 % au lieu de 50 % en 2009], mais les dépenses sont
annoncées en faible retrait (indicateur de volume a - 5).

2 0 1 0 . U N E STABI LISATI 0 N L'investissement parait a peu prés stable dans les services
ticuli tle tourisme. C dant, il l
DES INVESTISSEMENTS canificativement dans e ransports, avet un ndicateur

devolume a-9 (aprés-36),le commerce et laréparation

Ennovembre, 51 % des dirigeants annoncent des automobile (- 10 contre - 26), le batiment (- 11 vs-21],
investissementsen 2010, contre 49 % en2009. Les PME le commerce de détail (- 14, idem) et les travaux publics
auraient donc été un peu plus nombreuses ainvestiren2010. (-14,aulieude - 48).

Parailleurs, l'indicateur du volume d'investissement est encore

( INVESTISSEMENT EN 2010 )
PROPORTION D'ENTREPRISES AYANT INVESTIDANS L'ANNEE  INDICATEUR DU VOLUME D'INVESTISSEMENT
(RAPPEL NOVEMBRE 2009) (RAPPEL NOVEMBRE 2009)
Industrie 55 % (50 %) A Industrie -5(-25) A
Batiment 4l % (49 %) N Batiment -11(-21) A2
Travaux publics 71% (48%) A Travaux publics -14(-u8) A
Commerce/réparation automobile 43 % (U4 %) => Commerce/réparation automobile -10(-26) A
Commerce de gros b4 % (43 %) => Commerce de gros +3(-25) 2
Commerce de détail 41 % (40 %) => Commerce de détail -14(-10) >
Transports 59% (57 %) 2 Transports -9(-36) A
Tourisme 58 % (59 %) => Tourisme -2(-9) ;
Services aux entreprises 51% (46 %) A Services aux entreprises +2(-16) A
Services aux particuliers 48 % (53 %) N Services aux particuliers -3(-21) ;&

& J

Source:0SEO

Lecture:Ennovembre2010,55 % des PME de 'industrie déclarent desinvestissementsen 2010, contre 50 % ennovembre 2009 pour l'année 2009. Toujours dans 'industrie, 28 % des entreprises
annoncent desinvestissementsenhausse parrapporta2009, contre 33 % enbaisse, ce quidonne unindicateur courant duvolume d'investissement de - 5. Cetindicateur est encore négatif, mais
beaucoup moinsque fin2009 (- 25). Les fleches donnent le sens de lavariation, d'une année sur l'autre, de lafréquence d'investissement et de I'indicateur duvolume d'investissement.




LES INVESTISSEMENTS CROISSENT EN FONCTION
DE LA TAILLE DES ENTREPRISES

L'indicateur du volume d'investissement est positif a + 8 dans les
entreprises de 50 a 500 salariés, tandis qu'il est négatif a - 9 dans
les TPE. llest al'équilibre (nul) pour les entités de 10 a 49 salariés.

L'INVESTISSEMENT EST REPARTI A LA HAUSSE
DANS LES ENTREPRISES EXPORTATRICES

L'indicateur d'investissement est positif, a + 4, chez les
entreprises quiréalisent plus du quart de leur CA al'international,
eta+ 7 chezles PME "moyennement exportatrices”.
Inversement, I'investissement recule toujours chez les “trés peu
ou pas du tout exportatrices”, avec unindicateura- 7.

LES ENTREPRISES INNOVANTES ONT AUGMENTE
LEURS DEPENSES D'INVESTISSEMENT

59% des PME innovantes déclarent des investissements en
2010, contre 46 % parmiles noninnovantes. L'indicateur du
volume d'investissement des premiéres est positif a + 5, alors
qu'il est négatif a- 10 pour les secondes.

0
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2011 :LESINVESTISSEMENTS
DEVRAIENT RECOMMENCER
A CROITRE NOTAMMENT
DANS L'INDUSTRIE

51 % des PME prévoient d'investiren2011. C'est 5 points de plus
que fin 2009 pour2010. Lafréquence est en hausse surun an
dans tous les secteurs d'activité.

Quant al'indicateur avancé du volume d'investissement, il
gagne 3 points, a + 20, pour 'ensemble des PME. Il progresse
fortement dans l'industrie, plus faiblement dans les transports
et les services. Il est a peu prés stable dans le tourisme et la
construction, tandis qu'il recule [égérement dans le commerce.

