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2011 :une année satisfaisante. ..
mMais une expectative inquiete pour 2012

Interrogés en novembre, les dirigeants de

PME esquissent un premier bilande l'année
2011.Celle-ciaété assez satisfaisante pour les
secteurs situés enamont, moins bonne pour
ceux orientésvers les ménages.

Le chiffre d'affaires aprogressé de + 4,7 %
en moyenne sur 'ensemble des PME, aprés
+ 3,6 % en 2010.

Le dynamisme du secteur manufacturier a été
trés favorable aux secteurs quiluisont liés:
transports, commerce de gros et services aux
entreprises. Cependant, avec des carnets de
commandes industriels moins bien garnis en fin
d'année, l'activité acommencé a décélérer et
les perspectives de croissance en 2012 sonten
net retrait, moins prononcé toutefois pour les
entreprises exportatrices et innovantes.

Dans les autres secteurs, l'activité apeu
progressé, voire legérement reculé. Dans la
construction, leredressementen2011 aété
tardif et modéré et les anticipations pour 2012
sont celles d’'une baisse significative de l'activite,
tant dans le batiment que dans les travaux
publics. L'activité astagné dans le tourisme

et les services aux particuliers mais devrait se
mainteniren2012. Enrevanche, les ventes qui
sont atones dans le commerce de détail et le
commerce automobile pourraient reculer en
2012, enparticulier dans ce dernier secteur qui
ne bénéficie plus de primes ala casse.

L'emploiaprogressé dans les PME de toutes
tailles, sauf dans les TPE otil s'est simplement
maintenu. Les secteurs recruteurs sont
essentiellement ceux situés enamont du
systéme productif.

Les embauches devraient ralentiren2012, une
progression significative des effectifs étant
cependant anticipée dans les services aux
entreprises, l'industrie et le commerce de gros.

Lasituation de trésorerie est demeurée

stable et relativement souple au cours des six
derniers mois. Une entreprise sur cing déclare
avoir rencontré des difficultés pour obtenir

des concours bancaires d'exploitation, sans
évolution depuis fin 2010. La proportion est
deux fois et demie plus élevée dans les TPE

(22 %) que dans les moyennes entreprises (8 %].

Avant la publication des bilans, les PME
estiment que leurs résultats de 2011 auront

été enlégére amélioration parrapportal'année
précédente. Elles anticipent cependant une
diminution de larentabilité en 2012, sauf dans
l'industrie, les services aux entreprises et le
commerce de gros, secteurs ot l'activité devrait
conserver une certaine croissance.

L'investissement a globalement connu une
|égére progression. Les dépenses d'équipement
ont surtout augmenté dans l'industrie et les
transports. Pour 2012, les PME sont dans
I'expectative et, a ce stade, envisagent plutét
un simple maintien de leurs investissements.

Depuis |'été 2011, la confiance des ménages
mais aussi celle des entreprises, notamment
des plus petites d'entre elles, a été durement
ébranlée parlacrise de ladette souveraine

en Europe. L'évolution de l'activité des PME

en 2012, de leurs embauches et de leurs
investissements dépendraavant tout de la
résolution de cette crise de nature trés inédite.
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2011 : UNE ANNEE SATISFAISANTE MALGRE
UN RALENTISSEMENT AU SECOND SEMESTRE

L'ACTIVITE o
A DECELERE A PARTIR DE L'ETE

Ennovembre, l'indicateur d'activité® des PME ressort a + 25,
enhausse de 8 points surunanmaisenrecul de 4 points par
rapportamai2011.llsesitue toutjuste au-dessusde
samoyenne de longterme (+23,4).

INDICATEUR D'ACTIVITE POUR L'ANNEE EN COURS (N)

Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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Les PME estiment a + 4,7 % en moyenne laprogression annuelle
de leur chiffre d'affaires en 2011, aprés une hausse évaluée a
+3,6 % fin2010 pour I'année 2010.

POURSUITE DE LA REPRISE DANS LES SECTEURS
AMONT MAIS STAGNATION VOIRE RECUL DANS
LES SECTEURS AVAL

Les secteurs situés en amont du systéme productif,
principalement affectés parlarécession de 2008-2009, ont
amplifieen 2011 le redressement de leur chiffre d'affaires
engagéen2010:

< +7,5%enmoyenne dans l'industrie (aprés + 5,7 % en 2010)
« +6,3% transports (vs+ 3,3 %)

* +5,8% commerce de gros (contre + 5,6 %)

« +U,8% services aux entreprises (aprés + 3,6 %)

(1) Solde enpourcentage des opinions opposées: cf. définition dans laméthodologiep.21.

(2) Cf. qualificationdes entreprises exportatrices danslaméthodologie p.22.
(3) Cf. qualification des entreprisesinnovantes dans laméthodologie p.22.

Leredressement a été plus tardif et nettement plus faible
dans la construction:

® +3,0% batiment (vs+1,0%en2010)

e +2,7 % travaux publics (aprés-2,0 %)

Enfin, l'activité a stagné, voire décéléré, dans les branches liées
alaconsommation des ménages:

e +2,3 % services aux particuliers (vs + 3,8 %)

« +2,1%tourisme (contre +2,0 %)

* +1,3 % commerce de détail (aprés + 1,1 %)

< -1,0% commerce et réparation automobile (contre + 3,5 %)

L'ACTIVITE EST RESTEE ATONE DANS LES TPE
TANDIS QU'ELLE A RENFORCE SA PROGRESSION
DANS LES MOYENNES ENTREPRISES

Les entreprises de moins de 10 salariés font part d'une
croissance de + 2,0 % en moyenne de leur CAen 2011,
pratiquement comme en 2010 (+ 1,7 %). La progression est
restée vive dans les entreprises de 10 a 49 salariés, gagnant
0,8 point, a + 6,7 %, tandis gqu'elle s'est fortement accélérée
dans celles de 50 a 249 salariés a + 8,6 %, en hausse de
+U,1 points.

UNE CROISSANCE DEUX FOIS PLUS RAPIDE
CHEZ LES ENTREPRISES EXPORTATRICES?

Les PME “trés exportatrices” annoncent un CA en hausse
de + 8,7 % (aprés + 10,4 % en 2010) en moyenne et

les “moyennement exportatrices” + 6,9 % (vs + 4,5 %).
La progression est deux fois moindre chez les

“non exportatrices”, a + 3,9 % en moyenne (aprés
+2,6%en2010).

LES ENTREPRISES INNOVANTES®)
ONT UNE PROGRESSION DES VENTES DEUX FOIS
ET DEMIE PLUS RAPIDE

Les PME “innovantes” évaluent a + 7,4 % en moyenne la hausse
nominale de leur chiffre d'affaires 2011, a comparer avec
+ 3,2 % pour les “noninnovantes”.
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2012 : DES PREVISIONS

DE QUASI-STAGNATION DE L'ACTIVITE

26 % des dirigeants anticipent une augmentation de leur activité
en2012, contre 21 % une diminution. llenrésulte unindicateur
avanceé de ['activité tout juste positifa + 5, trés en decade sa
moyenne de longterme (+25,1).

INDICATEUR’AVANC(‘E DE L'ACTIVITE
POUR L'ANNEE SUIVANTE (N + 1)
Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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LES PERSPECTIVES SONT ASSEZ DISTINCTES
EN FONCTION DU SECTEUR D'ACTIVITE

L'indicateur prévisionnel d'activité est positif et legérement
supérieur alamoyenne dans les secteurs suivants:

< transports (+ 16]

« commerce de gros (+ 13)

« servicesauxentreprises (+ 12)

« industrie (+ 11)

 services aux particuliers (+ 10)

Il est voisin de lamoyenne dans le tourisme (+2].

Enrevanche, l'indicateur prévisionnel d'évolution de 'activité
en2012 est négatif dans quatre secteurs:

< commerce de détail (- 3]

« batiment (- 14)

< travaux publics (- 16])

< commerce et réparation automobile (- 26)

LES ANTICIPATIONS D'EVOLUTION DE L'ACTIVITE
DEMEURENT OPTIMISTES DANS LES MOYENNES
ENTREPRISES MAIS SONT NEGATIVES DANS LES TPE

L'indicateur avancé de l'activité croit de - 4 chezles TPE,a + 33
chezles entreprises de 100 a2 49 salariés. Entre les deux,
ilprogresse de + 6 pour celles de 10 a 19 salariés, a + 16 pour
cellesde 20 a9 salariés eta + 29 pour celles qui comptent de
50399 salariés.

