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SYNTHESE

EN 2017, LES ETI DEVRAIENT DE NOUVEAU
ACCENTUER LEUR CROISSANCE GRACE
AU RENFORCEMENT DE LA DEMANDE,

NOTAMMENT A LEXPORTATION POUR LES PLUS
INTERNATIONALISEES. LES PREVISIONS
D’INVESTISSEMENT ET DE CROISSANCE
EXTERNE RESTERAIENT DYNAMIQUES

EN 2017, APRES UNE PROGRESSION

DEJA SOUTENUE EN 2016

Cesrésultats proviennent de la 7¢ enquéte annuelle menée conjointement par la DGE
et Bpifrance aupres des 3 574 entreprises de taille intermédiaire (ETI) nationales!™,
en mars-avril 2017. L’analyse porte sur I’échantillon redressé de 518 ETI.

(M) ETI dont la téte de groupe est en France.



Le rehond de I'activité

Les ETI nationales entrevoient de bonnes perspectives d’activité en 2017, encore
meilleures qu’en 2016. La tendance est fortement repartie a la hausse dans
la Construction, continue de se renforcer dans I'Industrie et plus encore dans
les Services (TIC et Services aux entreprises). Elle décélere en revanche un peu
dans les branches liées a la consommation des ménages (Commerce, Transports,
Hébergement-restauration).

LLes anticipations de croissance en 2017 sont les meilleures parmi les entreprises
internationalisées, qui exportent ou disposent d’implantations a I'étranger, souvent
des ETI industrielles et de taille importante. Si les objectifs d’exportation en 2016
n‘ont pas été atteints, les ETI fortement exportatrices sont de nouveau trés
optimistes, présentant les meilleures anticipations de croissance sur les marchés
export depuis 2011.

Au-dela des disparités sectorielles, I'innovation conduite au sein de I'entreprise
conditionne toujours favorablement les perspectives de développement de
I'activité, tant en France qu’a I'étranger.

Les effectifs des ETI

Pour la 2" année consécutive, les ETI prévoient une croissance plus rapide
de leurs effectifs sur le territoire national que dans leurs implantations étrangeres.

["accélération de I'emploi en France serait particulierement marquée dans
I'Industrie, la Construction et les Services aux entreprises.

La situation financiere continue
de s’ameliorer,

La poursuite de la remontée du taux de marge des entreprises en 2016 et le niveau
historiguement bas des taux d’intérét ont facilité I'assouplissement des trésoreries,
dont la situation est jugée la meilleure depuis le démarrage de I'enquéte en 2011.
Les ETl anticipent un maintien de I'état de la trésorerie en 2017.

Linvestissement a accentué
sa progression en 2016

Les investissements de croissance interne ont fortement augmenté en 2016,
au plus haut dans I'enquéte. Les anticipations pour 2017 reproduisent celles
de 2016, qui étaient tres positives. Elles sont élevées dans toutes les branches
d’activité.

Les opérations de croissance externe réalisées en 2016, créations de filiales et
prises de participations, ont été au moins aussi fréquentes qu’en 2015. Les projets
pour 2017 sont encore plus nombreux que précédemment et retrouvent, voire
dépassent, leur niveau de 2011. En particulier, 16 % des ETI ont au moins un projet
a linternational, principalement dans I'Union européenne, mais aussi souvent
en Asie et en Amérique du Nord.

Pour financer leurs investissements de croissance, les ETI pensent de nouveau
accroitre le recours au crédit bancaire et aux autres sources de financement
externes, plutét que de les autofinancer.

Cette enquéte conjointe Bpifrance-DGE, consultable sur le site www.bpifrance-lelab.fr,
a fait I'objet d’une synthese dans le « 4 pages » de la DGE (N° 72, juin 2017).
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PROFIL DES ETI

NATIONALES




Caractéristiques

- REPARTITION DES ETI PAR TAILLE

13%

< 250
salariés

a1 % 36 %

500 a moins 250 a moins
de 5 000 salariés de 500 salariés

+ REPARTITION DES ETI PAR SECTEUR D’ACTIVITE

s 3%

Industrie,
Construction

41 %

Commerce, Transports,
Hébergement-restauration

- REPARTITION DES ETI PAR REGION

33 %

ile-de-France

67 %

Province

Source : DGE, INSEE.
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Pres des deux-tiers (64 %) des ETI sont des entreprises « patrimoniales », leur
capital étant détenu a 50 % et plus par une ou plusieurs personnes
physiques nommément connues. Parmi elles, 70 % sont dites « familiales »,
car appartenant a une seule personne ou un lien de parenté existant entre
les détenteurs du capital. Ces entreprises familiales représentent 45 % des ETI.

- REPARTITION DES ETI SELON LEUR CARACTERE PATRIMONIAL

AUTRES

19 %

36 7%

FAMILIALES

45 %

Patrimoniales Non patrimoniales

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

©) Entreprises dont au moins la moitié du capital social est détenu par des personnes physiques nommément connues.
Elles sont dites « familiales » si celles-ci ont un lien de parenté entre elles.

Selon le niveau de contréle du capital par ces personnes, le caractere patrimonial
de ces ETI est plus ou moins prononceé : les fortement patrimoniales (100 %
du capital) et les moyennement patrimoniales (50 % a moins de 100 %). 60 %
d’entre elles sont fortement patrimoniales.

. REPARTITIQN DES ETI PATRIMONIALES SELON LE NIVEAU
DE CONTROLE DU CAPITAL

AUTRES

28 %

AUTRES

32 %
FAMILIALES 72 o/o
68 %

Moyennement Fortement
patrimoniales patrimoniales

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.
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+ ETIINNOVANTES : CARAQTERISATIQN DES ACTIONS
(AU COURS DES 3 DERNIERES ANNEES)

En 2016, pres de 3 ETI sur 5 ont innové, essentiellement en financant des frais de

recherche et développement et en déposant des brevets. Parmi les ETl innovantes, Une entreprise est qualifiée « innovante » si elle a réalisé au moins 1 des 5 mesures
41 % appartiennent au secteur de I'Industrie. suivantes au cours des 3 dernieres années :
- REPARTITION DES ETI SELON LEUR CARACTERE INNOVANT 57 %

33 % 0
17% 21 %

0
43 A) Financement des frais de recherche et développement (interne ou externe)
NON ou recruté du personnel de R&D.

57 % INNm'ANTEs B Acquisition d’une licence d’exploitation d’un procédé ou d’une technologie.

INNOVANTES

E. Dépdbt d’un brevet, une marque, un dessin ou un modele.

= Développement pour le compte de tiers un produit ou procédé (prestation)
nouveau ou significativement amélioré.

E- Commercialisation d’un nouveau produit, bien ou service, (hors simple revente
de produits nouveaux achetés a d’autres entreprises et hors modifications
esthétiques ou de conditionnement de produits précédemment existants)
ou utilisation d’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.

Base : échantillon redressé. Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI. Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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La moitié des ETI ont moins de 500 salariés.

LLa moitié des ETI ont moins de 482 salariés (moins de 448 en France) et un quart
plus de 856 (plus de 700 en France). En 2016, 82 % en moyenne des effectifs
salariés des ETI se situent en France et seuls 18 % a I'étranger.

- REPARTITION PAR CLASSE D’EFFECTIF AVEC VENTILATION
DES EFFECTIFS EN FRANCE ET A LETRANGER

Effectifs en France

B Effectifs & I'étranger 50 7 %
’
21,5%
35,9%

3,3 %

13,4%

2,7%

97,3 % 96,7 % 78,5 %

< 250 250 a moins 500 a 5 000
salariés de 500 salariés salariés

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

Les ETI sont principalement implantées en France : 69 % y ont la totalité de leur
effectif et 85 % y ont plus des trois quarts. Les 15 % d’ETI ayant moins de 75 %
de leur effectif en France sont, pour plus des trois quarts (81 %), des entreprises de
500 salariés ou plus et les deux tiers (68 %) appartiennent au secteur de I'Industrie.