( PREVISIONS D'INVESTISSEMENT EN 2011 )
PROPORTION D’ENTREPRISES PREVOYANT D'INVESTIR INDICATEUR AVANCE DU VOLUME D'INVESTISSEMENT
(RAPPEL NOVEMBRE 2009) (RAPPEL NOVEMBRE 2009)
Industrie 59 % (48%) A Industrie +26(+17) A
Construction U5% (L3%) A Construction +12 (+13) =>
Commerce U2 % (39%) A Commerce +19(+21) N
Transports 57 % (L9 %) A Transports +11(+9) 2
Tourisme 59 % (53%) A Tourisme +20(+21) =>
Services 52 % (U8%) A Services +21(+19) 2
\
J

Source:0SEOQ
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LA FAIBLESSE DE LA DEMANDE PESE UN PEU MOINS
SUR LA DECISION D'INVESTISSEMENT

Six facteurs communément considérés comme des obstacles
possibles alinvestissement sont réguliérement soumis a
|'appréciation des dirigeants de PME.

L'insuffisance de lademande demeure de loin le premier des

freins, avec 63 % de citations, enrecul de 8 points par rapport
au sommet de mai2009. L'insuffisance de larentabilité vient
au deuxiéme rang, mentionnée par 48 % des dirigeants.

L'intensité de la concurrence arrive en troisieme position, suivie
par le manque de fonds propres, avec respectivement 43 %

et 40 % de citations. L'endettement de l'entreprise (25 %)

et plus encore le coGt du crédit (18 %) apparaissent comme

des freins al'investissement nettement plus secondaires,

tout proches de leur niveau le plus bas (respectivement 22 %
en2005et13 % en2006).

UN ACCES AU CREDIT
AL'INVESTISSEMENT

AISE SAUF POUR

LES ENTREPRISES
FINANCIEREMENT FRAGILES

Deux autres questions supplémentaires ont été introduites dans
I'enquéte afin d'appréhender les difficultés éventuelles d'accés
au crédit a l'investissement et d’en identifier les causes.

“Au cours des 12 derniers mois, avez-vous rencontré des

difficultés pour financer vosinvestissements ?":

* 26% Aucune difficulté carinvestissements entiérement
autofinancés

« 37 % Pas de difficulté particuliére car obtention des
financements nécessaires

* 26 % Aucune difficulté car pas ou peu d'investissements
prévusen2010

« 10 % Trés difficile : annulation ou report des projets
d'investissement

OBSTACLES A L'INVESTISSEMENT €n %

70 =

60 —

43 4 43 42

40
25 25 25
25 23
Codt de crédit Fonds propres Endettement
= Nov. 2008 O Mai 2009 m Nov. 2009 ® Mai 2010

71
67 o9 66

53 52 51

] 48
47 45 45 44 4a
1 —

Rentabilité

Demande Concurrence

Nov. 2010

Source: 0SEO




Dans tous les secteurs d'activité, laproportion d'entreprises
faisant part de grandes difficultés d'accés au crédit est égale
ou proche delamoyenne de 10 %, a l'exception de celui des
transports ol elle culmine a 18 %. Cependant, il s'agit d'un
secteur ol lesinvestissements sont trés fréequents et ot les
financements souhaités ont été obtenus dans 47 % des cas,
soit 10 % de plus que lamoyenne.

Entermes de taille d'entreprise, on note que les refus de crédit
sont sensiblement plus fréquents dans les TPE (13 %) que dans
les autres entreprises, notamment celles de 100 a 500 salariés
(6%).

Les difficultés d'accés au crédit al'investissement sont
indépendantes du caractére innovant de l'entreprise et
de son comportement al'international.

Aux 10 % d'entreprises déclarant de grandes difficultés, ila été
demandé de “cocher les raisons de refus de crédit parmi

les 4 suivantes (possibilité de réponses multiples)”:

« 77 % Fragilité financiére de I'entreprise

* 27% Secteur d'activité considéré comme trop risqué

< 12 % Nature essentiellement immatérielle des projets

« 12 % Secteur d'activité méconnu des banques

Lafragilité financiére de I'entreprise apparait, de trés loin,
comme la principale cause de refus, total ou partiel,
des concours sollicités.
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MAINTIEN D€
L’AUTOFINANCEMENT DES
INVESTISSEMENTS AUN
NIVEAU ELEVE

Lesinvestissements mobiliers représentent 55 % de l'ensemble des
investissements des PME en 2010. Cette part relative est inférieure
de 10 points acellede 2009. A contrario, lapart des dépenses

de nature immobiliére aaugmenté de 9 points, a 34 %, sans qu'il

soit possible de distinguer les investissements de modernisation
(aménagements] de ceux de capacité (nouveaux locaux). Le solde
de 11 % est constitué desinvestissementsincorporels.

Lastructure des financements est en revanche pratiqguement
identique d'une année surl'autre. L'autofinancement(® conserve
un poids trés élevé au sein des plans de financement, soit 45 %
enmoyenne.