LES PME EXPORTATRICES ET CELLES QUIINNOVENT
AFFICHENT DE BONNES PERSPECTIVES DE
CROISSANCE

L'indicateur avancé de l'activité des entreprises “fortement
exportatrices” ressorta + 23 et atteint + 19 pour les entreprises
“moyennement exportatrices”. Enrevanche, il est tout juste
al'équilibre, a + 1, pour les PME “non exportatrices”.

Les entreprises classées “innovantes”, qui sont aussi nettement
plus souvent exportatrices que les autres, tablent sur une
poursuite de la progression de leur activité en 2012, avec
unindicateur avancé a + 23, tandis que les entreprises
“noninnovantes” craignent un effritement de leur activité,
avec unindicateur négatifa- 4.
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LES CREATIONS D’EMPLOI SE SONT
MAINTENUES AU SECOND SEMESTRE 2011

LES EMBAUCHES SONT DEMEUREES
ASSEZ SOUTENUES

Ennovembre, 28 % des PME annoncent une augmentation de
leur effectif parrapport afin2010, contre 15 % seulement une
diminution. L'indicateur courant d’emploi s'établit ainsia + 13,
en hausse de 2 points en six mois.

INDICATEURS COURANTS [ANNéE N)
Solde des opinions en % (hausse - baisse)
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L'EMPLOI N'A SIGNIFICATIVEMENT PROGRESSE
QUE DANS LES SECTEURS AMONT

Les effectifs des PME ont surtout augmentéen2011 dans les
branches d'activité les plus dynamiques en termes d'activité.
Auregard de lavaleur de leurindicateur d'emploi, il s'agit des
secteurs suivants:

 +19industrie (indicateur d'activité a + 41)
< +18servicesaux entreprises (activité + 22)
< + 14 commerce degros (activité + 30)

e + 12 transports (activité + 42)

Enrevanche, 'emploiaapeine progressé, voire legérement
diminué, dans les autres secteurs ol |'activité a été plus atone:

« +7batiment (indicateur d'activité a + 8)

< + 5services aux particuliers (activité + 17)

< +3tourisme (activité + 23)

< + 3 commerce et réparation automobile (- 5)
< -3travaux publics (activité + 13)

« -3 commerce de détail (activité + 9)

L'EMPLOI A CONTINUE DE CROTTREPANS
TOUTES LES CLASSES D'EFFECTIF A L'EXCEPTION
DE CELLE DES TPE

Les entreprises de 10 a249 salariés ont de nouveau été trés
largement créatrices nettes d'emplois. Les TPE, quant aelles, ont
cessé de réduire leurs effectifs pour lapremiére depuis le second
semestre 2008.

4 N

INDICATEURS COURANTS D'ACTIVITE ET D'EMPLOI

EN 2011 SELON LA TAILLE DES ENTREPRISES

Solde des pourcentages d'opinions “en hausse” moins “enbaisse”
parrapportafin2010

ACTIVITE EFFECTIFS
1 a9salariés +8 0
10 a 19 salariés +29 +16
20 a 49 salariés +41 +25
50 & 99 salariés +50 +32
100 a 249 salariés +52 +25
Ensemble +25 +13

L J

Source:0SEOQ

LES PME EXPORTATRICES SONT TOUJOURS PLUS
CREATRICES D'EMPLOIS QUE LES AUTRES

L'indicateur courant d’emploi culmine a + 23 chez les
entreprises “fortement exportatrices”, contre + 10 pour

les “non exportatrices”. Il est également nettement plus élevé
chezles “moyennement exportatrices”, a + 20.

LES ENTREPRISES INNOVANTES ONT ACCENTUE
LE RENFORCEMENT DE LEURS EFFECTIFS

L'indicateur d’emploi est devenu [égérement positif chez les
entreprises quin‘ont pas véritablement innové au cours des trois
derniéres années, a + 7, contre 0 fin2010. Il reste cependant
trésen decade celuides entreprises classéesinnovantes, chez
lesquellesilaencore progressé de 7 pointsenunan, a + 23.
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LES PME PENSENT RALENTIR LES EMBAUCHES EN 2012

L'indicateur avancé de l'emploiperd 8 pointsenunan, a + 8.
A ceniveau,ilest légérementinférieur a samoyenne
historigue.

INDICATEURS AVANCES POUR L'ANNEE SUIVANTE (N + 1)
Solde des opinions en % (hausse - baisse)

e D

80

Moyenne “indicateur avancé des effectifs” sur longue période = 9,4
60 I
w0\

20+

—— Activité anticipée
— Effectifsanticipés

T T 1T T 17 T 17 T T T T T T T T T 1T T 1T 1T 711
€O91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11/

Prévisions faites ennovembre N pour l'année suivante N+1

Source:0SEOQ

LES PERSPECTIVES D'EMPLOI SONT BONNES
DANS LES SECTEURS AMONT

L'indicateur d’emploi prévisionnel pour 2012 est le plus élevé
dans les trois secteurs actuellement les plus dynamiques
entermes d'activité : les services aux entreprises (+ 16),
lindustrie (+ 12) et le commerce de gros (+ 11). Les intentions
d’embauche sont plus faibles dans les transports (+ 6] et les
services aux particuliers (+ 6], tandis gu’elles sont nulles dans
la construction (indicateur a 0], tant pour le batiment que pour
les travaux publics.

Enrevanche, les effectifs sont prévus en léger recul dans le
commerce et laréparation automobile (- 3], le tourisme (- &)
et le commerce de détail (- 7).

LES INTENTIONS DE CREATION D'EMPLOIS
SONT LES MEILLEURES DANS LES MOYENNES
ENTREPRISES

L'indicateur avancé de I'emploi est le plus faible pour les TPE
(+4),dont les perspectives d'activité sont [égérement négatives
(-4). Al'opposé, les prévisions de recrutement sont toujours
trés positives dans les entreprises de 50 a 249 salariés (+ 20),
particuliérement optimistes pour la croissance de leur activité en
2012 (indicateuravancéa + 30).

4 M\
INDICATEURS AVANCES D'ACTIVITE ET D'EMPLOI

EN 2012 SELON LA TAILLE DES ENTREPRISES

Solde des pourcentages d'opinion “en hausse”

moins “en baisse”

ACTIVITE EFFECTIFS

1a9salariés -4 + U4
10319 salariés +6 +9
20 a u9salariés +16 +14
50 a 99 salariés +29 +22
100 a 249 salariés +33 +17
Ensemble +5 +8
N )

Source:0SEO

LA CROISSANCE DES EFFECTIFS EN 2012
DEVRAIT SE CONCENTRER SUR LES ENTREPRISES
INNOVANTES ET EXPORTATRICES

L'indicateur d’emploi prévisionnelressorta + 20 chez les
entreprises classéesinnovantes, contre + 1 chez les PME
“noninnovantes”.

Les performances al'exportation sont également déterminantes
sur les perspectives de création d'emplois. L'indicateur

avancé de l'emploiculmine a + 21 chez les entreprises

“trés exportatrices” etressort a + 16 chez les “moyennement
exportatrices”, alors qu'il s'établit a + 6 seulement chez les
“noninnovantes”.
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3/Situation financiére

LES TRESORERIES SONT
STABLES ET ASSEZ SOUPLES

Ennovembre, 68 % des PME estiment “normale ou aisée”

la situation de leur trésorerie récente, avoisinant le niveau moyen
de longterme et tout juste inférieur de 1 point a celui

de maiprécédent.

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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L'ETAT DE LA TRESORERIE EST TRES VARIABLE
SELON LE SECTEUR D'ACTIVITE

Ennovembre 2011, la proportion de PME estimant difficile

la situation de leur trésorerie récente est laplus importante, et
généralement en augmentation par rapport a mai précédent,
dans les secteurs suivants:

® 143 % commerce de détail (+ 7 points])

« 140 % batiment (+ 1 point)

« 38 % travaux publics (+ 3 points)

« 38 % transports (- 4 points)

« 37 % commerce et réparation automobile (+ 7 points)

Lasituation de trésorerie est un peu plus souple dans:
« 35 9% services aux particuliers (idem)

« 31 % commerce de gros (+ 9 points)

« 30 % services aux entreprises (+ 3 points)

* 29 % industrie (- 1 point)

Lejugement surl'état de la trésorerie est de loin le meilleur
dans le tourisme, 21 % seulement des entreprises estimant

la situation récente difficile, contre 35 % enmai2011et28 %
fin2010.