- REPARTITION DES ETI SELON LA PART D’EFFECTIF EN FRANCE

100 % B 75 % a moins de 95 %
B Moinsde 75 % M 95 % 4 moins de 100 %

69 %

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Plus du tiers des ETI ont une activité a I'international.

Le pourcentage moyen du chiffre d’affaires réalisé hors de France est de 15 %
et 23 % des ETI font au moins le quart de leur activité en dehors de I'Hexagone.

La taille des ETI a une Iégére influence sur le poids moyen de l'international dans
I'activité consolidée : il est de 12 % pour les ETI de moins de 500 salariés et de
18 % pour celles de 500 a 5 000 salariés. En revanche, I'innovation est un facteur
tres discriminant : les ETI classées innovantes font en moyenne 22 % de leur
activité a 'international, soit pres de 4 fois plus que les « non-innovantes ».

Les deux tiers (67 %) des ETI tres internationalisées appartiennent au secteur de
I'Industrie.

En moyenne, 61 % de I'activité internationale des ETI se fait au sein de I'Union
européenne et 39 % dans le reste du monde.

. BEPARTITION DES ETI SELON LA PART DU CA
A LINTERNATIONAL

-

DEGRE D’INTERNATIONALISATION

INTERNATIONALISATION
DE 25 % ET PLUS DU CA

16 % MOYENNE

DE 5 A MOINS DE 25 % DU CA

61 O/o PAS OU PEU

D’INTERNATIONALISATION
MOINS DE 5 % DU CA

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Implantation

Les ETI dans leur ensemble ont en moyenne 2,3 filiales implantées a I'étranger.
Parmi les 23 % d’ETI fortement internationalisées, 68 % ont en moyenne 7,1 filiales
hors de France.

- PROPORTION DES ETI AYANT AU MOINS UNE FILIALE
A LETRANGER SELON LA PART DU CA A LINTERNATIONAL

68 7

31 %

10 %
0
5 a moins

<5% de 25 % >25% Ensemble

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

Toutefois, seules 31 % des ETI ont au moins une implantation a I'étranger. L’analyse
qui suit porte sur cette population.

Ces ETI ont en moyenne 7,3 filiales. Ce chiffre augmente bien évidemment
avec le poids de l'international dans I'activité : les ETI tres internationalisées
qui représentent 50 % de cette population (vs 23 % pour 'ensemble des ETI),
disposent en moyenne de 10,3 filiales hors de France, celles moyennement
internationalisées de 6,2 filiales et celles pas ou peu internationalisées de 1,8 filiale.

Plus des deux tiers (70 %) des filiales et co-entreprises a I'étranger dépendent des
ETI tres internationalisées et 92 % d’ETl innovantes.
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La nature des implantations aI’étranger, de production et/ou de distribution,
dépend du degré d’internationalisation.

Les filiales a I'étranger peuvent étre soit spécialisées dans la production ou
dans la distribution, soit dans des structures mixtes. Pour les ETI peu ou pas
internationalisées, les filiales sont le plus souvent spécialisées dans la production
ou mixtes. A I'inverse, les filiales des internationalisées et trés internationalisées
sont plus généralement mixtes ou dédiées a la distribution.

. I\REP{-\RTITION DES ETI DISPOSANT D’AU MOINS UNE FILIALE
A LETRANGER, SELON LA PART DU CA A LINTERNATIONAL
ET LE TYPE DE LA FILIALE

<5%%

Production 38 %
30 %
37 %

5 A MOINS DE 25 %

Production 31 %

44 %
38 %

>25%

Production 34 %

55 %

52%
ENSEMBLE

Production 34 %
47 %
Production/Distribution 45 %

Base : échantillon redressé - ETl ayant au moins une filiale a I'étranger.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

Les filiales a I'étranger sont principalement implantées dans I’Union
européenne. Trois ETI sur quatre avec filiales étrangéres y ont une ou plusieurs
implantations.

Elles sont également présentes en Asie (39 %) et en Amérique du Nord (31 %).

+ ZONE D’IMPLANTATION DES ETI DISPOSANT D’AU MOINS
UNE FILIALE A LETRANGER

39 % Asie

31 % Amérique du Nord

28 % Afrique

24 % Europe hors UE

20 % Amérique Latine
5 % océanie

Base : échantillon redressé - ETl ayant au moins une filiale a I'étranger.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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ACTIVITE

LES ETI SONT OPTIMISTES POUR 2017
CAR LA DEMANDE PROGRESSE
DANS TOUS LES SECTEURS




Les prévisions d’évolution de I'activité en 2017 montrent une nouvelle
hausse.

En mars-avril, 50 % des ETI nationales” anticipent une augmentation de leur
chiffre d’affaires consolidé sur I'année, tandis que 11 % seulement craignent
une diminution. Le solde prévisionnel d’évolution de I'activité® s’établit a + 39,
en hausse de 3 points sur 1 an.

La tendance est annoncée en vif redressement dans la Construction et
continue de s’améliorer dans I'Industrie et les Services.

Les anticipations de croissance sont bien meilleures qu’en 2016 dans
la Construction, ou le solde prévisionnel croit de 39 points, a +52. La tendance
demeure tres positive et en amélioration dans I'lndustrie, avec un solde a +41,
et dans les Services®, a +51. Le solde prévisionnel est en revanche plus faible
dans les secteurs liés a la consommation des ménages, Commerce, Transports
et Hébergement-restauration, a +28, marquant un recul de 3 points par rapport
a2016.

Les perspectives de croissance sont plus élevées chez les ETI
internationalisées.

Celles qui réalisent au moins 5 % de leur activité a I'international ont un solde
prévisionnel a +45, contre + 35 pour les non exportatrices. Il en va de méme pour
celles qui ont des filiales hors de I'Hexagone et emploient du personnel a I’étranger.
Leurs implantations hors du territoire national constituent toujours un accélérateur
de croissance.

Les ETI «innovantes » demeurent nettement plus optimistes que les autres.

Le solde prévisionnel des premieres s’établit a +44, a comparer a +27 pour
les « non-innovantes ».

(1) péfinition des ET! : cf. méthodologie.
@) solde d’opinion : cf. méthodologie.

© Activités spécialisées, scientifiques et techniques, activités de soutien, information et communication,
enseignement santé et action sociale, activités immobilieres, activités financieres et autres activités de Services.

+ PREVISIONS D’EVOLUTION DU CA POUR L’ANNEE EN COURS
(SOLDE D’OPINION EN %)

60

50

40

30

20

10

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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- PREVISIONS D’ACTIVITE DES ETI EN 2017
(SOLDE D’OPINION EN %)

PARTDESETI  SOLDE pahoe
TAILLE EN 2016 CONCERNEES ~ D’OPINION  Rappel mars 2016
(effectif total)
EEEEmeEl 13% +18 +18
1250 & 499 salariés 36 7% +31 +28
1500 & 4 999 salariés 51 % +50 +48
SECTEURS
21 % +41 +36
6% +52 +13
Commerce, Transports, N% + 28 +31
Hébergement-restauration
26% +51 w1
PART DU CA
A LINTERNATIONAL EN 2016
61% +35 +35
5 % a moins de 25 % 16 % +145 +33
25 % et plus 23 % +44 +38
(ETI tres internationalisées)
PART DES EFFECTIFS
EN FRANGE EN 2016
Moins de 75 % 15% + 50 +51
(ETI trés internationnalisées)
8% +54 +69
8% + 67 +26
69 % + 32 +33
GLASSIFICATION
“INNOVANTES”
57 % +48 +4
43 % +21 +25
STATUT DU CAPITAL
36 % +41 +33
64 % +39 +31
Dont familial 45% +39 + 36

Base : échantillon redressé.
Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.

Lecture : 51 % des ETI emploient de 500 a 4 999 salariés. Elles sont 50 % de plus a prévoir une hausse de leur CA en 2017 plutdt qu’une baisse.
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Exportations

Les ETI qui réalisent au moins le quart de leur activité a I'international ont
un solde prévisionnel d’évolution des exportations qui tangente le plus haut
de 2011. Les ETlI moyennement internationalisées sont en revanche nettement

En 2016, tout comme en 2015, les ETI « fortement internationalisées » n'ont pas moins optimistes qu’en 2016, avec un solde prévisionnel a son plus bas niveau
totalement atteint leurs objectifs a I'exportation. L'écart est encore plus fort pour dans l'enquéte initiée en 2011. Au global, I'indicateur prévisionnel d’activité
les ETI « moyennement internationalisées », avec un solde de -10 contre -5 pour a I'exportation reste stable par rapport a 2016.

les premieres.

