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TABLE RONDE DE TURIN
SUR

L6l MPACT DE MGNDCARE SR LE FINANCEMENT DES PME ET DE
LOENTREPRENEUBEBSRAHPOMSESENTERMES DO ACTI ONSVOIRSS POU
PUBLICS

DOCUMENT DE REFLEXION!
SYNTHESE

Il ressort des informations transmises par les 29 gouvernements nationaux, la Commission
Europ®enne et | e stisemed que I& RVEodp I®@upart dedphys onteenregistré un
net déclin, voire un fort ralentissement, de la demande de biens et de services au quatrieme trimestre 2008,
et quobelles sbdattendent ~ une nouandeedtonsidérabtgrilad at i
varie dbébun pays ° I édautre, en raison notpahment d
pays. La baisse enregistrée et escomptée des ventes a de fortes répercussions sur les PME, un constat
confirmé par ailleurs par deux autres indicateurs des pressions que subissent ces dernieres : |l 6al |l ongem
des d®l ais de paiement qui vVvient aggraver | 6insuf
liquiditéss;et | daugment ati on de sfailit®f@écaréds.! ances, insol vabi

Dans un contexte global de morosité des perspectives a moyen terme, les mesures prises par les PME
soumi ses aux pressions conjugu®es de | a chute de:c
de trois ordres : a) réduire les cots afin de rétablir la rentabilité et adapter la production en fonction de la
baisse du niveau de la demande, deux mesures qui se traduisent principalement par une réduction de la
masse salariale ; (b) rechercher de nouvelles sources de liquidités (en allongeant leurs propres délais de
paiement, et, le cas échéant, en diminuant ou en supprimant les dividendes) ; (c) mettre en attente, lorsque

cela est possible, l es projets doédinvestissement ¢
forte croissance, les activités de fusionssac qui si ti ons) . Pour ce qui est
actuell e peut tout simplement signifier | 6ajourne
Lé®valuation de | a de ma nicileelLesdlennées pra®ethanttdes gays qui un e x
appliquent la méthodologie employée dans « | edquéte sur la distribution du crédit bancawemontrent
clairement que tous |l es pays ° | 6exception dbébun

de crédit au cours du dernier trimestre de 2008, qui devrait se poursuivre lors du premier trimestre de 20009.
Les données recueillies semblent indiquer que (1) les PME (et les entreprises en général) ont fortement

revu ° |l a bai sse | dfinansss pgr crédit barcasre ; (@)des besoies sles PME<Se me n
fonds de roulement et en emprunts a court terme ont diminué, bien que dans une moindre mesure par
rapport “ |l a demande de ;(p lesbangues ontdared Isurs politiquss decprdti n v e s t

en termes de garanties exig®es et de mont;#dhts ac
dans quelques pays les banques ont considérablement augmenté le colt des crédits et élargi les écarts de

tauxpour | 6ens e mbs|cequigent semiden paradoxal dlams @nncontexte de baisse générale
des taux dd®INME@rs® tr. ®vLéent ainsi guden jessusdes du ch
PME font ®gal ement face ° une d®t @rcrédibbanaairei ebce, ma s s i

dans la vaste majorité des pays ayant participé au questionnaire. Si ce constat trouve confirmation dans la

! Le présent document est le document de référence préparé pour la Table Ronde. Il a été rédigé par une équipe d'experts [L'Observatoire de la
Finance (Geneve, Suisse) sous la direction de Paul Dembinski et une experte du Danemark, Mme Glenda Napier, chef de section, FORA,
Danemark] et par la Division PME et entrepreneuriat du CFE de I'OCDE [sous la direction de Mme Marie-Florence Estimé, avec| 6 ai de de M.
Yasuhiko Yoshida et M. Jorge Galvez Mendez] en coopération avec Mme Lorraine Ruffing (conseillére principale a la CNUCED). Le Groupe de
pilotage informel du GTPMEE sur le financement des PME et de I'entrepreneuriat, présidé par M. Salvatore Zecchini, Président de I'IPI, ltalie, a
guidé et encadré les travaux relatifs a la rédaction de ce document.



réalité, cela signifie que les entreprises en genéral et les PME en particulier subissent, dans les faits, deux «
assauts » différents qui se renforcent mutuellement : une forte baisse ou une inflexion de la demande et un
choc financier d a la frilosité des établissements bancaires en matiere de préts.