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

23 % seulement des entreprises de 100 a 249 salariés font
part de contraintes de trésorerie au cours des six derniers mois,
contre untiers dans toutes les autres tailles d'entreprise.

LES TRESORERIES DES ENTREPRISES
EXPORTATRICES SONT UN PEU PLUS SOUPLES

27% des entreprises trés exportatrices déclarent des tensions de
trésorerie et 28 % des entreprises moyennement exportatrices,
contre 34 % pour les PME "non exportatrices”.

PAS D'ECART SIGNIFICATIF ENTRE LES ENTREPRISES
INNOVANTES ET LES NON INNOVANTES

Ennovembre 2011, 31 % des entreprises innovantes jugent
difficile I'état de leur trésorerie récente, contre 33 % des PME
noninnovantes.

UN ACCES AU CREDIT DE
TRESORERIE TRES STABLE

Les deux questions introduites dans I'enquéte de fin 2010 pour
appréhender les conditions d'accés au crédit de trésorerie et
les causes des difficultés éventuellement rencontrées ont été
maintenues.

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

le financement de votre exploitation courante ?”:

* 3% Trésfacilement, cartrésorerie excédentaire
(- 2 points/mai et idemnov.2010)

< 37 % Assez facilement, car concours bancaires sollicités
obtenus (+ 2 points/maiet + 2 points/nov.2010)

« 12 % Assez difficilement, car obtention partielle des avances
demandées (- 1 point/maiet - 2 points/nov.2010)

« 8 % Trés difficilement, car aucune facilité bancaire obtenue
(+ 1 point/mai et + 1 point/nov.2010)

Les difficultés d'accés au crédit d’exploitation bancaire sont
quasi stables surun an. Aucune évolution depuis les turbulences
financiéres de I'été ne semble ressentie par les PME, au vu des
déclarations de leurs dirigeants.
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Pour les entreprises ayant répondu “assez” ou “trés

difficilement”, soit 20 % de l'ensemble de 'échantillon, il &tait

demandé de “cocher les raisons de ces difficultés parmiles

4 suivantes (possibilité de réponses multiples)”:

< 44 % Niveauinsuffisant de 'activité et/ou des perspectives
de développement trop incertaines

< 37 % Garanties exigées trop importantes

« 33 % Secteur considéré comme trop risqué

< 18 % Secteur d'activité méconnu des banques

En ce quiconcerne la premiére question, il apparait que 20 %
des PME déclarent avoir rencontré des difficultés pour assurer
le financement de leur exploitation courante avec le concours
des établissements financiers. Dans la moitié des cas, il s'agit
d'entreprises dont larentabilité actuelle est jugée mauvaise par
leur propre dirigeant.

On constate une fois de plus que l'accés aux crédits
d'exploitation est d'autant plus difficile que I'entreprise est
petite: c'est le cas pour22 % des TPE, 18 % des entitésde 10 a
99 salariés mais seulement 8 % de celles de 100 a249 salariés.

Enrevanche, nile secteur d'activité, nile caractére exportateur
ouinnovant de I'entreprise ne sont discriminants sur I'accés au
crédit de trésorerie.

LARENTABILITE RECENTE
ESTPLUTOT BIEN JUGEE

Ennovembre, 22 % des dirigeants considérent que larentabilité
de leur entreprise en2011 aura été “bonne” et 24 % “mauvaise”.
L'indicateur courant de larentabilité s'établit ainsia - 2, tout
comme en mai précédent mais en hausse de 5 points par rapport
afin2010.

RENTABILITE DES PME
Opinions des chefs d'entreprise en %
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LE JUGEMENT VARIE SELON LE SECTEUR D'ACTIVITE

Lesrésultats del'exercice 2011 sont attendus plutdt
satisfaisants dans le tourisme, avec unindicateur de larentabilité
courante a+ 6 (contre + 7fin2010]) et dans le commerce de
gros, a + 6 (idem). L'indicateur est proche de |'équilibre et en
nette amélioration dans l'industrie (- 1, contre - 9fin 2010) ainsi
que dans les services aux particuliers (+ 2 vs - 3].

Le jugement reste encore assez négatif dans les secteurs
suivants:

« Services aux particuliers (- 7 contre - 4 fin2010)
Batiment (- 10 aprés-17)

Travaux publics (- 10 vs-29)

Transports (- 12 aprés-19]

Commerce de détail (- 14 contre - 13)

Commerce et réparation automobile (- 23 aprés -22)

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

Les entreprises “fortement exportatrices” ont un indicateur
de larentabilité courante a + 11, contre - 4 pour les “non
exportatrices”. Par ailleurs, I'indicateur est nul chez les
entreprises “moyennement exportatrices”.

Enrevanche, l'opinion sur la rentabilité est indépendante
de lataille de I'entreprise ou de son caractére innovant.



TRESORERIE DES PROCHAINS
MOIS: CRAINTED'UN
SENSIBLE RESSERREMENT

Ennovembre 2011, 23 % des PME craignent une dégradation de
leur situation de trésorerie au cours des six prochains mois tandis
que 10 % s'attendent a une amélioration. L'indicateur avancé de
latrésorerie est ainsinégatif a - 13, contre + 5 en mai précédent.

LES ANTICIPATIONS DE DURCISSEMENT _
VARIENT SELON LE SECTEUR D'ACTIVITE

L'indicateur de latrésorerie future est le moins négatif dans

le commerce de gros (- 8] et l'industrie (- 9). Il est un peu

plus négatif et proche de lamoyenne dans les services aux
entreprises (- 12), les transports (- 13], le batiment (- 14) et les
travaux publics (- 15). Les craintes de tensions sur les trésoreries
sont les plus fortes dans les services aux particuliers (- 18),

le tourisme (- 21), le commerce de détail (- 22] et le secteur
ducommerce et de laréparation automobile (- 30].

LES PME EXPORTATRICES ET CELLES
QUIINNOVENT SONT UN PEU MOINS PESSIMISTES

L'indicateur prévisionnel de latrésorerieressorta-6
chezles entreprises “trés exportatrices”, contre - 11 chez
les “moyennement exportatrices” et -14 chez les

“non exportatrices”.

Par ailleurs, les PME innovantes affichent unindicateur avancé
delatrésoreriea- 9, contre - 15 pour les “noninnovantes”.

LES CRAINTES DE TENSIONS SUR LES TRESORERIES
SONT D'AUTANT PLUS IMPORTANTES QUE
L'ENTREPRISE EST PETITE

L'indicateur avancé s'établit a- 16 dans les TPE, - 14 dans
les entreprisesde 10 a 19 salariés, - 9dans cellesde 20 a
49 salariés et - 4 dans les entreprises moyennes employant
503249 salariés.
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PRéVI§ION DE DIMINUTION
DESRESULTATSEN 2012

17 % seulement des dirigeants anticipent une amélioration de
larentabilité en2012, contre 21 % une dégradation. L'indicateur
prévisionnel de larentabilité ressort ainsia - 4, enrecul de

19 points par rapport a mai.

UNE MINORITE DE SECTEURS ANTICIPENT
UN MAINTIEN DE LA RENTABILITE

L'indicateur prévisionnel est legérement positif ou nul dans
les seuls trois secteurs d'activité suivants:

< |ndustrie + 2

« Servicesauxentreprises 0

< Commercedegros0

Les anticipations de |égére dégradation de larentabilité se font
jour dans les suivants:

< Services aux particuliers - 3

< Transports-5

< Tourisme-9

< Commerce de détail-9

Cependant, les principales craintes de baisse des résultats
en2012 seretrouvent dans les trois branches suivantes:
< Batiment- 14

< Travaux publics-23

< Commerce et réparation automobile - 25

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

L'indicateur prévisionnel de larentabilité augmente
régulierement, de - 9dans les TPE jusqu'a + 16 dans les
entreprises de 50 3249 salariés.