- INDICATEUR DE REALISATION DES OBJECTIFS - INDICATEUR PREVISIONNEL DE L’ACTIVITE A LEXPORTATION
A LEXPORTATION (EN SOLDE D’OPINION POUR L’ANNEE EN COURS EN %)

(EN SOLDE D’OPINION POUR L’ANNEE ECOULEE EN %)

2 g 3 49

3 3 33 33 M

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 24 27 29 25 27
- ] 7 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Part du CA a l'international : Part du CA a l'international :
Bl 5 % a4 moins de 25 % (16 % des ETl en 2016) Bl 5 % a moins de 25 % (16 % des ETl en 2016)
25 % et plus (23 % des ETl en 2016) 25 % et plus (23 % des ETl en 2016)
Base : échantillon redressé. Base : échantillon redressé.
Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI. Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Les carnets de commandes

indicateur des carnets de commandes ou de réservations passées, tous secteurs
confondus, affiche un plus haut a +8. Sur 1 an, le redressement de la demande
a été prononcé dans tous les secteurs d’activité : I'indicateur progresse de
18 points dans I'Industrie, de 14 dans les Services, de 13 dans la Construction
(@ -4) et de 5 points dans le groupe Commerce, Transports, Hébergement-
restauration (a -1).

L'indicateur est un peu plus élevé chez les ETI internationalisées (+12) que chez

les autres (+6).

* INDICATEUR DES CARNETS DE COMMANDES PASSEES
(EN SOLDE D’OPINION POUR L’ANNEE ECOULEE EN %)

18
n
12 (14
8
In 4 i
2011 2012 2013 2014 2015 2016
[ . [ ]
-1 -1
-3
-6
-1
-4
Industrie, Construction (dont Industrie) M Services
B Commerce, Transports, Hébergement-restauration l Ensemble

Base : échantillon redressé. Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

D’un point de vue qualitatif, les carnets de commandes de I'année précédente
demeurent mieux jugés par les ETI classées innovantes (indicateur a +10) que par
les autres (+4).

La demande devrait

L'indicateur prévisionnel des carnets de commandes ou de réservations progresse
de 7 pointsen 1 an, a +21. Ceci le situe a 8 points seulement du sommet remontant
a 2011 et a 28 points au-dessus du minimum de 2013.

Les anticipations de hausse de la demande sont les plus positives dans
les grosses ETI, dans la Construction, parmi les innovantes et chez celles qui sont
moyennement internationalisées.

* LINDICATEUR PBEVISIONNEL DES CARNETS DE COMMANDES
EST PLUS ELEVE POUR LES ETI PRESENTANT

LES CARACTERISTIQUES SUIVANTES :
(SOLDE D’OPINION EN %)

Réalisant entre 1 %
et 25 % des effectifs
a l'étranger

. Appartenant
au secteur 3 ]
de la Construction +
Réalisant entre 5 %
P et25 % auca +3'|
a l'international
Classées
Employant plus
de 500 salariés +

Base : échantillon redressé. Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

A contrario, la progression attendue de la demande apparait la plus faible dans
les ETI de moins de 250 salariés (solde prévisionnel nul), chez les non-innovantes
(+12) et celles du groupe Commerce, Transport, Hébergement-restauration (+12).
Toutefois, ces indicateurs sont en net redressement par rapport a 2016 chez
les non-innovantes (+13 points) et les ETI du secteur Commerce, Transport,
Hébergement-restauration (+9 points).
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EMPLOI

DES EFFECTIFS PREVUS

EN VIVE PROGRESSION
EN FRANCE




Le solde prévisionnel des effectifs dans I'Hexagone, ou les ETI nationales
rassemblent 82 % de leurs effectifs mondiaux, progresse de 5 points par rapport
a 2016, a +25. |l s’agit de la meilleure prévision depuis 2011.

Les prévisions d’évolution des effectifs a I'étranger sont stable sur 1 an, a +13.

- PREVISIONS D’EVOLUTION DES EFFECTIFS

POUR L’ANNEE EN COURS
(SOLDE D’OPINION EN %)

France
e Etranger

30

25

20

15

10

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Nota : en 2011, I'effectif a I'étranger n’était pas demandé dans I'enquéte.
Base : échantillon redressé.
Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.

Le redressement des effectifs en France est spectaculaire dans I'Industrie
(+17 points). Il rebondit également dans la Construction et les Services aux
entreprises.

En termes qualitatifs, on note que les ETI « innovantes » ont des prévisions d’emploi
supérieures aux « non-innovantes », tant en France qu’en dehors de I'Hexagone.

- PREVISIONS D’EVOLUTION DE L’EFFECTIF SALARIES

DES ETIEN 2017
(SOLDE D’OPINION EN %)

TAILLE EN 2016

(effectif total)
< 250 salariés
250 a 499 salariés
500 a 4 999 salariés

SECTEURS

Industrie
Construction

Commerce, Transports,
Hébergement-restauration

Services

PART DU CA
A LINTERNATIONAL EN 2016
Moins de 5 %

5 % a moins de 25 %

25 % et plus
(ETI trés internationalisées)

PART DES EFFECTIFS
EN FRANGE EN 2016

Moins de 75 %
(ETI trés internationnalisées)

75 % a moins de 95 %
95 % a moins de 100 %
100 %

CLASSIFICATION
“INNOVANTES”

ETIl innovantes
ETI non-innovantes

STATUT DU CAPITAL

Non patrimonial

Dont familial

ENSEMBLE DES ETI

Base : échantillon redressé.

PART DES ETI
CONCERNEES

13%
36 %
1%

21%
6%
4%

26 %

61%
16 %
23 %

15%

8%
8%
69 %

31%
43 %

36 %
64 %
45%

100 %

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.

ETRANGER FRANCE

(rappel mars 2016) (rappel mars 2016)
+ 4109 +|8(+2e)
+7 7 +|8(+16)

+ 2020 +32.2

+ 22 (: 29) +25 @9

+5 ¢y +31 9
+6 9 +17 ¢20
+17 1 +39 30
+3 ¢ + 24 + 20)
+ 161 + 31 w30

+ 37 39 + 24 13

+39 (+ 48) + 22 (+18)

+ 34 (+38) + 44 (+21)

+ 42 (+32) +41 (+26)
+3 0 + 21 (+19)
+19 (+23) +29 (+25)
+17 2 + 19 (14

+136¢m + 22 19

+ 19 ¢19 + 26 (- 23
+ 14 (+ 14) +25 (+19)

+ l3(+13) +25 (+20)
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SITUATION FINANCIERE

LES TRESORERIES SE SONT

DE NOUVEAU DETENDUES EN 2016
ET DEVRAIENT RESTER SOUPLES EN 2017




La situation de la trésorerie en 2016 est jugée « aisée » par 24 % des ETI et
« difficile » par 15 %. Lindicateur de la trésorerie passée gagne 5 points sur
1 an a +9, affichant un nouveau plus haut depuis le démarrage de I'enquéte en
2011. Cette amélioration s’explique par le redressement graduel du taux de marge
des entreprises depuis 2012, grace a la mise en place du CICE, de la baisse
des taux d’intérét et de la baisse prolongée des cours du pétrole.

Les trésoreries devraient rester souples en 2017, lindicateur prévisionnel
progressant de 1 point a +9, marquant un nouveau plus haut.

- ESTIMATION DE LA SITUATION DE TRESORERIE DE LANNEE

PASSEE ET EVOLUTION ATTENDUE SUR L’ANNEE EN COURS
(SOLDE D’OPINION EN %)

Estimation
e Prévisions

15

10

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

L'amélioration de I'état de la trésorerie est quasi générale selon les différentes
catégories d’ETI, méme si certains écarts demeurent.