Les concours financiers externes a moyen terme sont dédiés

au financement des investissements courants, y compris les
achats de fonds de commerce et les travaux d'entretien et
d’aménagement de locaux existants. Ils occupent une place
prépondérante, avec une part relative de 50 %, dont 32 % pour les
crédits bancairesde 2 a7 ans et 18 % pour le crédit-bail mabilier
et lalocation financiére. Enfin, les concours along terme ont un
poids relatif beaucoup plus faible : & % pour les crédits bancaires
aplusde 7 anset 1 % pour le crédit-bailimmobilier. Ces concours
sont en effet réservés aux programmes importants (constructions
neuves, acquisition de locaux, restructurations majeures), de
montants unitaires souvent importants mais assez peu fréquents.

INVESTISSEMENTS DE 2010 ET MODES DE FINANCEMENT (base: 1 704 PME ayant déclaré des investissements)

Répartition des investissements par nature (rappel novembre 2009) Plan de financement moyen (rappel novembre 2009)
IMMOBILIERS 34%  (25%) AUTOFINANCEMENT 45% (46 %)
(terrains, constructions, (y compris apports en fonds propres et subventions)
locaux existants, aménagements) B

CREDIT BANCAIRE 36%  (35%)
MOBILIERS 55%  (65%) moyen terme (2 & 7 ans) 32%  (30%)
(matériels, véhicules, long terme (8 ans et plus) 4 % (5 %)
équipements divers...) B

CREDIT-BAIL MOBILIER 18% (18 %)
INCORPORELS 11% (10%) ET LOCATION FINANCIERE
(fonds de commerce, brevets, .
licences, logiciels) CREDIT-BAIL IMMOBILIER 1% (1%)
Montant global investi 100 % (100 %) Total 100 % (100 %)

15

Source: 0SEQ

(6) Autofinancement desinvestissements = financement surressources propres de
l'entreprise + (apportsdesassociésoudelasociété mére) + (aides, subventions et
indemnitésd'assurance)
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5/Les secteurs d'activi

INDUSTRIE

S

L'ACTIVITE QUI S'EST REDRESSEE EN 2010 DEVRAIT CONTINUER
A SE RENFORCER EN 2011 GRACE A L'INTERNATIONAL ET A L'INNOVATION

UNE REPRISE SIGNIFICATIVE EN 2010 ET DES
PREVISIONS OPTIMISTES POUR 2011

L'activité des PMla confirmé au second semestre le
redressement engagé début2010.

Agroalimentaire : le chiffre d'affaires est estimé en hausse de

+ 3,4 % surl'année, au méme rythme qu’au premier semestre.
Les carnets de commandes se sont étoffés un peu plus depuis
le mois de mai, avec unindicateur courant”a- 1 en progression
de 3 points.

Lademande est attendue en hausse notable a court terme, avec
unindicateur d'évolution des commandes asix moisa + 12.

Les prévisions d'activité en 2011 sont nettement optimistes,
l'indicateur avancé s'élevant a + 40 (contre + 19 en novembre
2009).

Biens intermédiaires:le CA 2010 est évalué en hausse de

+7,2 % enmoyenne, aprés labaisse de - 15,8 % en 2009. Les
carnets de commandes se sont amplement regarnis, avec un
indicateura- 12, au plus haut depuis mi-2008. L'indicateur
prévisionnel des commandes gagne encore enintensité, a + 19,
enprogression semestrielle de 4 points. En conséquence, les
anticipations d'activité en 2011 sont trés positives, avec un
indicateur prévisionnela + 44, contre + 11 un an auparavant.

Biens d'équipement : la croissance du CA 2010 est annoncée a

+ 4,6 % en moyenne, faisant suite aureculde - 12,9 % en 2009.
Lademande s'est sensiblement redressée, avec unindicateur
des carnets de commandes a- 19 en progrés de 30 points sur
unan. L'indicateur prévisionnel des commandes est lui-méme
largement positif, & + 13. En outre, les perspectives d'évolution
de l'activité en 2011 sont optimistes, I'indicateur avancé étant au
plus haut depuis trois ans, a + 34.

Biens de consommation: la progression moyenne de l'activité
est évaluéea+ 5,1 % en2010, effacant la diminution de l'année
précédente. Les carnets de commandes sont beaucoup moins
dégarnis, avec unindicateur a - 12 en hausse de 16 points en six
mois, et devraient s'étoffer un peu plus dans les prochains mois
(indicateur prévisionnel a + 14).

Dans ce contexte, l'indicateur avancé de l'activité pour 2011
culminea+ 37.

(7) Indicateur courant des carnets de commandes: différence entre les pourcentages
desopinions “bien garni” et “faible”.

(8) 36% des PMIfigurant dans I'échantillon exportent plus de 5% de leur CA, dont 16%
réalisantplusduquartdeleur CAal'export, appelées “fortement exportatrices”. Par
convention,onappelle “non exportatrices” celles quin'exportent pas dutout ou moins
de 6% de leur CA.

(9)52% des PMIde I'échantillon sont classées “innovantes”. Cf. définition supraennote 3.