LES ENTREPRISES EXPORTATRICES ET/OU
INNOVANTES SONT PLUS CONFIANTES

L'indicateur avancé de la rentabilité atteint + 4 chez les PME
“moyennement exportatrices” et + 14 chez les “fortement
exportatrices”, enligne avec les assez bonnes perspectives de
développement de l'activité en2012. Il est négatif,a - 7, chez
les “non exportatrices”.

Ilenvade méme pour les entreprises qui ont innoveé au cours des
trois derniéres années, dont l'indicateur prévisionnel atteint + 8,
contre - 10 pour les entreprises “noninnovantes”.
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b/l esinvestissements
et leur financemer

Deux fois par an, en mai puis en novembre, les entreprises

du panelsontinterrogées surle montant de leurs dépenses
d'équipement pour I'année civile en cours (année NJ.
Cesinvestissements sont détaillés selon leur nature immobiliére,
mobiliére ouincorporelle. Le plan de financement correspondant
est également demandeé.

Les dirigeants sont ensuite invités aindiquer I'évolution du
montant des investissements de 'année N (“en hausse”, “stable”
ou “enbaisse”) par rapport al'année précédente (N - 1], ce qui
permet de batir unindicateur du volume d'investissement, en
solde d'opinion. En outre, dans I'enquéte de find'année, une
premiére estimation de I'évolution prévue pour I'année suivante
(N + 1) est sollicitée, toujours de fagon qualitative.

2011 : PROGRESSION
DES INVESTISSEMENTS

En novembre, 55 % des dirigeants annoncent des
investissements en 2011, contre 51 % en2010et 49 %
en 2009. Les PME auraient donc été sensiblement plus
nombreuses ainvestiren2011.

Enoutre, l'indicateur du volume d'investissement est [égérement
positif,a+ 1,aprés-4fin2010et-21fin2009.

L'INVESTISSEMENT PROGRESSE ESSENTIELLEMENT
DANS L'INDUSTRIE

Les PME de l'industrie ont été plus nombreuses ainvestiren
2011 (62 %, contre 55 % en2010) avec des dépenses en
augmentation, l'indicateur du volume d‘investissement s'élevant
da+9,contre-5en2010.

L'investissement est également en hausse dans les transports,
lindicateur culminant a + 11 (aprés - 9], et dans le secteur
commerce et réparation automobile (+ 6 aprés - 10). Il apparait
en développement trés modéré dans le commerce de gros

(+ 1 aprés + 3) etlesservices aux entreprises (+ 3 vs + 2.

Dans les autres branches d'activité, les dépenses
d'investissement sont encore annoncées en recul plus ou moins
prononcé. Il s'agit des travaux publics (indicateur a - 5 aprés

- 14), des services aux particuliers (- 5 contre - 3], du tourisme
(-6 vs-2),dubatiment (- 11 comme en2010) et du commerce
de détail (- 14, idem).

4 INVESTISSEMENT EN 2011 )
PROPORTION D'ENTREPRISES AYANT INVESTIDANS L'ANNEE  INDICATEUR DU VOLUME D'INVESTISSEMENT
(RAPPEL NOVEMBRE 2010) (RAPPEL NOVEMBRE 2010)
Industrie 62 % (55 %) A Industrie +9(-5]) A
Batiment 51 % (U4 %) A Batiment -11(-11) =>
Travaux publics 69 % (71%) W Travaux publics -5(-1) A
Commerce/réparation automobile 58 % (U3 %) A Commerce/réparation automobile +6(-10) A
Commerce de gros 51 % (L4 %) A Commerce de gros +1(+3) N
Commerce de détail 41 % (41 %) => Commerce de détail -14(-14) =>
Transports 62 % (59%) A Transports +11(-9) 2
Tourisme 65 % (58 %) A Tourisme -6(-2] W
Services aux entreprises 53 % (51%) A Services aux entreprises +3(+2) =
Services aux particuliers 49 % (48 %) => Services aux particuliers -5(-3) W

N J

Source:0SEOQ

Lecture:Ennovembre2011,62 % desPMEdel'industrie déclarent desinvestissementsen2011, contre 55 % ennovembre 2010 pour I'année 2010. Toujours dans 'industrie, 33 % des entreprises
annoncentdesinvestissementsenhausse parrapporta2010, contre 24 % enbaisse, ce quidonne unindicateur courant duvolume d'investissement de + 9,acomparera- 5en2010.
Lesflechesdonnentlesensdelavariation,d’'uneannéesurl’autre, de lafréquence d'investissement et del'indicateur duvolume d'investissement.



LES MOYENNES ENTREPRISES ONT DE NOUVEAU
RENFORCE LEURS INVESTISSEMENTS

L'indicateur courant du volume d'investissement des TPE est
encore [égérement négatif a- 5 (aprés-9en2010].Ils'est
stabilisé dans les entreprises de 10 a 19 salariés (O contre + 2.
Il est par contre devenu trés positif dans les entreprises de taille
supérieure, passantenunande-5a+9danscellesde20atg
salariés et de + 8 a + 10 dans les entreprises employant 50 a
249 salariés.

LES PME EXPORTATRICES DEVELOPPENT
LEURS INVESTISSEMENTS

Les deux tiers des entreprises exportatrices ont fait au moins
uninvestissementen2011, au lieu de lamoitié seulement chez
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les “non exportatrices”. L'investissement a progressé chez les
premiéres, avec unindicateur courant a + 12, tandis qu'il a stagné
chezlessecondes (-2).

LES ENTREPRISES INNOVANTES INVESTISSENT
PLUS QUE LES AUTRES

63 % des PMEinnovantes déclarent des investissements en
2011, contre 50 % parmiles noninnovantes. L'indicateur du
volume d'investissement des premiéres est positif a + 10, alors
qu'ilest encore [égérement négatif a - 4 pour les secondes.

2012 :LESINVESTISSEMENTS POURRAIENT

MARQUER LE PAS

52 % des PME prévoient d'investiren2012, contre 51 % fin
2010pour2011.Lafréquence est en hausse significative dans
l'industrie mais en recul ou au mieux stable dans tous les autres
secteurs d'activité.

Quant al'indicateur avancé du volume d'investissement pour
I'ensemble des PME, il perd 6 pointsenunana + 14, soit son
niveau le plus faible depuis fin 2008 (+ 10). Ceciindigue que les
investissements pourraient étre réduits, par abandon ou report
de certains projets.

Les PME se montrent donc particulierement attentistes pour
2012 enmatiére d'investissement.

L'INSUFFISANCE DE LA DEMANDE PESE UN PEU
PLUS SUR LA DECISION D’'INVESTISSEMENT

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

L'insuffisance de lademande est toujours de loin le premier des
freins, avec 63 % de citations, en hausse de 6 points par rapport a
mai2011.L"insuffisance de larentabilité vient au deuxiéme rang,
mentionnée par 48 % des dirigeants.

L'intensité de la concurrence et le manque de fonds propres
arrivent en troisiéme position, avec 41 % de citations.
L'endettement de l'entreprise (24 %) et le colt du crédit (30 %)
apparaissent comme des freins al'investissement plus secondaires,
méme sice dernier frein est plus fortement ressenti depuis six mois.

4 PREVISIONS D'INVESTISSEMENT POUR 2012 A
PROPORTION D'ENTREPRISES PREVOYANT D'INVESTIR INDICATEUR AVANCE DU VOLUME D'INVESTISSEMENT
(RAPPEL NOVEMBRE 2010) (RAPPEL NOVEMBRE 2010)
Industrie 66 % (59 %) A Industrie +16(+26) W
Construction 43 % (L5%) N Construction +9(+12) N
Commerce 41 % (42 %) => Commerce +16(+19) N
Transports 49 % (57 %) N Transports +8(+11) N
Tourisme 54% (59%) N Tourisme +13(+20) N
Services U7 % (52%) W Services +14(+21) N
Ensemble + 16 (+20) N
. _J

Source:0SEOQ
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OBSTACLES A L'INVESTISSEMENT en %
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Source: 0SEO

UN ACCES AU CREDIT A
L'INVESTISSEMENT LE PLUS
SOUVENT AISE

Alaquestion “Avez-vous rencontré des difficultés auprés des
établissement financiers pour financer vos investissements au
cours des 12 derniers mois 2" 10 % répondent par l'affirmative,
contre 11 % enmaiprécédent. Il n'y apas de différence
significative selon le secteur d'activité oulataille de I'entreprise,
ninon plus en fonction du comportement en matiére
d'innovation ou des performances al'exportation.