En termes sectoriels, le contraste reste prononcé entre les ETI des Services
(solde d’opinion a +18) et celles du groupe Commerce, Transport, Hébergement-
restauration (+2) mais un net redressement s’est opéré dans la Construction,
ou lindicateur de la trésorerie passée remonte de 20 points en 1 an, a +13.

- ETIPRESENTANT LE MEILLEUR INDICATEUR PASSE

DE TRESORERIE EN 2017 (rappel 2016)
(SOLDE D’OPINION EN %)

Employant moins
de 250 salariés (+12)

Appartenant au secteur ]

des Services + (+13)
. Moyennement exportatrices - + ] 4 (+9)

Appartenant au secteur

de la Construction + (_ 7)

« ETIPRESENTANT LE PLUS FAIBLE INDICATEUR PASSE

DE TRESORERIE EN 2017 (rappel 2016)
(SOLDE D’OPINION EN %)

Appartenant aux secteurs
Commerce, Transport, 2
Hébergement-restauration + (+2)

' Non-innovantes - + 5 (+ 6)

Employant de 250 4
amoins de 500 salariés + (+3)

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Les ETI dans leur ensemble escomptent une poursuite de I'amélioration de leur
situation de trésorerie en 2017.

Les ETI employant au moins 500 salariés, les ETI industrielles, celles exportatrices
et celles bien implantées a I'étranger sont les plus optimistes quant a I'évolution
attendue de leur trésorerie sur I'année en cours. Les ETI de la Construction
anticipent a nouveau une nette amélioration de leur trésorerie en 2017.

- ETIPRESENTANT LE MEILLEUR INDICATEUR PREVISIONNEL

DE TRESORERIE EN 2017 (rappel 2016)
(SOLDE D’OPINION EN %)

Employant au moins
le quart de leurs
effectifs a 'étranger (+11)

promemioomarc | +18.-
- + 14 (+14)
- +14 .,
- +14 .,

. Trés exportatrices

Appartenant au secteur
de I'Industrie

Employant de 500
a moins de 5 000 salariés

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprées des ETI.

- ETI PRESENTANT LE PLUS FAIBLE INDICATEUR PREVISIONNEL

DE TRESORERIE EN 2017 (rappel 2016)
(SOLDE D’OPINION EN %)

Employant moins de

250 salariés + £ 9
Appartenant aux secteurs

Commerce, Transport, + 4 (+7)

Hébergement-restauration

' Classées non-innovantes . + 4 (+ 3)
. Non patrimoniales . + 4 (+6)

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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CROISSANGE INTERNE

LES INVESTISSEMENTS ;

ONT SENSIBLEMENT AUGMENTE EN 2016
LEUR CROISSANGE DEVRAIT

SE POURSUIVRE EN 2017




Les ETI ont été interrogées sur I'évolution du volume global des investissements
physiques et immatériels® réalisés en 2016 par rapport a ceux de 2015. lls sont
déclarés en hausse dans 47 % des cas et en baisse dans 15 %, ce qui donne
un indicateur en solde d’opinion de +32.

A ce niveau, il est au plus haut dans I'enquéte et supérieur de 9 points a celui de
I'année précédente (+23).

L'investissement a accéléré en particulier dans I'Industrie (+17 points),
la Construction (+6 points) et le Commerce, Transport, Hébergement-restauration
(+13 points). Toutefois, le solde d’opinion reste encore faible dans la Construction.

Les prévisions d’investissement de croissance interne pour 2017 sont de nouveau
bien orientées, quoique sans accélération. L'indicateur prévisionnel progresse de
1 point a +25, ce qui le situe au plus haut depuis 2011 (+31).

L'investissement ralentirait en particulier dans I'lndustrie, potentiellement li¢ a I'arrét
de la mesure de suramortissement. Il accélérerait en revanche dans la Construction
et les Services aux entreprises.

(1) Investissements physigues : immobilier, outil de production...
@ Investissements immatériels : R&D, formation, labels...
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CROISSANGE EXTERNE

CREATIONS DE FILIALES
ET PRISES DE PARTICIPATIONS

SONT EN HAUSSE, TANT CELLES REALISEES
EN 2016 QUE CELLES EN COURS
0U A PETUDE




Le quart des ETI

En 2016, 25 % des ETI nationales ont créé au moins une nouvelle filiale en France
ou a I'étranger, soit 3 points de plus qu’en 2015.

La proportion est supérieure a la moyenne dans la Construction, chez les ETI
les plus exportatrices et internationalisées ainsi que chez celles employant
500 salariés et plus.

* LETAUXDE CREATION D’AU MOINS UNE FILIALE EN 2016
EST SUPERIEUR A LA MOYENNE DE 25 % POUR LES ETI

DES CATEGORIES SUIVANTES :
(EN % DE LENSEMBLE DES ETI NATIONALES)

Appartenant au secteur
de la Construction

B 30
I ::
B 0/

' Fortement exportatrices

Employant au moins
le quart de leurs
effectifs a I'étranger

Employant
500 salariés et plus

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

... et 28 % ont des projets de creation

En hausse de 4 points par rapport a 2016, c’est la proportion la plus élevée
relevée dans I'enquéte depuis 2011 (idem). Elle est la plus forte dans I'lndustrie et
la Construction, dans les ETI tres exportatrices, internationalisées et de plus de
500 salariés.

* LES PROJETS DE CREATION DE FILIALES EN 2017
SONT PLUS FREQUENTS CHEZ LES ETI PRESENTANT

LES CARACTERISTIQUES SUIVANTES :
(EN % DE L’ENSEMBLE DES ETI NATIONALES)

B ::
B ::
¥
- EF
I 35

Appartenant au secteur
de I'Industrie

Appartenant au secteur
de la Construction

Employant au moins 5 %
de leurs effectifs a I'étranger

. Fortement exportatrices

Employant plus de
500 salariés

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Trois ETI sur dix ont pris des participations

En 2016, 30 % des ETI ont pris des participations dans au moins une autre société,
dans la moyenne des années précédentes.

* LAPROPORTION D’ETI AYANT PRIS DES PARTICIPATIONS
EN 2016 DANS D’AUTRES ENTREPRISES DEPASSE

LA MOYENNE DE 30 % DANS LES CATEGORIES SUIVANTES :
(EN % DE LENSEMBLE DES ETI NATIONALES)

Appartenant au secteur
de la Construction

Employant plus de 0
500 salariés 0
Employant au moins 5 % 0
de leurs effectifs a I'étranger 0
' Patrimoniales non familiales - 4] %

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

... et quatre sur dix envisagent

La proportion de 41 % d’ETI avec des projets de prises de participations est
supérieure a celle des années antérieures, qui oscillait entre 33 % et 36 %. Il faut
remonter a 2011 pour retrouver une telle fréquence de projets.

+ LES PROJETS DE PRISES DE NOUVELLES PARTICIPATIONS

SONT PLUS FREQUENTS DANS LES CATEGORIES SUIVANTES :
(EN % DE L’ENSEMBLE DES ETI NATIONALES)

I ::
R
B
N :7
I 5:

Employant plus de
500 salariés

Appartenant au secteur
des Services

. Innovantes

Employant au moins 5 %
de leurs effectifs a I'étranger

' Patrimoniales non familiales

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.
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Pres de 16 % des ETI

Cette proportion est quasi identique a celle de 2016 (15 %).

- REPARTITION DES ETI AYANT UN OU PLUSIEURS PROJETS

FERMES A ETRANGER PAR ZONE D’IMPLANTATION
(EN % DE LENSEMBLE DES ETI NATIONALES)

(rappel en 2016)

9,3 % 3%

ASIE
I 3.2 % (7%

AI\III'ERIalIE DU NORD
3,0 % (2,6 %)

AFRIQUE
I 2.4 % o)

EUROPE HORS UE
B 1,3 % o0
AMERIQUE LATINE
B 0,9 % 6%

Lecture : 9,3% de I'ensemble des ETI nationales ont un projet a court terme
dans I'UE, contre 7,3 % en 2016.