LES PMI EXPORTATRICES ONT UNE CROISSANCE
SOUTENUE

L'évolutionduCAen2010esttrés corrélée avec le poids de
l'exportation® dans I'activité. La progression est évaluée a

+ 14,1 % en moyenne chez les PMI “fortement exportatrices”,
contre + 6,0 % chez les “moyennement exportatrices” et
+3,5 % seulement chez celles quin'exportent pas ou trés peu.

Lademande est anticipée en hausse a court terme chez les

PMI exportatrices, avec unindicateur avancé des carnets de
commandes a + 26, aulieu de + 10 pour celles qui n'exportent pas
ou trés peu. C'est pourquoiles prévisions d'activité en2011 sont
sensiblement plus optimistes chez les exportatrices (indicateur
prévisionnel a + 55) que chez les non exportatrices (+ 31).

4 . M\
INDICATEURS PREVISIONNELS
Solde des pourcentages d'opinions
“enhausse” moins “en baisse”
CARNETS DE COMMANDES ACTIVITE
DES 6 PROCHAINS MOIS EN 2011
TOTAL TOTAL
PMI exportatrices (36%) +26 +55
+16 + 40
PMInon exportatrices (64 %) + 10 +31
PMlinnovantes (52%) +25 +52
+16 +40
PMI non innovantes (48 %) +7 +27
g %
Source:0SEO
LES PMIINNOVANTES®

CONFIRMENT LEUR DYNAMISME

Celles-ciestiment a + 8,6 % laprogression moyenne du CA
en2010, contre + 2,7 % chezles “noninnovantes”. Les carnets
de commandes des PMlinnovantes se sont bienregarnis,
l'indicateur gagnant 12 points depuis mai, a - 5, et devraient
continuer as'étoffer un peu plus. Leurs anticipations d'évolution
del'activité en 2011 sont bien meilleures que celles des non
innovantes, avec unindicateuravancéa + 52, aulieude + 27.




LES PMI ONT UN PEU REDUIT LEURS
INVESTISSEMENTS EN 2010
MAIS PENSENT LES ACCROITRE EN 2011

L'indicateur courant du volume d'investissement ressorta- 5
ennovembre 2010, contre - 25 fin2009.1ln"y apas d'écart
significatif selon labranche d'activité. Enrevanche, les PMI
exportatrices et celles quiinnovent investissent plus que les
autres, tant en fréquence gu'en volume.

Le taux d'utilisation des capacités installées est remonté
a76,4 %, aunniveau quise rapproche de lamoyenne de long terme.

Cette sensible hausse du taux d'utilisation des capacités de
production explique sans doute la progression notable des
intentions d'investissement en 2011. Celle-cise retrouve dans
toutes les branches industrielles, a l'exception peut-étre de
I'agroalimentaire ot l'indicateur avancé de l'investissement,
a+ 16, estinférieur a son niveau de fin 20009.

TAUX MOYEN D'UTILISATION
DES CAPACITES INDUSTRIELLES
€n % des capacités totales disponibles
4 N

o 80,9

81
80 A I-M
78
77
i ’ b } E F v ‘76,4,

511/ / N /

V Moyenne sur longue période = 77,8 \ I
;‘3‘ 74,4 Uiz7
- 73,3

T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1T
&29394959697989900010203040506070809 10/

Source:0SEOQ
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PREVISIONS D'INVESTISSEMENT DES PMI EN 2011

PROPORTION D'ENTREPRISES  INDICATEUR AVANCE
PREVOYANT D'INVESTIR DEL'INVESTISSEMENT
(RAPPEL NOV. 2009) (RAPPEL NOV. 2009)

IAA 60 % (56 %) A +16(+24) N
Biensintermédiaires 63 % (L6 %) A +30(+19) 2
Biens d'équipement 54 % (56 %) A +24 (+10) A
Biens

de consommation 55 % (56 %) => +20 (+14) A

Ensemble industrie 59% (u8%) A +26 (+17) A
J

Source:0SEQ

Lecture:59 % des PMIprévoient ennovembre 2010 de faire desinvestissements en
2011.Parmicelles-ci, 34 % pensentinvestirplusqu'en2010 et 8 % moins, ce quidonne un
indicateuravancédel'investissementa+ 26, trés supérieuraceluide novembre 2009 (+ 17).
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Sans surprise, les intentions d'investissement sont plus élevées
chez les entreprises qui exportent, avec indicateur avancé a + 30
contre + 23 pour les non exportatrices, et surtout chez celles qui
innovent, soit + 34 au lieude + 16.