Face " |l a d®gradati on des ¢ 0 nddsetournerves dedodvallesc s au
sources de financement, telles que |l a mobil-i satic
risque et du capital-investissement, les informations fournies sont pour la plupart fragmentaires et de
nombreux pays ne disposent pas de statistiques officielles disponibles pour 2008. Toutefois, des données
empiriques récentes semblent indiquer que les PME et les entrepreneurs ont de plus en plus de difficultés a
financer leurs nouveaux projets.

Nombre de gouvernements ont, dans le cadre de leur plan de relance, pris en compte les problémes de
financement des PME. Il est possible de classer leurs mesures en trois catégories : (a) les mesures visant a

soutenir | es ventes et 7 | utenest des PM& h otamament par&p ui s e m
cr®dits et | es assurances 7 | 6exportation, | es [
administrations doéune di sci ptl (b)teemespréswvisant samdliorect e e n
| 6 a ces PME aux liquidités, principalement au crédit, par | a recapitalisation
des dispositifs existants de garantie des préts et des crédits, et ; (c) les mesures destinées a aider les PME a
mai ntenir | eur ni Juegndralechéntilenrcapasité de faie faoe a breve éabéancepa
un rebond éventuel de la demande - not a mment par des ai des N I 6i n
do®qui pement, une d®pr ®ci atibon acc® ®r ®e et un fi
La plupart des mesuresdécri t es dans | e pr®sent document sont
|l 6obj et dédaucune ®valuation. 1 nébest par cons®q.l
®t ant dit, | 6extension des ddorstiue la inesuie faplus eoMrants t ant s

(26 pays). Il convient de souligner que si cette mesure peut aider les PME a résoudre leur probléme

immédiat de liquidités, elle risque, si la condition macroéconomique continue de se détériorer, de ne faire

queretarder | e moment 0% |l es entreprises se retrouvero
des mesures destin®es ° r ®soudre sur l e ,Jendesg ter
aidant a consolider leur trésorerie et leur autofinancement, ou en proposant de nouvelles sources de

capitaux propres.

La Table ronde donnera la possibilité aux participants de se pencher sur les questions suivantes :

T Quels sont |l es principaux facteurs ? 1 d6origin

i Dansle contexte actuel decrise es pouvoirs publics qui ent end
|l 6obtention de pre°ts par | e sgardhiid& de réttor, lese p | U ¢
établissements bancaires ne semblent guére disposée aisage dees dispositifsComment
sO6expligue | eur-onfadepoucannenieabe®® que peut

9 La résolution des problémes de liquidités des PME se tradiéha a terme par des problémes
doéoi nsolPbamsg Ilida® fir mati v e, decadirdladensahde ¢éndienmeti | | e
services des PME Comment peubn utiliser les trains de mesures de relance pour atténuer le
choc sur la demande que subissent les PME

1 De quelle maniéere la production et la consommation de produits et de servicedupbes
peuvente | | es promouvoir | a croissance et | 6innov:
on aider les PME a produire ces biens et serviggétdsubventionsoctroyés aux produits et
services ®conomes en ®n eement métsksubventiens plarR, Tlueux d
etc) ?

1 Comment peubn améliorer au mieux le financement des PMExistet-il des exemples de
recueil et de publication de données actualisées et pertinéntes
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I CONTEXTE

1. Les PME et les entrepreneurs représentent un segment important de toutes les économies et sont
une source consi d®rable dbéempl oi , déinnovegdi on e
méme de faire une utilisation productive des financementsmi s ~° | eur di sposition, ¢

ces financements leur est souvent refuse, ce qui constitue un frein a la création, la survie et la croissance

des entreprises. Bien que les PME constituent un ensemble hétéroclite en termes de taille, de secteur

ddéacti vi d® e x d,aetlodatisati@est de performance, elles ont toutes, en particulier les plus

i nnovantes dobéentre ell es, et c el |,ears besgiruurgenteda r e gi s
solutions de financement novatrices, dans une économie mondialisée qui repose sur la connaissance.