A ces 10 % d'entreprises déclarant avoir eu des difficultés pour
accéder aux concours al'investissement, il était demandé de
cocher les causes de celles-ciparmilaliste suivante (possibilité
deréponses multiples):

« 64 % Fraqilité financiére de I'entreprise

« 29% Secteurd'activité considéré comme trop risqué

« 24 % Secteur d'activité méconnu des banques

« 17 % Nature essentiellement immatérielle des projets

La fragilité financiére de l'entreprise apparait comme la
principale cause de refus, total ou partiel, des concours sollicités.

UN FORT RECOURS AU CREDIT
POUR LE FINANCEMENT DES
INVESTISSEMENTS

Dans un contexte de [égére augmentation de leurs investis-
sementsen2011, les PME ont eu un peu plus recours aux
établissements financiers. La part de l'autofinancement® dans
les plans de financement areculé de 1 point en moyenne, a 44 %.
A contrario, le poids relatif du crédit bancaire acri de 2 points,
a38 % enmoyenne, du fait de la progression des crédits along
terme, enhausse de 2 points, a6 %.

Ceciestlaconséquence de lahausse de 2 points, 336 %, du
volume desinvestissements immobiliers dans le total des
investissements. En effet, les crédits bancaires a plus de 7 ans
sont utilisés pour le financement de programmes immobiliers
importants, tels les constructions neuves, les acquisitions de locaux
et les restructurations majeures de batiments existants.

(4) Questionintroduite dansla52¢enquéte datée de janvier2011.

(5)Autofinancement desinvestissements = financement surressources propres de
I'entreprise + (apportsdesassociésoude lasociété mére) + (aides, subventions et
indemnités d'assurance).

e

INVESTISSEMENTS DE 2011 ET MODES DE FINANCEMENT (base : 2 059 PME ayant déclaré des investissements)
Répartition des investissements par nature (rappel nov. 2010)

IMMOBILIERS 36 % (34 %)

(terrains, constructions,

locaux existants, aménagements)

MOBILIERS 56 % (55 %)

(matériels, véhicules,

équipements divers...)

INCORPORELS 8% (11 %)

(fonds de commerce, brevets,
licences, logiciels)

100 %

Montant global investi

(100 %)

Plan de financement moyen (rappel nov. 2010)
AUTOFINANCEMENT U4 %  (u5%)
(y compris apports en fonds propres

et subventions)

CREDIT BANCAIRE 38% (36 %)
moyen terme (2 a 7 ans) 32% (32 %)
long terme (8 ans et plus) 6 % (4 %)
CREDIT-BAIL MOBILIER 17% (18 %)
ET LOCATION FINANCIERE

CREDIT-BAIL IMMOBILIER 1% (1%)

100 %

Source:0SEO
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5/Les secteurs d'activité

INDUSTRIE

ACTIVITE ET INVESTISSEMENT EN HAUSSE EN 2011 MAIS NET

RALENTISSEMENT ATTENDU EN 2012

VIGOUREUX RATTRAPAGE DANS LES BIENS
INTERMEDIAIRES ET LES BIENS D'EQUIPEMENT
MAIS LA DECELERATION A DEMARRE

L'activité des PMlapoursuivi au second semestre
le redressement engagé début 2010.

Agroalimentaire: le chiffre d'affaires est estimé en hausse de
+ 1,8 % enmoyenne surl'année, contre + 3,4 % en 2010.

Les carnets de commandes ont continué de se dégarnir un peu
plus depuis le mois de mai, avec unindicateur courant®a- 3
enhausse de 5 points.

Lademande devrait rester ferme a court terme, avec un
indicateur d'évolution des commandes a sixmoisa + 12.

Les prévisions d'activité en 2012 sont optimistes, I'indicateur
avancé culminanta + 33.

Biens intermédiaires: la croissance annoncée duCAen2011
ressorta+ 9,0 % enmoyenne, aprés + 7,2 % en 2010. Toutefois,
les carnets de commandes se sont récemment dégonflés,
avecunindicateura- 4, aulieude + 12 enmai. Labaisse de

la demande devrait se poursuivre, I'indicateur avancé ayant
chuté de 37 points en sixmois, a - 20. En conséquence, les
anticipations d'évolution de l'activité en 2012 sont médiocres,
avec unindicateur prévisionnel a + 8, contre + 44 fin2010.

Biens d'équipement :la progression annuelle du CA est évaluée a
+ 8,2 % enmoyenne, soit prés du double de I'année précédente
(+ 4,6 %). Lademande s'est bien maintenue jusqu’alafin

de l'année, I'indicateur des carnets de commandes récents
demeurant positif a + 4. Cependant, l'indicateur prévisionnel

des commandes est négatif pour la premiére fois depuis
lami-2009, a-13.C'est pourquoilaprogression de l'activité
devrait nettement ralentiren 2012, avec unindicateur avancé
de 'activité enreculde 24 points en douze mois, a + 13.

Biens de consommation : [ahausse de l'activité a été réduite
demoitieen2011,a+2,9 %.L'indicateur des commandes en
portefeuille a perdu 10 points par rapportamai,a- 17, etles
perspectives d'évolution de lademande sont trés mitigées, avec
unindicateur avancé des commandes a - 6. Les anticipations
d'évolution de l'activité en 2012 restent toutefois positives,
l'indicateur prévisionnel de ['activité ressortanta + 13.

LES PMI TRES EXPORTATRICES!) RESISTENT MIEUX
AU FLECHISSEMENT DE LA DEMANDE

Les PMI quiréalisent plus du quart de leur activité al'exportation
déclarent une progressionde leur CAde + 11,6 % en moyenne
en2011, soitun peu plus que les “moyennement exportatrices”
(+8,0 %) et prés du double des “non exportatrices”

(+6,2 %). Surtout, elles s'attendent a une quasi-stabilité des
commandes dans les mois a venir, avec unindicateur avancé
a-1,contrairement aux autres qui anticipent une sensible
diminution de lademande a court terme. En conséquence, les
PMI “trés exportatrices” demeurent nettement plus optimistes
sur I'évolution de leur activité en 2012, avec un indicateur
prévisionnel de l'activité largement positifa + 27.

4 . N\
INDICATEURS PREVISIONNELS DES PMI
Solde des pourcentages d'opinions
“enhausse” moins “en baisse”
CARNETS DE COMMANDES ACTIVITE
DES 6 PROCHAINS MOIS EN 2012
(Part des PMI concernées) TOTAL TOTAL
“fortement exportatrices” (16 %) - 1] +27 |
“moyennement exportatrices” (20%) -18 [ -12 +13 | +11
“non exportatrices” (64%) -13 | +6
“innovantes” 51%) -8] +20]
( ) -12 +11
“noninnovantes” L9%) -17] +1]
S J

MEME CONSTAT POUR LES PMI INNOVANTES®

Lamoitié des PMIsont “innovantes” et font état d'une
progressionde + 9,1 % deleur CAen2011, contre + 5,8 %
pour les “noninnovantes”. L'indicateur avancé de leurs carnets
de commandes ressort respectivementa-8et-17.

Les "innovantes” restent assez optimistes sur le maintiend'une
certaine croissance de leur activité en 2012, avec unindicateur
avancéa + 20, tandis que les secondes s'attendent a une
stagnation, leurindicateur prévisionnel d'activité s'établissant
a+ 1seulement.

(6) Indicateur courant descarnetsde commandes:c'estladifférence entre les pourcentagesdesopinions “biengarni” et “faible”.