LES EFFECTIFS SE SONT STABILISES EN 2010
ET DEVRAIENT PROGRESSER EN 2011

L'indicateur courant d'emploi des PMl est remonté a + 2 en
novembre, contre-7enmai2010et - 27 fin2009. Entermes

de branches industrielles, 'emploi est déclaré en hausse dans
I'agroalimentaire (indicateur a + 9) et les biens de consommation
(+5). Les créations de postes équilibrent les suppressions dans
les biens intermédiaires (+ 1) et les biens d'équipement (- 2.

Les PMlinnovantes ont accru leurs effectifs, avec unindicateur
courant de l'emploia + 8, contrairement aux non innovantes
(-6).De méme, 'emploi a progressé dans les PMI réalisant plus
du quart de leur CA al'international (+ 10J, tandis qu'il a stagné
chez les non exportatrices (+ 2] et encore légérement diminué
chez les moyennement exportatrices (- 5).

Les anticipations d'évolution des effectifsen 2011 sont trés
positives, avec unindicateur avancé a + 22, au plus haut depuis
fin2007. Les intentions de recrutement sont un peu plus élevées
que lamoyenne dans les biens intermédiaires (indicateura + 27)
et un peuinférieures dans l'agroalimentaire (+ 13). Les PMI
moyennement exportatrices procéderaient a un rattrapage, avec
unindicateur a + 29, tandis que les PMlinnovantes (+ 32 ) ont des
prévisions d'embauche bien supérieures a celles quin‘ont pas
innové au cours des trois derniéres années (+ 14 ).
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CONSTRUCTION

DES PERSPECTIVES MOINS SOMBRES DANS LE BATIMENT QUE DANS LES TP

LA BAISSE D'ACTIVITE EST STOPPEE
DANS LE BATIMENT MAIS PAS ENCORE
DANS LES TRAVAUX PUBLICS

Les PME du batiment estiment a + 1,0 % en moyenne
l'augmentation de leur chiffre d'affaires en 2010, tandis que
celles des travaux publics font part d'une diminution de - 2,0 %.

Les carnets de commandes du batiment se sont sensiblement
regarnis au cours des six derniers mois, l'indicateur courant
ayant gagné 15 points, a - 4. De plus, une |égére amélioration
de lademande est anticipée a court terme, avec un indicateur
prévisionnel des commandes a + 4. En conséquence, une
progression modérée de l'activité est prévue en2011, avec
unindicateuravancéa+ 12.

La situation est plus difficile dans les travaux publics. Fin

2010, les commandes sont toujours jugées trés faibles, avec
unindicateur couranta- 32 contre - 36 en mai. En outre, les
perspectives d'évolution dans les mois a venir apparaissent trés
négatives, l'indicateur prévisionnel des commandes ressortant
a-22.Enconséquence, I'activité est attendue au mieux stable en
2011,avecunindicateuravancéa- 3.

LES EFFECTIFS SONT PREVUS EN HAUSSE
EN 2011 DANS LE BATIMENT
MAIS EN LEGER RECUL DANS LES TP

Les PME de la construction ont tout juste maintenu leurs
effectifs salariés en 2010, l'indicateur courant de I'emploi
s'établissant a - 2 dans le batiment tandis qu'il est nul dans les
travaux publics. Enligne avec les perspectives d'évolution de
l'activité en2011, les recrutements devraient s'accélérer dans
le batiment, avec unindicateur prévisionnel de 'emploia + 13,
tandis que les effectifs pourraient étre [égérement comprimés
dansles TP (- 3].

UNE SITUATION FINANCIERE
JUGEE TRES DIFFICILE SURTOUT DANS LES TP

L'état de latrésorerie est demeuré trés tendu dans le batiment
au cours des six derniers mois: 41 % des entreprises font part de
difficultés ennovembre, pratiguement au méme niveau qu'en
mai (42 %). Les anticipations d'évolution a court terme sont
encore légérement négatives, avec unindicateur prévisionnel
delatrésoreriea- 5.

Dans les travaux publics, lasituation de latrésorerie récente est
considérée difficile par 44 % des entreprises, proportiontrés
élevée quoiqu'inférieure au maximum atteint en mai (57 % de
citations). Les tensions devraient rester fortes dans les prochains
mois, l'indicateur prévisionnel restant négatifa - 14.

Larentabilité est jugée trés insuffisante dans le batiment, avec
unindicateur couranta- 17 (contre - 12 fin2009] et encore
plus dansles TP, avec unindicateura-29 (aprés - 30).Iciencore,
les anticipations d'évolution des résultats sont nettement
meilleures dans le batiment (indicateur avancé a + 8) que dans
lesTP(-6).