Base : échantillon redressé. Source : enquéte Bpifrance-DGE aupres des ETI.

L’Union européenne reste de tres loin la 1° zone d’implantation ciblée,
avec 9,3 % des ETIl y ayant un projet de croissance externe. Viennent ensuite
I'Asie (3,2 %), ’Amérique du Nord (3,0 %), I'’Afrique (2,4 %), puis I'Europe hors UE
(1,3 %) et ’Amérique latine (0,9 %).

Parmi ces ETI ayant des projets fermes d’implantation en dehors de I'Hexagone,
79 % sont déja internationalisées.

La moitié des investissements de croissance

Pour financer leurs investissements, les ETlI ont de nouveau accru le recours
a I'endettement financier et aux concours bancaires, dont le poids moyen dans
le plan de financement ressort a 51 %, contre 48 % en 2015 et 43 % en 2014.
La faiblesse historique des taux d’intérét explique sans doute cette orientation.

La part relative des apports en fonds propres s’établit a 4 % des besoins
en moyenne, en hausse de 1 point sur 1 an.

+ PLAN DE FINANCEMENT MOYEN DES INVESTISSEMENTS
DE CROISSANCE REALISES PAR LES ETI EN 2016

(rappel en 2015)
a1 ‘)%

(48%
ENDETTEMENT,
CONCOURS
(49 %) BANCAIRES
AUTOFINANCEMENT
4°
0
B%)
APPORTS
EN FONDS PROPRES
]

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.

ETI | ENQUETE 2017 | Bpifrance Le Lab | 28



... et les ETl souhaitent toujours
recourir davantage a I'endettement
financier en 2017

De méme que les investissements courants devraient rester dynamiques en 2017,
avec un solde d’opinion prévisionnel de + 25, les projets de nouvelles filiales et prises
de participations sont en nette progression sur 1 an. Les besoins de financement
des ETI nationales devraient donc s’accroitre sensiblement.

Dans un contexte de co(t du crédit aux entreprises toujours trés favorable, les ETI
envisagent a nouveau de réduire la part de I'autofinancement au profit de I'endettement
financier.

En effet, 23 % souhaitent augmenter la part relative des concours financiers externes
et 12 % laréduire, le solde d’opinion prévisionnel restant tres positif a +12.

Alinverse, le solde prévisionnel est négatif, & -6 pour I'autofinancement et -1 pour
le recours aux fonds propres, contre respectivement -10 et +1 en 2016.
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FINANGEMENTS

EXTERNES

LES ETI ONT POUR LA PLUPART
UN ACCES AISE AU CREDIT




2 % seulement des ETI
ont eu des difficultes majeures pour
obtenir des concours financiers en 2016

Les entreprises ont été interrogées sur les difficultés qu’elles ont pu connaitre
dans I'acces aux concours bancaires de trésorerie ou a I'investissement au cours
de I'année précédente.

En 2016, 2 % des ETI n'ont pu obtenir aucune facilité de la part des banques pour
financer leur exploitation courante, sans changement par rapport a 2015. Par ailleurs,
elles sont 3 % a avoir di annuler ou reporter des projets d’investissement, contre
2 % en 2015 et 3 % en 2014, faute d’obtention du soutien des établissements de
crédit.

- NIVEAU DE DIFFICULTES RENCONTREES EN 2016 PAR LES ETI
POUR FINANCER LEUR TRESORERIE ET/OU LEURS PROJETS
D’INVESTISSEMENT :

(rappel en 2015)

AUCUNE mmcuué
PARTICULIERE

19 %

(20%)

quthuns

PROBLENIES

A PEU PRES o

SURMONTES

2 A
(2%
DIFFICULTES
MAJEURES
|

Note de lecture : 79 % des ETI n'ont rencontré aucune difficulté particuliere
que ce soit pour le financement de leur trésorerie ou de leurs investissements.

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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La réduction des marges d’exploitation

Les ETI ont été amenées a donner leur appréciation sur 4 types d’obstacles
possibles au développement de leur entreprise :

le manque de fonds propres ;

I’endettement excessif ;

le resserrement des conditions d’accés au crédit ;
la réduction des marges.

Les 3 premiers facteurs, purement financiers, pesent relativement peu.

En revanche, 'insuffisance des marges d’exploitation demeure I'cbstacle majeur
au développement des ETI, méme si ce frein continue de se relacher, avec 51 %
de citations apres 53 % en 2016, 55 % en 2015 et 58 % en 2014.

- APPRECIATION DES FREINS AU DEVELOPPEMENT

EN MARS 2017
(rappel en mars 2016)

MANQUE DE FONDS PROPRES

Important 16 % (14 %)
39 % s %)

45 % %)

ENDETTEMENT EXCESSIF

Important = 13 % (12%)
43 % s %)
44 % 43 %)

RESSERRENIENT DES CONDITIONS D’ACCES AU CREDIT

Important 14 % (13 %)
43 % wus%)
43 % @2 %)

REDUCTION DES MARGES

Important 51% (53 %)
31 % @2%)
18 % (15%)

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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Des contraintes d’acces au credit

En matiére d’accés aux concours bancaires a court terme, seules
les garanties demandées par les établissements de crédit pesent de facon
significative, avec 18 % de citations, tout comme en 2016.

Le niveau des taux d'intérét et le colt d’assurance ne sont mentionnés que par
6 % des ETI, ce qui est toutefois le double de 2016 et raméne a la proportion
observée en 2015.

. APPRECIATION DES CONTRAINTES LIEES AUX PRETS
A COURT TERME EN MARS 2017
(rappel en mars 2016)

NIVEAU DES TAUX D’INTERET

Important 6 % (3 %)

46 % (s %)
48 % (51%)

COOT D’ASSURANGE

Important 6 % (3%)
41 % @3%)

53 % (54%)
GARANTIES EXIGEES

Important 18 % (18 %)
41 % @ow)
41 % 2%

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.

Pour ce qui concerne l'accés aux préts bancaires a l'investissement,
le jugement des ETI est un peu plus sévére qu’en 2016 mais meilleur qu’en 2015.

Les garanties exigées pour la mise en place des concours sont estimées pesantes
par 25 % des ETI, soit 2 points de plus qu’en 2016 mais inférieur de 3 points
a2015.

Le niveau des taux d’intérét est considéré contraignant par 8 % des ETI,
a comparer a 4 % en 2016 et 7 % en 2015. Le codt additionnel d’assurance
des crédits bancaires a 'investissement est lui jugé beaucoup trop lourd par 7 %
des entreprises, au lieu de 4 % en 2016 mais 10 % en 2015.

. I‘\PPRECIATION DES CONTRAINTES LIEES AUX PRETS
A MOYEN ET LONG TERME EN MARS 2017
(rappel en mars 2016)

NIVEAU DES TAUX D’INTERET

Important 8 % 4 %)
52 % (3%)
40 % @3%)

COUT D’ASSURANCE
Important 7% (4 %)
45 % 6%

49 % (s0%)

GARANTIES EXIGEES

Important 25 % (23 %)

42 % w@o%)
33% @7y

Base : échantillon redressé.

Source : enquéte Bpifrance-DGE auprés des ETI.
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METHODOLOGIE




Ces résultats proviennent de la 7° enquéte de conjoncture menée conjointement
par la DGE et Bpifrance aupreés des entreprises de taille intermédiaire (ETI) nationales ",
en mars 2017. Cette enquéte initiée en 2011 est actualisée chaque année.

Définition des ETI

La nouvelle catégorie des entreprises de taille intermédiaire a été introduite par la loi
de modernisation de I'’économie d’aolt 2008, et précisée par le décret de décembre 2008.
Ce sont les entreprises qui n’appartiennent pas a la catégorie des petites et moyennes
entreprises®?, et qui :

® d’une part, occupent moins de 5 000 personnes;;

e d’autre part, ont un chiffre d’affaires annuel n’excédant pas
1,5 Md€ ou un total du bilan annuel n’excédant pas 2 Md€.

Elles se situent donc entre les PME et les grandes entreprises (GE).