(7) Cf.définitionenannexep.22.
(8) Cf.définitionenannexep.22.
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LES PMI ONT SENSIBLEMENT ACCRU LEURS 4 . N

INVESTISSEMENTS EN 2011 MAIS LE PREVISIONS D'INVESTISSEMENT DES PMI POUR 2012

RALENTISSEMENT EST AMORCE PROPORTION D'ENTREPRISES ~ INDICATEUR AVANCE
PREVOYANT D'INVESTIR DEL'INVESTISSEMENT

L'indicateur courant du volume d'investissement aprogressé (RAPPEL NOV. 2010) (RAPPEL NOV.2010)

de 14 pointsen2011,a+9enfind'année. Adroalimentaire 56 % (60%) N 222 (+16) 2

Cetindicateur est significativement plus élevé dans les PMI g ’ ) ’

des biensintermédiaires (+ 20) et inférieur dans celles de Biens intermédiaires 58 % (63 %) N + 14 (+30] W

l'agroalimentaire (- 24). Biens d'équipement 57 % (54 %) A +20 (+24) W

P - . - . Biens
Cerécentrebond de l'investissement est conforme ala poursuite de consommation 45 % (55 %) N $11 (+20) N

de laremontée du taux d'utilisation des capacités de production:
378,8 % ennovembre, il se situe nettement au-dessus de la X Ensemble industrie 56 % (59%) N +16 (+26) N
moyenne de long terme.

Source:0SEQ

Lecture:56 % desPMIprévoientennovembre 2011 de faire desinvestissementsen2012.

TAUX MOYEN D'UTILISATION Entermesdevolume d'investissement, 28 % pensentinvestir plusqu'en2011 et 12 % moins,
“ cequidonneunindicateuravancéensolded'opinionde + 16, inférieurde 10 points aceluide
DES CAPACITES INDUSTRIELLES e e
€n % des capacités totales disponibles
- N
82

80,9

L'AUGMENTATION DES EFFECTIFS DEVRAIT

§ M

80 2\ s SE POURSUIVRE EN 2012 MAIS A UN RYTHME

/N )| MoiNsRaPiDe

78

7 _ﬂ_/_v—]_‘?,vg\# Fin2011, lindicateur courant d'emploi des PMI culmine a + 19;
76,4 71,3 ) T . _

76 \ / / V \ I c'estunrecordsectoriel ! Les effectifs sont annoncés en hausse

75 V Moyerna s longue piode <778 [/ d_ang toutes les branches, un peu.plus_dans l’égroglimentaire
74 744 U (indicateur courant a + 24), les biens intermédiaires (+ 23)
73 733 et les biens d’équipement (+ 17) que dans les biens de
72 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 consommation (+ 10).

92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

. /

Les augmentations d'effectifs ont été plus importantes chez
Source:0SED les PMI exportatrices (indicateur courant a + 27) que chez celles
quin’exportent pas (+ 16). De méme, les créations de postes
en2011 ont été plus nombreuses chez les PMIinnovantes

Les entreprises exportatrices et innovantes ont plus investien (indicateur a + 23] gue chez les noninnovantes (+ 16).

2011 que les autres, tant en fréquence qu'envolume.llenvade

méme pour leursintentions d'investissement en 2012 : les deux Les anticipations d'évolution des effectifs en2012 sont

tiersd'entre elles prévoient d'investir contre moins de la moitié toujours positives mais en nette décélération, avec unindicateur

chezles "non exportatrices” et chez les “noninnovantes”. avancéa+ 12, contre + 22 fin2010.1In'y a pas de véritable
différence selonlabranche d'activité. Enrevanche, les prévisions

Cependant, la proportion de PMI envisageant d'investir en d’embauche sont supérieures chez les PMI exportatrices

2012 est globalement plus faible que celle observée fin2010 (indicateur avancé a + 17]) et chez celles quiinnovent (+ 15).

pour2011.De méme, l'indicateur prévisionnel du volume
d'investissement est en net retrait surun an, cecidans tous les
secteurs d'activité excepté celuide l'agroalimentaire.
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DES PERSPECTIVES MAUSSADES POUR 2012

CROISSANCE MODEREE DE L'ACTIVITE EN 2011
MAIS RALENTISSEMENT ATTENDU A COURT TERME

Dans le batiment, laprogression du CA est estimée a + 3,0 % en
moyenne, aprés + 1,0 % en2010. Les carnets de commandes
sont restés assez stables tout aulong de 'année écoulée, avec
unindicateur courant a - 6 ennovembre, contre - 4 fin2010.
Cependant, les chantiers a venir sont prévus en net recul,
l'indicateur prévisionnel chutant de 35 points en sixmois, a-23.
Enfinde compte, les PME du batiment anticipent un sensible
reculde leur activité en2012, l'indicateur prévisionnel de
I'activité s'affichant & - 14, au lieude - 7 fin2010.

Lasituation est trés comparable dans les travaux publics.

Le chiffre d'affairesde 2011 est évalué enhausse de + 2,7 % en
moyenne, contre - 2,0 % en2010. Les carnets de commandes
se sont bien étoffésen2011, I'indicateur courant ayant gagné
22 points endouze mois, a - 10. Les marchés pourraient étre
moinsnombreux en2012, I'indicateur prévisionnel de la
demanderessortanta-22,aprés + 2 enmaiet-22 fin2010.

En conséquence, l'indicateur avancé de 'activité fin2011 est
négatif,a-16,acomparera-19fin2010.

LES EFFECTIFS ONT PEU EVOLUE EN 2011
ET DEVRAIENT RESTER STABLES EN 2012

L'an dernier, selon les déclarations des dirigeants, les PME du
batiment ont un peu accrule niveau de leur main-d'ceuvre,
l'indicateur courant de 'emploiterminant l'année a + 7.
Enrevanche, aucune hausse n'est prévue en 2012, d'aprés
l'indicateur avancé quiest nul.

De méme, 'emploi a été pratiquement stable en2011 dans la
branche des TP, avec unindicateur courant a - 3, et unsimple
maintien des effectifs est annoncé pour2012.

EN 2011, LA SITUATION FINANCIERE S'EST
UN PEU AMELIOREE MAIS UNE DEGRADATION
EST ANTICIPEE A COURT TERME

L'état de latrésorerie est demeuré assez tendu dans le batiment
au cours des six derniers mois : 40 % des entreprises font part
de difficultés en novembre, contre 39 % en maiprécédent.

Les anticipations d'évolution a court terme sont négatives, avec
unindicateur prévisionnel de latrésoreriea- 14, acomparer
a+3enmaiet-5fin2010.

Dans les travaux publics, la situation de latrésorerie récente

est considérée difficile par 38 % des entreprises, en hausse de

3 points par rapport amai 2011, mais en diminution de 6 points
surunan. Les PME de labranche s'attendent a une augmentation
des tensions dans les mois a venir, l'indicateur avancé de la
trésorerie étant négatifa- 15.

Larentabilité récente est nettement mieux jugée que fin2010,
l'indicateur en solde d'opinion progressant de 7 points dans

le batiment, a - 10, et de 19 points dans les travaux publics,
a-10également. Enrevanche, du fait des craintes de net
ralentissement de 'activité en 2012, les anticipations des
résultats du prochain exercice sont assez sombres, l'indicateur
de larentabilité future ressortant a - 14 dans le batiment
(+8fin2010pour2011]eta-_23danslestravaux publics
(aulieude - 6fin2010).
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COMMERCE

L'ACTIVITE DECELERE DANS LE COMMERCE DE GROS, STAGNE DANS CELUI
DE DETAIL ET S'EFFRITE DANS LE COMMERCE AUTOMOBILE

COMMERCE DE GROS : LE RECENT
RALENTISSEMENT DES AFFAIRES FAIT CRAINDRE
DES TENSIONS SUR LES TRESORERIES

Les PME du secteur estiment la croissance de leur chiffre
d'affairesa+ 5,8 % en moyenne en 2011, pratiqguement
commeen?2010(+ 5,6 % ). Cependant, I'activité esquisse une
décélération, le carnet de commandes actuel étant jugé faible,
avec unindicateur couranta- 11, contre + 4 en mai. Surtout,
lademande est attendue en baisse, l'indicateur prévisionnel
d'évolution des carnets de commandes perdant 2 7 points

en six mois, a - 8. C'est lapremiére fois qu'il est négatif depuis
lami-2009. Entoute logique, l'indicateur avancé de l'activité
fin2011 est assez faible, a + 13,acomparera + 35 fin2010.

Les effectifs ont sensiblement progressé tout au long de 'année
écoulée, mais un peu moins vivement au second semestre qu'au
premier, l'indicateur courant de l'emploi étant revenu de + 20 en
mai2011a+ 14 ennovembre.Lesintentions d'embaucheen

2012 sont modérées, avec unindicateuravancé del'emploia + 11.