COMMERCE

-
. 0SEO
52¢ ENQUETE SEMESTRIELLE

JANVIER 2011

L'ACTIVITE S'ACCELERE DANS LE COMMERCE DE GROS,
PROGRESSE A UN DEGRE MOINDRE DANS LE COMMERCE
AUTOMOBILE ET STAGNE DANS CELUI DE DETAIL

COMMERCE DE GROS : LA VIVE REPRISE
DES VENTES DEVRAIT SE POURSUIVRE EN 2011

Les PME du secteur annoncent une croissance annuelle de

leur chiffre d'affaires de + 5,6 % en moyenne en 2010, contre
seulement + 1,8 % prévu en mai. L'indicateur courant des
carnets de commandes a continué de se redresser rapidement,
a-10, au plus haut depuis le printemps 2008. De plus, une
nette amélioration est attendue dans les mois a venir, avec un
indicateur avancé des commandes a + 20, un record sectoriel.
Dans cette dynamique de reprise, les prévisions d'évolution de
I'activité en 2011 sont résolument optimistes, avec unindicateur
avancé a + 35, auméme niveau que dans les services aux
entreprises (+ 34] et presque autant que dans l'industrie (+ 40).

Les effectifs ont été fortement renforcés au second semestre,
l'indicateur courant de 'emploipassantde + 1enmaia + 18 en
novembre. Lesintentions d'embauche en2011 sont élevées,
l'indicateur avancé de 'emploi atteignant + 21, comme dans
l'industrie et les services aux entreprises.

Les difficultés de trésorerie sont mentionnées par27 % des
entreprises, soit 6 points de moins que lamoyenne des PME. Les
trésoreries devraient continuer de s'assouplir dans les premiers
moisde 2011, l'indicateur prévisionnel étant positif a + 5.

Lesrésultats de l'exercice 2010 sont estimés en net
redressement, avec unindicateur de larentabilité courante
a+6ennovembre, contre - 10 en mai précédent. De plus,
une nouvelle amélioration est attendue en 2011, l'indicateur
prévisionnel étant trés positif a + 16.

COMMERCE DE DETAIL :
LA SITUATION EST ASSEZ SOMBRE

Les entreprises évaluenta + 1,1 % en moyenne la croissance du
chiffre d'affaires en2010, ce quiestinférieur a l'évolution de
l'indice des prix alaconsommation. Les pronostics pour2011
sont peu optimistes, I'indicateur avancé de l'activité étant tout
juste positif, a + 3, contre + 27 pour I'ensemble des PME.

Les effectifs ont été [égérement réduits en 2010, l'indicateur
courant de l'emploiressortant a - 4 (aprés - 8 en mai).

Les perspectives d'activité étant maussades, I'emploi devrait
continuer as'effriteren2011, l'indicateur avancé de I'emploi
demeurant légérement négatif,a- 2.

Les difficultés de trésorerie sont mentionnées par 37 % des
entreprises du secteur, soit 4 points de plus que lamoyenne
des PME. Enoutre, unréel durcissement est crainten 2011,
l'indicateur avancé étant encore trés négatif,a- 12, aulieude
zéro pour I'ensemble des secteurs d'activité.

Larentabilité actuelle est considérée trés médiocre, avec un
indicateur couranta- 13, aulieude - 7 en moyenne. Les résultats
sont attendus enbaisse en 2011, 'indicateur avancé ressortant
a-7,soit le plus faible niveau sectoriel.

COMMERCE ET REPARATION AUTOMOBILE :
UN CERTAIN RETABLISSEMENT QUIRESTEA
CONFIRMER EN 2011

Le chiffre d'affaires de 2010 est estimé en augmentation de
+3,5 % enmoyenne, grace al'effet positif de laprime ala casse.
L'indicateur courant des commandes est cependant trés négatif,
a-32.Deplus, lademande ne devrait guére progresser dans les
mois avenir, l'indicateur prévisionnel des commandes ressortant
a+ 5.Dans ce contexte peu allant, l'activité est anticipée en
croissance modeste en2011, avec unindicateuravancéa + 12
(contre + 27 pour lamoyenne des PME].

Les effectifs ont été fortement comprimés en 2010, 'indicateur
courant de l'emploi s'établissant a - 13 en novembre. Un simple
maintien est annoncé pour2011, avec unindicateur prévisionnel
nul, contre + 16 tous secteurs confondus.

Malgré une accélération des ventes au second semestre

et lacontraction des effectifs, larentabilité est jugée trés
insuffisante, avec unindicateura-22.Unsensible redressement
desrésultats financiers est néanmoins escompté en2011, au vu
de l'indicateur prévisionnel de larentabilité (+ 9).

Les trésoreries sont restées aussitendues au second semestre
2010qu'aupremier, 37 % des entreprises indiquant des
difficultés. Cependant, I'état des trésoreries devrait se stabiliser,
l'indicateur pour les prochains mois étant faiblement positif & + 2.
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TRANSPORTS

AMELIORATION PROGRESSIVE
DE LA SITUATION

RECENTE ACCELERATION
DE L'ACTIVITE ET REPRISE DES EMBAUCHES

Ladynamique des affaires dans l'industrie et le commerce de
gros bénéficie au secteur des transports, dont les PME estiment
a+ 3,3 % enmoyenne laprogressionde leur CAen2010, contre
+0,7 % prévu en mai. L'activité devrait rester fermeen 2011,
l'indicateur avancé grimpanta +23.