Périmetre de I'étude

La population de référence des 3 574 ETI nationales qui ont servi de base a cette enquéte,
estcomposée des 597 ETl ayant répondu al’enquéte de conjoncture 2016 et de 2 977 entreprises
qualifiees « ETI » par la DGE ® ou Bpifrance “.

() ETI dont la téte de groupe est en France.

@) Entreprises employant moins de 250 personnes et dont le chiffre d’affaires annuel n'excede pas 50 M€
ou le bilan annuel 43 M€.

© Entreprises sélectionnées a partir des bases Insee.
@ Entreprises sélectionnées par Bpifrance via ses études et enquétes.

Echantillon d’analyse
et méthode de redressement

Un questionnaire a été adressé a ces entreprises début mars 2017. Sur les 892 questionnaires
regus avant le 2 mai, 518 ont été validés pour constitution de I’échantillon d’analyse.

Ont été écartées les entreprises hors criteres ETI et celles dont le questionnaire était incomplet
ou mal rempli.

Cet échantillon a été redressé en fonction des 3 criteres :
e taille;
® secteur d’activité;
® région.

L’analyse porte sur les données consolidées lorsqu’il y en a d’établies (78 % de I’échantillon),
sinon sur les données sociales de I'entreprise répondante.

Indicateur ou solde d’opinion

Lesindicateurs calculés en solde d’opinion sont d’usage classique dans les enquétes de conjoncture
pour suivre dans le tempsI'évolution de I'appréciation des principaux parametres socio-économiques
(activite, emploi, exportations, investissements. ...) et financiers (trésorerie, acces au crédit...).

lls correspondent a des soldes de pourcentages d’opinions opposées :

® |ndicateurs en évolution = [(% « en hausse ») — (% « en baisse »)] x 100

® |ndicateurs en niveau = [(% « aisé ») — (% « difficile »)] x 100
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REPUBLIQUE FRANCAISE
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MINISTERE DE L'ECONOMIE

ETUDES ECONOMIQUES

Les perspectives d’'activité des ETI francaises

pour 2017 a leur plus haut niveau depuis cing ans

es perspectives d‘activité  des
entreprises de taille intermédiaire (ETI)
nationales continuent a s'améliorer

en 2017. Pour la deuxiéeme année En %
consécutive, les ETI sont plus optimistes
pour la croissance de leur chiffre d’affaires 30 -

en France qu‘al'étranger. Les ETl affichent
globalement de meilleurs résultats
en 2016 et de meilleures prévisions
pour 2017 que l'année précédente
que ce soit au niveau de l'activité, de 20
I'emploi, des carnets de commandes, de
I'investissement ou de la trésorerie. Les
indicateurs des ETI industrielles pour
2016 semblent repartis a la hausse, aprées
des performances mitigées en 2015. Seul 10
le bilan a I'exportation demeure négatif
mais les prévisions sont encourageantes 5
pour 2017. En matiére de financement de
leurs investissements, les ETI délaissent
progressivement l'autofinancement au
profit du crédit bancaire, dont la
progression ralentirait néanmoins en
2017. Laccés au crédit reste aisé pour
la grande majorité des ETI, méme si un
quart d'entre elles percoit les garanties
exigées comme un obstacle important au
recours aux préts bancaires.

25
25

Graphique 1 : Evolution des soldes d’opinion prévisionnels d'activité selon
la destination et d’emploi selon la localisation

H WMoz
25 H B2o1s

UE Etranger

Activité

Sources : enquétes 2014-2017 DGE-Bpifrance aupres des ETI.

Selon I'enquéte réalisée début 2017 par la Direction générale
des entreprises (DGE) et Bpifrance (encadré 1), les perspectives
d’'évolution de I'activité des ETI sont a leur plus haut niveau
depuis cing ans : 50 % des ETI prévoient une hausse de leur
chiffre d'affaires en 2017 et 11 % une baisse, soit un solde
d’opinion prévisionnel de + 39 points. Ce solde est supérieur de
4 points a celui de 2016, lui-méme en progression de 7 points
par rapport a 2015. Ces perspectives n‘atteignent toutefois pas
le niveau d'optimisme de I'année 2011 qui se manifestait par un
solde d’opinion prévisionnel supérieur de 10 points.

L'amélioration des
poursuit en 2017
Le solde d'opinion prévisionnel de I'activité pour 2017 progresse

pour les ETI de plus de 500 salariés (+ 50 aprés + 47) et pour
celles de moins de 500 salariés (+ 27 aprés + 25). Cependant, les

DGE

DIRECTION GENERALE
DES ENTREPRISES

perspectives d’activité se

ETlI de moins de 250 salariés affichent un solde stable (+ 18 en
2017, comme en 2016 et 2015). Les ETI peu internationalisées
se démarquent par une amélioration de leur solde prévisionnel
d’activité (+ 5 points entre 2016 et 2017) a l'inverse des ETI
solidement implantées a I'international® (- 1 point), méme si, en
niveau, il reste inférieur a celui de ces derniéres (+ 37 contre
+ 49). Le solde d'opinion prévisionnel de I'activité des ETI des
services s'améliore fortement (+ 54 points aprés + 44). Les ETl de
ce secteur sont ainsi les plus optimistes pour 2017.

L'optimisme des ETI quant a I'activité en France se
maintient en 2017

Pour la deuxiéme année consécutive, les ETI sont plus optimistes
pour la croissance de leur chiffre d'affaires en France qu’a l'étranger

"j.e. dont plus du quart des effectifs sont basés & I'étranger.

bpi



(graphique 1) le solde prévisionnel

Tableau 1 : Part des ETI qui jugent importants les obstacles a leur développement

d'activité en France en 2017 s’éleve a  en 2017 (rappel en 2016) En %
+ 26 (aprés + 25 en 2016) alors qu'il n'est e -

que de + 15 & l'extérieur (aprés + 16 en Ensemble des ETI co:st‘;z‘c't'i;n °mr:2f):%:rf:;f°rt' Services
2016). Les ETI de I'industrie sont beaucoup

plus optimistes quant & I'évolution de leur Réduction des marges 51 (53) 53 (54) 50 (53) 48 (53)
activité a I'étranger, particulierement hors ~ Manque de fonds propres 16 (14) 10 (14) 17 (14) 22 (13)
ieZI4UQrI10EJEeLér‘.[Ofe’Ieg neen(IL:JrE\)n(c-'é)a%a l?'cl)r:\S/eL:SEe, Endettement excessif 13(12) 12 (15) 13 (14) 14 (6)
des ETI du commerce et des services. Resserrement des conditions 14 (13) 15 (15) 14 (11) 13 (13)

d'accés au crédit

Les perspectives d'évolution de I'activité a
I'étranger des ETl les plus internationalisées
sont en baisse par rapport a 2016 (solde de
+ 37 pour 2017 contre + 50 en 2016 pour I'UE, + 43 contre + 55
hors UE), bien que toujours supérieures a celles des autres ETI.
Pour 2017, 16 % des ETI ont des projets de créations de filiales
ou de prises de participations a I'étranger contre 15 % en 2016.
Les projets en UE sont a la hausse (9 % contre 7 % en 2016),
sans pour autant retrouver le niveau de 2015 (10 %).

Les perspectives de recrutement continuent
de s’améliorer en France, elles se stabilisent a
I'étranger

Le solde d'opinion relatif aux perspectives de recrutement des
ETI en France est passé de + 20 pour 2016 a + 25 pour 2017. La
dynamique des perspectives de recrutement est particulierement
marquée dans I'industrie (+ 23 pour 2017 aprés + 8 pour 2016),
ainsi que dans les entreprises de plus de 500 salariés (+ 31 apres
+20). Les ETI plus modestes en taille (moins de 500 salariés) seraient
en revanche un peu moins optimistes pour 2017 (+ 18 apres + 20).
Les perspectives de recrutement a I'étranger se stabilisent (+ 13)
aprés plusieurs années de hausse continue. Elles diminuent
pour les ETI les plus internationalisées (+ 39 aprés + 47), les
ETI innovantes? (+ 19 aprés + 23) et les ETI de l'industrie. Elles
augmentent cependant pour les ETI de plus de 500 salariés, les
ETI peu internationalisées et les ETI peu innovantes.