Ennovembre, 31 % des PME de labranche mentionnent des
tensions sur leur trésorerie au cours des six derniers maois, soit

9 points de plus qu'en mai. De plus, les entreprises anticipent un
nouveau durcissement a court terme, l'indicateur prévisionnel de
latrésorerie étant négatif a - 8, contre + 7 en mai précédent.

Lesrésultatsde l'exercice 2011 sont jugés corrects, avec un
indicateur de larentabilité courante a + 6 en novembre, tout
comme fin2010. Un simple maintien est attenduen 2012,
l'indicateur prévisionnel de la rentabilité étant nul.

COMMERCE DE DETAIL : LA STAGNATION DES
VENTES REND LA SITUATION FINANCIERE DIFFICILE

LacroissanceduCA 2011 est évaluéea + 1,3 % enmoyenne,
ce quiestinférieur al'évolution de l'indice des prix ala
consommation. Les anticipations pour 2012 sont maussades,
lindicateur avancé de l'activité étant [égérement négatif, a-3,
aulieude + 5 pour 'ensemble des PME.

Les effectifs ont été quasi stables en 2011, l'indicateur courant
del'emploiressortant a- 3, aprés - 4 fin2010. Cependant, ils
pourraient étre significativement réduits en 2012, l'indicateur
avancé de l'emploiétant enbaisse a- 7, contre - 2 fin2010.

Lestensions surles trésoreries qui s'étaient nettement atténuées
delami-2010alami-2011 sont a nouveau en vive progression,
citées par 43 % des entreprises (+ 7 points). La situation de
trésorerie devrait se durcirun peu plus dans les tout prochains
mois au vu de l'indicateur prévisionnel, tombé a - 22 en novembre
contre - 7 en mai précédent.

Larentabilité actuelle est de nouveau considérée trés médiocre,
avec unindicateur courant a-14, aulieude - 2 en moyenne, tous
secteurs d'activité confondus. Les résultats sont attendus en
|égére diminutionen2011, I'indicateur avancé ressortanta- g,
contre-7fin2010.

COMMERCE ET REPARATION AUTOMOBILE :

DE FORTES INQUIETUDES SUR L'EVOLUTION DE
L'ACTIVITE EN 2012 ET LA FRAGILISATION DE
LA SANTE FINANCIERE

Le chiffre d'affaires aen moyennereculéde-1,0 % en2011,
aprés laprogressionde + 3,5 % enregistrée |'année précédente.
Les prévisions de commandes nouvelles sont faibles, avec un
indicateur prévisionnela-32,aprés-10enmaiet + 5fin2010.
Dans ce contexte, un fort ralentissement de l'activité est prévu en
2012, l'indicateur avancé de l'activité s'établissant a - 26, soit le
plus faible niveau de toutes les branches d'activité.

Les PME ducommerce et de laréparation automobile ont
stabilisé leurs effectifsen2011 (indicateur courant a + 3],
aprés les avoir fortement comprimés au cours des deux années
précédentes. Quelques suppressions de postes pourraient
cependant avoir lieuen2012, l'indicateur prévisionnel d'emploi
étant |legérement négatif a - 3.

Les difficultés de trésorerie se sont accrues au second semestre,
mentionnées par 37 % des entreprises contre 30 % au semestre
précédent. De plus, un net durcissement est attendu a court
terme, l'indicateur avancé de latrésorerie plongeant en six mois
de 27 pointsa- 30.

Conséquence duralentissement de ['activité, larentabilité de
l'entreprise est toujours jugée aussiinsuffisante, I'indicateur
courant s'établissanta-23, contre-22 fin2010. Les résultats

de 2012 sont anticipés en sensible recul selon l'indicateur avancé
delarentabilité, quiesta-25.



TRANSPORTS

UNE ANNEE 2011 ASSEZ
SATISFAISANTE

ACTIVITE ET EMPLOI ONT BIEN PROGRESSE
EN 2011

Labonne tenue des affaires dans 'industrie et le commerce

de grosjusqu'alafinde 2011 afavorisé l'activité des PME
destransports, dont le CA est estimé enhausse de + 6,3 % en
moyenne, soit le double de l'année précédente. Les anticipations
pour 2012 sont plutdt optimistes, I'indicateur prévisionnel qui
culmine a + 16 est le meilleur de tous les secteurs d'activité.

Dans ce contexte encore porteur, les entreprises des transports
ont augmenté leurs effectifsen2011, l'indicateur courant de
I'emploi étant largement positif a + 12. Les embauches devraient
se poursuivre en 2012, aun rythme cependant plus modéré,
avec unindicateur prévisionnel qui s'établit a + 6.

LA SITUATION FINANCIEBE .
S'EST QUELQUE PEU AMELIOREE

Lestrésoreries sont restées assez tendues au second semestre,
avec 38 % de citations, mais un peu moins qu'au premier
semestre ol 42 % des entreprises mentionnaient des difficultés
detrésorerie. Un nouveau durcissement est toutefois pressenti
pour les premiers mois de 2012, avec unindicateur prévisionnel
delatrésoreriea- 13 ennovembre, contre + 6 en mai.

Larentabilité est un peu mieux jugée que précédemment,
l'indicateur courant étantremonté de-19a-12 enunan.
Enrevanche, une certaine crainte se fait jour pour les résultats de
2012, l'indicateur prévisionnel étant [egérement négatif, a - 5.

LES INVESTISSEMENTS SONT EN HAUSSE
MAIS DEVRAIENT BIENTOT RALENTIR

Pour faire face au développement de leur activité, les PME des
transports ont accru leursinvestissements en 2011, avec un
indicateur courant du volume d'investissementa + 11, le meilleur
de toutes les branches d'activité aprés celui des entreprises
productrices de biensintermédiaires. Cependant, le rythme des
investissements pourrait ralentiren 2012, l'indicateur avancé a

+ 8 étant inférieur de 3 points a celuide fin2010 et de 6 points
alindicateur avancé de l'ensemble des PME pour 'année qui
démarre [+ 14).
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TOURISME

UN GRAND ATTENTISME
POUR 2012

L'ACTIVITE A PIETINE EN 2011

L'activité s'est maintenue a son niveau de 2010, avec
une augmentation du chiffre d'affaires estiméea + 2,1 %
enmoyenne, trés voisine du taux de l'inflation.

Les prévisions d'évolution de l'activité en 2012 sont trés
mitigées, avec unindicateur avancé a + 2 seulement,
contre + 5 tous secteurs confondus.

LA CROISSANCE DES EFFECTIFS
S'EST ESSOUFFLEE

Les créations de postes ontralentien2011, avec unindicateur
courantde l'emploia+ 3, contre + 11 fin2010. Les effectifs
pourraient étre léegérement comprimés en 2012, l'indicateur
avanceé étant négatif pour la premiére fois depuis 2008, a - 4.

UNE SITUATION FINANCIERE ENCORE
RELATIVEMENT FAVORABLE

Les problémes de trésorerie sont nettement moins fréquents
gue dans les autres secteurs d'activité: 21 % seulement des
entreprises mentionnent des difficultés au second semestre,
contre une moyenne de 32 % pour I'ensemble des PME.
Toutefois, la situation pourrait se détériorer rapidement,
l'indicateur avancé de latrésorerie étant trés négatifa-21,
contre-13fin2010.

Larentabilité actuelle est jugée assez satisfaisante, l'indicateur
courant a + 7 restant le meilleur parmi tous les secteurs
d'activité, avec 8 points au-dessus de lamoyenne. Enrevanche,
les dirigeants de 'h6tellerie-restauration craignent une

réelle dégradationen 2012, l'indicateur prévisionnel étant
franchement négatif,a- 9.