Les effectifs quiavaient été fortement comprimés en 2009 sont

repartis ala hausse, avec unindicateur courant de l'emploia + 11.

Latendance devrait se mainteniren 2011, l'indicateur avancé
ressortanta + 15.

UNE SITUATION FINANCIERE
UN PEU MOINS DIFFICILE

39% des dirigeants des transports jugent tendu ['état de leur
trésorerie récente, en amélioration de 4 points par rapport
amai. Lasituation est anticipée stable début 2011, l'indicateur

prévisionnel de latrésorerie étant pratiquement al'équilibre, a- 1.

Larentabilité est encore considérée trésinsuffisante, avec
unindicateur courant a-19, mais beaucoup moins qu'en
maiprécédent (indicateura-34) et surtout fin 2009 (-54).
Les perspectives d'activité en 2011 étant assez bonnes, les
performances financiéres a venir sont espérées en sensible
progression, avec unindicateur prévisionnel de larentabilité
a+ 14, danslamoyenne des PME.

LES INVESTISSEMENTS
POURRAIENT CESSER DE RECULER EN 2011

Dans un contexte de reprise tardive et encore modérée de
I'activité, les PME des transports ont de nouveau limité leurs
investissementsen 2010, avec unindicateur couranta- 9.
Cependant, une |égére reprise pourrait avoir lieuen2011,
l'indicateur prévisionnel de l'investissement remontant

a+ 11 (contre + 20 pour I'ensemble des PME).

TOURISME

LES PERSPECTIVES SONT
ASSEZ BONNES

L'ACTIVITE PROGRESSE LENTEMENT

L'activité s'est redressée en 2010, avec une augmentation
movyenne du chiffre d'affaires évaluée a + 2,0 % aprésla
diminutionde - 3,3 % en2009. Les prévisions d'évolution
en2011 sont modérées, I'indicateur avancé de l'activité
s'établissant a + 18, contre + 27 tous secteurs confondus.

LA CROISSANCE DES EFFECTIFS
DEVRAIT ETRE MOINS FORTE EN 2011

Les créations de postes ont été significatives en 2010, avec

unindicateur courantde l'emploia + 11, de 5 points supérieur
alamoyenne de PME. Cependant, la progression des effectifs
pourrait ralentiren 2011, l'indicateur avancé de I'emploi étant
faiblement positif a + 6, contre + 16 pour I'ensemble des PME.

UNE SITUATION FINANCIERE
ENCORE RELATIVEMENT FAVORABLE

28 % seulement des dirigeants déclarent avoir connu des
tensions de trésorerie au cours des six derniers mois, soit

10 points de moins qu'en mai. Les trésoreries pourraient toutefois
se tendre dans les six prochains mois, sans doute pour des raisons
saisonniéres, l'indicateur prévisionnel étant négatif, a- 13.

Larentabilité est jugée assez satisfaisante, l'indicateur courant a
+ 7 étant le meilleur de tous les secteurs d'activité, soit 14 points
au-dessus de lamoyenne. Enrevanche, aucune amélioration
desrésultats n'est escomptée en 2011, l'indicateur prévisionnel
étant tout juste positifa + 1.

DES INVESTISSEMENTS A PEINE STABILISES

L'indicateur courant de l'investissement est a - 2 en novembre,
contre - 9fin2009.59 % des PME du tourisme envisagent de
faire desinvestissements en2011. Sur cette base, l'indicateur
avancé de l'investissement ressort a + 20, sans changement par
rapport afin2009.



SERVICES
L'EMBELLIE EST SENSIBLE

ET DEVRAIT SE PROLONGER EN 2011

SERVICES AUX ENTREPRISES : B
VIVE ACCELERATION DE L'ACTIVITE
ET DE L'EMPLOI CHEZ LES “INNOVANTES"

Les PME des services aux entreprises®® annoncent dans leur
ensemble une croissance de + 3,6 % en moyenne, qui efface
totalement lereculde 2009. Le redressement est nettement
plus rapide chez les “innovantes” ), avec une hausse de + 4,6 %,
gue chezles “noninnovantes” dont le CA n‘augmente que de
+2,7 %.Latendance devrait se poursuivre en 2011, l'indicateur
avancé de l'activité culminant a + 47 chez les premiéres, contre
+20seulement chez les secondes.

Les effectifs des entreprises innovantes ont vivement progressé
en 2010, avecunindicateur courant de l'emploia + 19, au

lieu de + 5 seulement pour les noninnovantes. Les intentions
d'embauche en2011 sont nettement supérieures chez les
innovantes (indicateur avancé a + 32) que chez celles quin'ont
pasinnoveé au cours des trois derniéres années (+ 14).