Le niveau des commandes a progressé en 2016 et
continuerait d’augmenter en 2017

Apres un bilan négatif en 2015, les carnets de commandes des
ETI se sont regarnis en 2016 : 20 % des ETI jugent qu'ils ont
été bien remplis contre 11 % les trouvant faibles (14 % contre
18 % en 2015). Une proportion légérement plus élevée des ETI
peu internationalisées que des ETI fortement internationalisées
considére que leur carnet de commandes a été bien garni en
2016 (21 % contre 19 %). De méme, la part des ETI de plus de
500 salariés trouvant leur carnet de commandes bien garni en
2016 est plus importante que celles des ETI de moins de 500
salariés (23 % contre 17 %). Mais les ETI de moins de 250 salariés
affichent un taux trés proche des ETI de plus de 500 salariés
(22 %). Au niveau sectoriel, les ETI des services ont amélioré leur
situation, déja favorable en 2015, tandis que le solde d’opinion
des ETI de l'industrie redevient positif : 23 % trouvent que leur
carnet de commandes a été bien rempli en 2016 contre 12 %
le trouvant faible (16 % et 21 % en 2015). Les entreprises du
commerce affichent un solde d’opinion a nouveau négatif.

Cette dynamique a la hausse devrait se poursuivre en 2017 puisque
le solde prévisionnel relatif aux commandes est de + 21 apres + 14
pour 2016. Les ETI de plus de 500 salariés (+ 29), de I'industrie
(+ 28), les plus internationalisées (+ 28) et les plus innovantes

2 Une entreprise est qualifiée « innovante » si elle a réalisé au moins une des cing
mesures suivantes au cours des trois dernieres années : a) financé des frais de recherche et
développement (interne ou externe) ou recruté du personnel de R & D ; b) acquis une licence
d'exploitation d'un procédé ou d'une technologie ; c) déposé un brevet, une marque, un dessin
ou un modele ; d) développé pour le compte de tiers un produit ou procédé (prestation) nouveau
ou significativement amélioré ; e) 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. Aucun produit ou
procédé analogue ne doit avoir été commercialisé ou utilisé par des concurrents.

Sources : enquétes 2016-2017 DGE-Bpifrance auprés des ETI.

(+ 28) se montrent particulierement optimistes. Seules les ETI de
moins de 250 salariés affichent un solde prévisionnel négatif (- 1).

Le bilan 2016 des ETI a I'exportation reste une
nouvelle fois inférieur aux attentes

Le bilan 2016 des ETI a l'exportation demeure néanmoins
négatif : 12 % seulement d’entre elles considerent que le niveau
de leurs exportations en 2016 a été supérieur a leurs attentes
contre 22 % pensant le contraire (16 % et 23 % en 2015).
Seules les ETI des services semblent satisfaites de leur exposition
a l'international : 18 % d’entre elles estiment que les objectifs
d’exportation ont été dépassés alors que 15 % considérent leurs
exportations en 2016 inférieures a leurs objectifs.

Le solde prévisionnel d'exportation pour 2017 se maintient au méme
niveau que celui de 2016 : la différence entre la proportion d'ETI
estimant que leurs exportations seront en augmentation en 2017
et la part de celles qui pensent qu'elles diminueront est de + 16
(graphique 2). Les ETl les plus optimistes sont les plus internationalisées
(+ 43). Elles sont suivies par les ETI de I'industrie (+ 32), les ETI
innovantes (+ 27) et celles de plus de 500 salariés (+ 20). Seules les
ETI peu innovantes et celles du commerce se distinguent par un faible
solde prévisionnel (respectivement + 1 et + 6).

L'opinion des ETI quant a la réduction des marges
comme obstacle au développement continue de
s’améliorer

51 % des ETI jugent que la réduction des marges a été un frein
important ou insurmontable a leur développement en 2016,
aprés 53 % un an auparavant (tableau 1). La baisse est plus vive
pour les ETI les moins innovantes (46 % aprés 53 %), les ETI de
moins de 500 salariés et celles des services (48 % aprés 53 %). Les
ETI de la construction restent les plus sensibles a la réduction des
marges, méme si la part considérant celle-ci comme un obstacle
important ou insurmontable a diminué (64 % apres 68 %).

Graphique 2 :
des exportations selon le secteur d’activité
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La hausse des investissements en 2016 se confirme

Le solde d'opinion entre les dirigeants d'ETI qui considérent que leurs
investissements de croissance interne (investissements physiques et
immatériels) ont augmenté en 2016 et ceux qui pensent qu'ils ont
diminué s’amplifie (+ 32 aprés + 22 en 2015). Toutes les catégories
d’ETI sont concernées par cette augmentation, a I'exception des
ETI des services, dont le solde diminue légérement aprés la forte
augmentation de 2015 (+ 33 aprés + 34). Ces derniéres restent
tout de méme une des catégories d’ETI dont le solde d’opinion
relatif a I'évolution des investissements est le plus élevé, avec les
ETI de plus de 500 salariés (+ 34), les ETI innovantes (+ 33) et les
ETI de I'industrie (+ 31).

Les perspectives 2017 en matiére d'investissements de croissance
interne sont identiques a celles de 2016 (graphique 3). Les ETI de
plus de 500 salariés, les plusinnovantes, les plus internationalisées,
et celles des services ont davantage I'intention d'investir en 2017
(solde de + 28 pour chacune de ces catégories).

Les prévisions 2017 sont favorables
investissements de croissance externe

En matiére d'investissements de croissance externe, les intentions
de prise de participation et de création de filiale pour 2017 sont
en hausse par rapport aux prévisions pour 2016 : 41 % des
dirigeants d’ETI prévoient de prendre une participation dans
une autre entreprise et 28 % de créer une filiale en 2017 contre
respectivement 36 % et 24 % il y a un an. L'augmentation est
particulierement marquée pour les ETI de I'industrie (43 % aprées
32 % pour la prise de participation et 32 % apres 25 % pour la
création de filiale).

aux

Le financement par endettement et concours
bancaires se stabilise en 2016

La part du financement des investissements de croissance interne
et externe par endettement et concours bancaires est restée stable
entre 2015 et 2016 : les ETI ont financé leurs investissements a
moitié par recours au crédit. Les ETI du commerce, des transports
et de I’hébergement ainsi que les ETI peu internationalisées ont
le plus recouru a ce moyen de financement. Le financement par
apports en fonds propres reste minoritaire, bien qu’en légére
augmentation (3 % contre 2 % en 2015). L'autofinancement
continue de décroitre en 2016 : 44 % des investissements
des ETI ont été autofinancé contre 48 % en 2015 et 53 % en
2014. l'autofinancement reste cependant le principal moyen de
financement des ETI de moins de 250 salariés (59 %), des plus
internationalisées (57 %) et des ETI des services (50 %).

Le recours a l'autofinancement diminuerait a
nouveau en 2017

Les soldes d‘opinion prévisionnels sur le financement des
investissements en 2017 laissent penser que la tendance a la
croissance du recours au crédit et au recul de I'autofinancement
devrait se poursuivre, mais moins fortement que les années
précédentes (- 6 pour |'autofinancement contre - 10 en 2016 et
-11en 2015 ; + 11 pour le crédit bancaire apres + 14 en 2016 et
2015). La baisse de I'autofinancement devrait étre plus importante
pour les ETI dont le recours a ce moyen de financement est encore
majoritaire (solde de - 12 pour les ETI des services et de - 11 pour
les ETI de moins de 250 salariés). Corrélativement, ces mémes
catégories d'ETI ont, plus que les autres, I'intention de recourir au
crédit (solde d’opinion prévisionnel de + 21 pour les ETI de moins
de 250 salariés et de + 17 pour celles des services). Les besoins
en fonds propres devraient reculer en 2017 (solde d’opinion
prévisionnel de - 1) sauf pour les ETl de moins de 250 salariés (+ 5).
Ce ralentissement de I'accroissement du recours au crédit s'inscrit
dans un contexte ou une ETI sur sept considere le resserrement de
I'acces au crédit comme un obstacle important voire insurmontable
et une ETI sur huit percoit I'endettement excessif comme un frein.
Ces proportions sont a peu prés stables sur un an. La part d'ETI
jugeant le manque de fonds propres comme un obstacle au
financement par le crédit est passée de 14 % a 16 %.