2. Le financement a toujours ®t ® un domai ne esseEe
sur | es PME et | 6endrsrdelpdeareumeaCo(OGRPBMEEE. mi ni st ¢
les PME organisée a Istanbul en juin 2004, Financer les PME innovantes dans une économie mondialisée

fut | 6un des t h mes. Endmars 2006, |aRConférenaerde Brasilm inthuiéenMieant r e s

fnancer | 6entrepreneuriavaicet dacaerd®ssmaacpl|! des PFPME
« déficit de financement » (par endettement et par capitaux propres) desPME. LaD®c | ar at i on d 6 a
Brasilia sur | e finaepermmmaptubtde®e PMEI éit s dneistait dent a

sur le fait que ce déficit de financement n 6 epa tine fatalité et peut étre atténué par un ensemble de

mesures. Le GTPMEE a poursuivi ses recherches dans ce domaine et mené en 2007-2008 des activités sur

le théme du Financement des PME innovantes et a forte croissaéncel 6 o ¢ ¢ a s®iréaniondelleur 1 a 3 4
Groupe de travail qui a eu lieu fin octobre 2008, les délégués du GTPMEE ont procédé a de premiers
®changes de vues sourrdiladliempsawrt |dee flian acnrciesnree nmt des

ont examin® | es strat®gies adopt®es jusqud”™ pr ®se
qguodi l conviendra de prendre ° | b6avenir
3. Dans le contexte actuel, qui est celui de la pire crise économique et financiere depuis des

décennies, il est reconnu que divers facteurstelsqubune aver si on pl ulshaispedee nonc ®
liquidités et la morosité des perspectives de croissance économique ont ou devraient avoir de lourdes
r®percussi ons s ur entreprenaurs au financemest a CWLEt loagttermd. ¢.es petites
entreprises sont les plus vulnérables en raison de la faiblesse de leur structure financiere (par rapport a celle
des grandes entreprises) et de leur solvabilité, de leur | our de d®pendancetdeleurl 6 ®gar
recours limité aux marchés financiers. Compte tenu de ces considérations, les mesures que prennent ou que
prévoient de prendre la majorité des gouvernements pour contrer les effets de la crise et stimuler

I@conomi e doivent ®gal ement \emtrepeneursaufifarcanent. i t er | 6 a
4, Afin de poursuivre les débats sur les réponses a apporter a la crise, et ®gal e men't dodo®t u
moyens a mettreen u v pow veilleracequele s mesur es pr i s eteohédnteqagecld 6 ur ge
strat®gie ° moyen et | ong terme n®goci ®e par | es
promouvoir une croissance durable des PME, le GTPMEE a décidé q u 6 Trablerondesurl6i mpact de

crise mondiale sur | e financement des PME et de |

pouvoirs publicse tiendrait sous son égide, au cours du premier trimestre de 2009,.

5. Ce document de réflexion sera utilisé en tant que document de référence lors des débats de la
Table ronde de Turin. Il contient une analyse des informations sur les mesures prises par les pouvoirs
publics, recueillies a partir des réponses adressées par les membres et les observateurs du GTPMEE, ainsi
que par les non-me mbr e s , “ I a demand edeld mi-jas/ier00%et aassi a @artir de | ¢



des informations accessibles au public. Des réponses ont été fournies par 29 gouvernements’, la

Commi ssion europ®enne et |.&edécwnentdds réflexiomest po®@msdded 6 i n v €
deux chapitres qui correspondent aux deux premiéres sessions de la Table Ronde, a savoir: i)l 6 i mpact d
la crise mondiale sur Il e f i nanetiplesergponsed erstermeME et

ddédacti ons d e slLegemiarchapitra pssente ledpremidres conclusions et recommandations.