Untiers des PME des services aux entreprises signalent des
difficultés de trésorerie au cours des six derniers mois,

qu'elles soient innovantes ou non. Enrevanche, les premiéres
prévoient un réelassouplissement de la situation de trésorerie
début 2011 (indicateur prévisionnel a + 9), les secondes plutot
une stabilité (+ 3).

Les performances financiéres de I'entreprise sont estimées en
nette amélioration surun an, l'indicateur courant de larentabilité
étant remonté de 11 points, a- 3 (contre - 7 pour 'ensemble
des PME]. Le jugement est moins bon chez les entreprises
innovantes (indicateur courant a - 6, contre - 1), mais leurs
perspectives d'amélioration de larentabilité en2011 sont trés
supérieures (indicateur prévisionnela+ 30, contre + 12).

(10) Principaux services aux entreprises:Locationsans opérateur, servicesinformatiques,

recherche et développement, servicesrendus principalementaux entreprises
(activitésjuridiques, comptables et de conseil de gestion, activitésd'architecture et
d‘ingénierie, publicité, activités de nettoyage...).

(11) 49% desentreprises des services auxentreprises figurant dans I'echantillon sont
classées “innovantes”. Cf. définition supraennote 3.

(12) Principaux services aux particuliers:santé, enseignement, activités récréatives,
artistiques et sportives, et services personnels (coiffure, blanchisserie...).
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LES SERVICES AUX PARTICULIERS ONT
PLEINEMENT BENEFICIE DE L'AMELIORATION DE
LA CONJONCTURE EN 2010 MAIS SONT ASSEZ
ATTENTISTES POUR 2011

Les PME du secteur évaluent a + 3,8 % en moyenne la
progression de leur chiffre d'affaires en 2010, aprés unreculen
2009 limitéa-0,5 %. Les anticipations pour 2011 apparaissent
toutefois relativement modérées, avec unindicateur avancé de
l'activité a + 19, contre de + 27 pour I'ensemble des PME.

Lesrecrutements se sont rapidement accélérés au second
semestre 2010, l'indicateur courant de I'emploi gagnant 9 points
ensixmois, a + 12 ennovembre, ce quile situe nettement au-
dessus de lamoyenne tous secteurs confondus (+ 6). Cependant,
le rythme des créations de postes pourrait ralentir un peu en
2011, l'indicateur avancéressortanta + 10.

Les trésoreries se sont beaucoup assouplies au second semestre,
30 % des dirigeants indiguant des difficultés en la matiére,

soit 10 points de moins qu'en mai précédent. Cependant, ils
craignent un léger durcissement a court terme, l'indicateur
prévisionnel étant négatif a - 3.

Larentabilité actuelle est considérée a peu prés stable par
rapport afin 2009, l'indicateur courant remontant de 2 points,
a-U.Une certaine amélioration est escomptée en2011, avec
unindicateur avancé de larentabilité & + 10, trés proche de la
moyenne des PME (+ 13).
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6/Méthodologie

L'enquéte semestrielle d'OSEO a étéinitiée en 1985, le sondage
étant effectué chaque année en mai et novembre.

Pour cette 52¢ édition, 30 000 entreprises de 1 a 500 salariés ont
étéinterrogées al'aide d'un questionnaire adressé par voie soit
postale, soit électronique.

L'analyse porte surles 3 370 premiéres réponses jugées
complétes et fiables, aprésrelecture et contréles systématiques,
recues entre le 4 et le 29 novembre 2010.

L'échantillon est largement dispersé en termes de taille
d'entreprise, de secteur d'activité et de localisation
géographique. Ceciassure une trés bonne représentativité de la
populationde référence, constituée par les quelgue 1,2 million
d'entreprises employant de 1 4 500 salariés et appartenant a
tous les secteurs d'activité, excepté l'agriculture (champ ICS
del'Insee).

4 _ N 4 .
STRUCTURE DE L'ECHANTILLON STRUCTURE DE L'ECHANTILLON
Partaille d'entreprise Parsecteurd'activité
3 9% 27 % SERVICES 25 % INDUSTRIE
N - (22% services aux entreprises (11% biens intermédiaires,
. 5 ?{o 1003500 salaries et 5% services aux particuliers, 8% biens d'équipement,
50399 salaries hors tourisme) 3% biens de consommation
et 3% agroalimentaire)
19 %
20 au9salariés
49 %
139 salariés
8 %
TOURISME 16 %
4 CONSTRUCTION
24 % ° (14% batiment
10a 19 salariés TRANSPORTS et 2% travaux publics)
20 % COMMERCE
(11% commerce de gros, 7% commerce de détail
et 2% commerce et réparation automobile)
. ) . )

Source:0SEO

Source:0SEO
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