Graphique 3 : Evolution du solde d’opinion prévisionnel de
I'investissement physique et immatériel selon le secteur d'activité
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Huit ETI sur dix ne rencontrent pas de difficultés
d’accés au crédit

En 2016, huit ETI sur dix n‘ont rencontré aucune difficulté

particuliere  pour accéder

au crédit de trésorerie ou a

I'investissement. Certains freins limitent néanmoins leur recours
aux préts bancaires : les garanties restent le principal obstacle,
constituant une contrainte importante ou insurmontable pour les
préts a court et long terme par respectivement 18 % et 24 %
des ETI. Malgré des taux d'intéréts en baisse constante, 6 %
des ETI les considérent comme une contrainte importante ou
insurmontable a I'accés au crédit de trésorerie et 8 % au crédit a
I'investissement (contre 2 % en 2015).

La

situation de trésorerie continuerait de

s'améliorer en 2017

Le solde d'opinion des ETI relatif a leur situation de trésorerie en
2016 poursuit la progression entamée |'an dernier (graphique 4).
La grande majorité des ETI est concernée. Cette amélioration est
particulierement manifeste pour les ETl les plus internationalisées,
avec un solde d'opinion de + 18 en 2016 contre + 2 en 2015, et
de l'industrie (+ 10 apres + 3).

Les plus petites ETI (moins de 250 salariés) se distinguent, comme
en 2015, par une meilleure situation de trésorerie en 2016 que
les ETI de plus de 500 salariés (+ 18 contre + 10). En revanche,
leur situation de trésorerie ne devrait pas s'améliorer en 2017,
contrairement aux ETI de plus de 500 salariés (+ 2 contre + 14
pour les soldes d’opinion prévisionnels). Les autres catégories
d'ETI affichant des soldes d’opinion prévisionnels élevés sont les
ETI les plus internationalisées (+ 23 contre + 7) et les ETI les plus
innovantes (+ 13 contre + 3).
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Graphique 4 : Evolution du solde d’opinion de la situation
de trésorerie selon le secteur d’activité
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Encadré 1: Source, méthodologie et définitions

Enquéte de conjoncture auprés des ETI

Cette étude présente les résultats de I'enquéte de conjoncture
réalisée en mars-avril 2017 par la DGE et Bpifrance auprés des
entreprises de taille intermédiaire (ETI) nationales, c’est-a-dire
dont la téte de groupe est en France. 670 questionnaires ont
été recus, sur lesquels 518 ont été retenus (les autres étant
incomplets ou en dehors du champ des ETI). L'échantillon a été
redressé en fonction de trois critéres par post-stratification : la
taille, le secteur d'activité, la région. L'analyse porte sur les
comptes consolidés lorsqu’il y en a d'établis, sinon sur les
données sociales de I'entreprise répondante.

Entreprises de taille intermédiaire (ETI)

La catégorie des entreprises de taille intermédiaire a été
introduite par la loi de modernisation de I'économie d'aolt
2008. Il s'agit des entreprises qui n’appartiennent pas a la
catégorie des petites et moyennes entreprises (entreprises

n'excede pas 50 millions d’euros ou le bilan 43 millions d'euros)
etqui:

e d’une part, occupent moins de 5 000 personnes ;

e d'autre part, ont un chiffre d'affaires annuel n‘excédant pas
1,5 milliard d’euros ou un total du bilan annuel n’excédant pas
2 milliards d’euros.

Elles se situent donc entre les PME et les grandes entreprises.

Solde d’opinion

Les indicateurs calculés en soldes d'opinion sont d’'usage
classique dans les enquétes de conjoncture pour suivre
dans le temps I'évolution de I'appréciation des principaux
parameétres socio-économiques (activité, emploi, exportations,
investissements...) et financiers (trésorerie, accés au crédit, ...)
des entreprises. lls correspondent a des soldes de pourcentage
d’opinions opposées :

- Indicateurs en évolution = [(% « en hausse ») - (% « en
baisse »)] X 100

- Indicateurs en niveau = [(% « aisé ») - (% « difficile »)] X 100

employant moins de 250 salariés et dont le chiffre d'affaires

Encadré 2 : Les ETIl patrimoniales moins optimistes quant a I'évolution de leur activité en 2017

B La nature des détenteurs du capital d'une entreprise peut en influencer les projets et le fonctionnement. La
forte présence parmi les ETI nationales d’entreprises patrimoniales et, plus particulierement, familiales conduit a
s'intéresser au développement et aux trajectoires prises par ces entreprises comparativement aux autres ETI. Les
entreprises patrimoniales sont celles dont le capital est détenu de maniere significative (plus de 50 %) par une
ou plusieurs personnes physiques nommément connues. Lorsque, en outre, il existe un lien de parenté entre ces
personnes, ces entreprises patrimoniales sont dites familiales (une entreprise patrimoniale détenue par une seule
personne est ici considérée comme familiale).

En 2016, les ETI patrimoniales représentaient 64 % des ETI nationales et les ETI familiales, 45 %.

Les ETI patrimoniales sont plus implantées a I'étranger : elles sont 34 % a y avoir des filiales contre 27 % pour les
autres ETI. Cependant, si leur effectif a I'étranger représente 17 % de leur effectif total et qu’elles réalisent 15 %
de leur chiffre d'affaires a I'étranger, elles sont dépassées par les ETI non patrimoniales dont |'effectif a I’étranger
représente 21 % de |'effectif total et qui y réalisent 16 % de leur chiffre d'affaires. 19 % des effectifs des ETI
familiales sont situés a I'étranger contre 11 % pour les ETI patrimoniales non familiales.

Les ETI non patrimoniales sont plus optimistes sur I’évolution de leur activité en 2017 que les patrimoniales (solde
de + 41 contre + 38). Les ETI familiales sont un peu plus optimistes que les non familiales (+ 40 contre + 36). Le
solde d'opinion des ETI familiales sur I'évolution de leur activité a I'étranger en 2017 entre celles envisageant une
croissance et celles envisageant une diminution est de + 16 en UE et + 18 hors UE contre respectivement + 14 et
+ 11 pour les patrimoniales non familiales et + 17 et + 12 pour les non patrimoniales. Pour I'évolution de I'activité
en France, le solde d’opinion des ETI patrimoniales non familiales est de + 36 contre + 24 pour les familiales et les
non patrimoniales. Pour les recrutements en 2017, les ETI patrimoniales non familiales sont les plus volontaires en
France et a I'étranger alors que les ETI non patrimoniales sont les moins portées a recruter.

Pour 2017, les dirigeants d’ETI patrimoniales privilégient plus les investissements de croissance interne que les autres ETI
(solde de + 28 contre + 18). De la méme maniére, les ETI patrimoniales semblent plus s‘orienter vers des opérations de
croissance externe : 46 % évoquent des prises de participation contre 32 % pour les non patrimoniales, et 30 % contre
24 % envisagent de créer de nouvelles filiales.

Les ETI patrimoniales recourent davantage a I'’endettement et aux concours bancaires pour investir : ce moyen
de financement des investissements concerne 59 % des ETI familiales en 2016, 49 % des autres ETI patrimoniales
et 39 % seulement des ETI non patrimoniales. Le recours a I'endettement bancaire devrait encore augmenter
en 2017 : 28 % des dirigeants d’ETI patrimoniales non familiales prévoient d'y recourir davantage, 25 % des
familiales et 18 % des non patrimoniales. Concernant les obstacles a leur développement, les ETI patrimoniales
non familiales citent plus souvent que les autres la réduction des marges (56 %), le manque de fonds propres
(20 %), I'endettement excessif (17 %) et le resserrement des conditions de crédit (18 %). Les ETI familiales sont plus
nombreuses a citer I'endettement excessif comme obstacle a leur développement (15 %).
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