6. Le document de réflexionsera r ®vi s ® ~ | @ridesesles anseighaments dégadgésadd | e R
ces travaux seront intégrés d a n s | 6anal yse de | 6OCDE de l a cri s
documentation de référence de la réunion ministériel | e de | 6 OCDE qui aura |ie
contexte de | a R®ponse strat®gie. de | 60CDE " | a ¢
Il. L61 MPACT DE L ASURCIEEI FIEANCEMENT DES PME ET DE
LOENTREPRENEURI AT

A Des PME en difficulté i les indicateurs

Le choc sur la demande

7. Les informations transmises par les pays et les informations accessibles au public permettent de

se faire une certaine id®e de | 0®volution e ®el | e
montre le tableau 1, les PME de la plupart des pays ont enregistré au quatrieme trimestre de 2008 un
ralentissement net, voire une forte baisse de la demande, et sbattendent ) une n

| 6ampl eur du choc enrdedifstrre® déstn ipmyer t'anltéeauterlel.
di ff®rentes m®t hodealesgpgdys®val uati on empl oy ®es

Tableau 1. Lessignhes r®v®l ateurs de | dampleur du choc sur

£valuation de |l éintensit® du chocousseamptéa demand

Selon une enquéte menée exclusivement aupres de petites entreprises (entreprises de moins de 20 employés), les trois-

quarts des PME enregistrent une hausse ou un maintien du niveau des ventes ; untiersddentre el | s
augmentation de leurs bénéfic es . Sdagi ssant¥% des &PtMEe rnttaébd,end1 sur une r
venir . Une autre enqu°®°te men®e aupr s dbéentreprises de
Australie entreprises a chuté a son plus bas niveau au cours du premier trimestre de 2009, alors que |1 6indi

des ventes subissait sa plus forte baisse ; quelque 31 % des entreprises déclarentne r encontrer po
difficulté dans leurs activités. La baisse des activités ou des ventes a été la principale préoccupation des PME au cours
du premier trimestre 2009, & son plus haut niveau depuis mai 1998. Les entreprises de taille moyenne sont plus
confiantes que les petites entreprises.

Déapr enquateasir«L6acc s au ¥ |l aacceéementsdest pr i numeibassd desnwentes
Belgique pour 60 % des entreprises consultées, suivie par la dégradation de la situation financiere (52 %) et | 6 a|l | o res¢
délais de paiement des clients.

Selon le Barometre trimestriel des affaires (décembre 2008), 29 % des chefs de PME déclarent avoir enregistré en 2008
des performances beaucouplorspquaipour 4004 tdebse ngu GeeneuxQ07l,es pe
moins bonnes ou relativement moins bonnes. Seuls 17 % des entrepreneurs s 6 at t endent " denleurs
performances = | 0%dé&aentrr e aéounedégiadatomd s ur

Canada

Finlande

La majorité des PME ont enregistré des ajournements (47 %) ou des annulations (24 %) de commandes ou de

2 Allemagne, Australie, Autriche, Belgique, Canada, Corée, Danemark, Espagne, Finlande, France, Grece, Hongrie, Italie, Japon,
Luxembourg, Mexique, Nouvelle Zélande, Pays-Bas, Pologne, République Tchéque, Royaume-Uni, Suisse, Brésil, Roumanie,
Russie, Slovénie, Thailande, Chili et Estonie.