DES INVESTISSEMENTS EN VOIE
DE RALENTISSEMENT

Les PME du tourisme ont été plus nombreuses ainvestir en
2011, s0it 65 % contre 58 % |'année précédente. Enrevanche,
le volume des dépenses est annoncé légérement inférieur
enmoyenne, l'indicateur courant d'investissement étant
négatif a- 6. Parailleurs, 54 % seulement des entreprises du
secteur envisagent d'investiren2012. En novembre, l'indicateur
avancé de l'investissementressorta+ 13, enrecul de 7 points
parrapportafin2010.
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SERVICES

SEULES LES ENTREPRISES INNOVANTES SONT

CONFIANTES POUR 2012

SERVICES AUX ENTREPRISES : R .
ACTIVITE ET EMPLOI VONT CONTINUER A CROITRE
EN 2012 CHEZ LES "INNOVANTES"

Les PME des services aux entreprises® dans leur ensemble
estiment a + 4,8 % en moyenne la progression de leur CA
en2011,aprés + 3,6 % en2010. Lacroissance est trois fois
supérieure chez les entreprises “innovantes”® (+ 7,8 %) a
celle des “noninnovantes” (+ 2,7 %). Les premiéres anticipent
une poursuite soutenue du développement des affaires en
2012, avecunindicateur avancé de l'activité a + 32, tandis
que les secondes prévoient un léger recul, avec unindicateur
prévisionnel négatif a- 3.

Les entreprisesinnovantes du secteur ont accentué

le rythme des embauches en 2011, leur indicateur courant

de l'emploiculminanta + 28, contre + 11 pour les entreprises
“noninnovantes”. De méme, lesintentions d'embauche en2012
sont nettement supérieures chez les “innovantes” (indicateur
avancé a + 31) que chez celles quin’ont pas innové au cours

des trois derniéres années (+ 6.

Des difficultés de trésorerie au cours des six derniers mois sont
signalées par 30 % des PME des services aux entreprises, qu'elles
soientinnovantes ou non. Les deux catégories d'entreprises
s'attendent a unnet durcissement de la situation de trésorerie
début 2012, un peu plus marqué chez les “noninnovantes”,

avec unindicateur avancé de latrésorerie a - 14, que chez les
“innovantes”, ot l'indicateur prévisionnel ressorta- 9.

Lejugement surles performances financiéres actuelles de
I'entreprise est un peu meilleur chez les "noninnovantes”, avec
unindicateura + 4, que chez celles classées “innovantes”, dont
l'indicateur est nul. Enrevanche, ces derniéres sont nettement
plus optimistes sur I'évolution de leurs résultats en 2012
(indicateur prévisionnel a + 10]) que les premiéres (indicateur
avancé de larentabilité a- 7).

LES SERVICES AUX PARTICULIERS!Y
PATISSENT DU RALENTISSEMENT ECONOMIQUE

L'activité est en cours de décélération, la croissance moyenne du
CAétantrevenuede + 3,8 % en2010a+2,3%en2011,c'est-
a-dire tout juste au niveau de l'inflation. De plus, les anticipations
pour 2012 sont trés modérées, avec unindicateur avancé de
l'activité a + 10,au lieude + 19fin2010 pour2011.

Conséquence de I'atonie de 'activité, les recrutements ont
ralenti: l'indicateur courant de l'emploia perdu 7 points enun an,
a+ 5, soit bienendessous de lamoyenne des PME (+ 13).
En2012, les créations de postes devraient se maintenirace
faible rythme, l'indicateur avancé d'emploi s'établissant a + 6,
contre + 10fin2010.

Les tensions surles trésoreries sont proches de lamoyenne, avec
35 % de citations en novembre, tout comme en mai. Cependant,
un net durcissement a court terme est anticipé, l'indicateur
prévisionnel d'évolution de latrésorerie ayant perdu 16 points en
sixmois,a-18.

Larentabilité actuelle est jugée plutét insuffisante et en léger
recul, 'indicateur courant ayant diminué de 3 points en douze
moais,a- 7, versus - 2 pour I'ensemble de PME. Les résultats de
I'exercice 2012 sont quant a eux attendus également en faible
diminution, avec unindicateur avancé de larentabilité a- 3,
acomparer a- 4 tous secteurs d'activité confondus.

(9) Principaux services auxentreprises:Location sans opérateur, servicesinformatiques, recherche et développement, services rendus principalement aux entreprises (activités
juridiques, comptables et de conseil de gestion, activités d'architecture et d'ingénierie, publicité, activités de nettoyage...).

(10) 41 % desentreprisesdes services auxentreprises figurant dans I'echantillon sont classées “innovantes” et 53% “noninnovantes”. Cf. qualification des entreprisesinnovantes dans la

méthodologiep.22.

(11) Principauxservices aux particuliers:santé, enseignement, activités récréatives, artistiques et sportives, et services personnels (coiffure, blanchisserie...).
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6/Méthodologie

L'enquéte semestrielle d'OSEOQ a été initiee en 1985, le sondage étant

effectué chaque année en mai et novembre.

Pour cette 54 édition, 28 000 entreprises de 1 a 249 salariés ont
étéinterrogées al'aide d'un questionnaire adressé par voie soit
postale, soit électronique.

L'analyse porte surles 3 778 premiéres réponses jugées
complétes et fiables, aprés relecture et controles systématiques,
recuesentrele 3etle25novembre2011.

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 lapopulation de référence, constituée par les quelque

1,2 milliond'entreprises employant de 1 a 249 salariés et
appartenant atous les secteurs d'activité, excepté l'agriculture
(champICSdel'Insee).

( . N - ~
STRUCTURE DE L'ECHANTILLON STRUCTURE DE L'ECHANTILLON
Partaille d'entreprise Parsecteurd'activité
3 9% 31 % SERVICES 26 % INDUSTRIE
5 % 100 3 249 salariés (25% services aux entreprises (12% biens intermédiaires,
50399 salarias et 6 % services aux particuliers, 8 % biens d'équipement,
hors tourisme) 3 % biens de consommation|
et 3 % agroalimentaire)
20 %
20 au9salariés
46 %
139 salariés
5% 15 %
TOURISME CONSTRUCTION
(13 % batiment
R 26 ?{0 2 % et 2 % travaux publics
10a 19 salariés TRANSPORTS
21 % COMMERCE
(12 % commerce de gros, 7 % commerce de détail
et 2 % commerce et réparation automobile)
\_ J \_ J

Source:0SEOQ

INDICATEUR OU SOLDE D'OPINION

Source:0SEOQ

Lesindicateurs calculés en solde d'opinion sont d'usage classique dans

les enquétes de conjoncture pour suivre dans le temps ['évolution de

l'appréciation des principaux paramétres socio-économiques (activité,
emploi, exportations, investissements...] et financiers (trésorerie, accés au

crédit, rentabilité...).

Ills correspondent a des soldes de pourcentages d'opinions opposées:

- Indicateur en évolution = [(x % “en hausse")—(y % “en baisse”)] X 100
- Indicateur enniveau = [(x % “bon/aisé") - (y % “mauvais/difficile”)] X 100
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QUALIFICATION
ENTREPRISES INNOVANTES

PN

Une entreprise est qualifiée “innovante” si elle aréalisé au moins

une des 5 mesures suivantes au cours des 3 derniéres années:

< financé des frais de recherche et développement (interne ou
externe] ourecruté dupersonnelde R&D;

< acquisune licence d'exploitation d'un procédé oud'une
technologie;

< déposé unbrevet, une marque, un dessin ou un modéle ;

« développé pour le compte de tiers un produit ou procédé
(prestation) nouveau ou significativement amélioré ;

< commercialisé 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 précédemment existants] ou
utilisé un nouveau procédé (ou méthode) de production, de
commercialisation ou d'organisation. De plus, aucun produit
ou procédé analogue n'était déja commercialisé ou utilisé par
des concurrents.

DECLINAISONS REGIONALES

Cette enquéte afait I'objet de déclinaisons régionales.
Lestendances 2011 et les prévisions 2012 des principaux
indicateurs sont présentées pour les régions Alsace, Aquitaine,
Bourgogne, Bretagne, Centre, lle-de-France, Languedoc-
Roussillon, Lorraine, Midi-Pyrénées, Nord-Pas-de-Calais, PACA,
Pays de la Loire, Poitou-Charentes et Rhone-Alpes.

Ces fiches sont consultables sur oseo.fr

QUALIFICATION
ENTREPRISES EXPORTATRICES

< Sont qualifiées “fortement exportatrices” les 9 %
des entreprises de |'échantillon qui font plus du quart de leur
activité al'international.

< |es“moyennement exportatrices”, réalisant entre 6 % et
25 % de leur CA al'export, constituent 12 %
de I'échantillon.

< |Lesolde, soit 79 % du total de I'échantillon, dites
“non exportatrices” par convention, sont les entreprises qui
n'exportent pas (61 %) ou font moins de 6 % de leur CA a
l'international (18 %).
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