Pays £valuation de | 6intensit® du chocoussecamptéa demand

précommandes au cours des derniers mois. Les conditions de la demande se sont encore dégradées depuis le troisieme
semestre de 2008, ou les ajournements et les annulations de commandes concernaient respectivement 34 % et 14 %
des PME.
Selon la Fédération nationale des entreprises indépendantes, la faiblesse des ventes était le probleme majeur de 25 %
Allemagne des entreprises au quatrieme trimestre de 2008. Les quest i on s étaikiit ane ¢précecupatiom impocante
pour la méme proportion des entreprises.
Gréce La crise économique actuelle touche les entreprises de différentes maniéres : elle se traduit par un manque de fonds de
roulement pour 58 % d O ecelies, et par des ventes insuffisantes pour 55 %.
Déapr s Eurostat, | e vol ume d%endéremire 2068epar dappordaRiecambte 2007 (lee
immatriculations de nouveaux véhicules automobiles ont pour leur part régressé de 17.2 %) . Selon I stat
des statistiques), les exportations en 2008 ont augmenté de 2 % par rapport a 2007, mais ont décliné au cours du dernier
Italie trimestre (de 5.5% en décembre 2008 par rapport a décembre 2007). Les commandes dans les industries
manufacturieres ont diminué 13.1 % en décembre 2008 par rapport a la méme période un an auparavant. La confiance
des entreprises telleque mesur ®e dans | elSAESlodldragteist wte d O®t udes Jaattethtd
ces derniers mois le niveau le plus faible jamais enregistré, et ce, dans tous les secteurs.
En données corrigées des variations saisonniéres, le pourcentage net des entreprises ayant enregistré une baisse
Nouvelle- ddéactivit® au gquatrs o @lee v #6i tmqls dodstitue tb @ire 266uliaB au regard de cet indicateur
Zélande depuis au moins 1970. Par ailleurs, un pourcentage net de 43 % des entreprises prévoient un ralentissement de leur
activité au cours du premier trimestre de 2009. Dans une enquéte menée a la mi-février, 60.9 % des 659 entreprises
interrogées ont indigué que leurs ventes/recettes ont (quelque peu ou fortement) baissé au cours des trois derniers mois.
Une enquéte récente a révélé que le volume total des nouvelles commandes a chuté, au cours du quatrieme trimestre de
2008, asonryt hme | e plus rapide depuis juillet 1991. $4% ontfaits
Royaume- ®t a tne Pafse des nouvelles commandes, al or s qubéel | e %3 %nadi@liguen e hausseules PME
Uni considérent que la chute de lademandeest de | oin |l e premier facteur ~ pes
r®al i s®e par |l es Chambres de commerce britanniques fai
produits manuf act ur ®sdelademansd de sprviees de§RMEe bai ss e
Le pourcentage (corrigé des variations saisonniéres) des chefs ddéentreprise faisant
Etats-Unis cours des trois derniers mois a perdu 4 points, pour chuter a un pourcentage négatif net de 29 %, soit le niveau le plus
bas depuis la premiére enquéte. L 61 ndilddex ofiSmdll Busineks®ptimisma c¢c®d® 2.6 points
(1986=100), soit |le deuxi me niveau | e plus faible des
Source : Réponse des paysauQuest i onnai re du GTPMEE de | 860OCDE sur | 6i mpact de |l a c
et de | 6entrepreneuri at et l es r®ponses en t etrinfoenationd acaessiblesoans des p-
public.
8. Dans les pays ne figurant pas dans le tableau ci-dessus, comme le Chili, le Japon, la Corée, le
Mexique et les Pays-Bas, les PME ont elles aussi enregistré des ventes médiocres. Au Luxembourg, des
informations de la Chambre de Commerce et de la Chambre des Métiers indiquent que la demande et
|l 6acti vit® ®conomique d®clinent par rapport aux
effondrement de la demande, les autorités luxembourgeoises sont préoccupées par ces tendances. En
Hongrie, les enquétes montrent que ce sont les travailleurs indépendants les plus pessimistes quant aux
perspectives ®conomi ques, et gue | 6opti mi sme <cro
chute de la demande a touché particuliérement durement certains secteurs ou certaines activités : le
batiment (Finlande, Pays-Bas) ; les piéces, les accessoires et la construction automobiles (Slovénie, Pays-
Bas, Italie) ; le commerce de gros (Italie) ; les semi-conducteurs (Pays-Bas) ; les exportations (Chili,
Danemark, Inde, Thailande).
9. Les données mentionnées ci-dessus portent a croire que la chute enregistrée et escomptée des
ventes a de fortes répercussions sur les PME. Ce constat est confirmé par deux autres indicateurs des
difficultés que connaissent ces derniéres: ()l 6 al | ongement de scrédnget exigides de pa
quivientT en m° me temps que | 6aygrageme pérturée endémigue dt osds ds t o c k s

roulement et la baisse des liquidités dans les PME; et (b)l 6 a u g me n t déftillanzes, desl e s

insolvabilités et des faillites déclarées.



Allongement des délais de paiement

10. Léall onge mentiemdnedss créhids exigilsles ehteine papidement, et a plus forte
raison en période de chute des ventes, une érosion du fonds de roulement, et se solde fréquemment par des
problemes de liquidités voire de solvabilité. En Belgique, 43 % des PME interrogées ont enregistré un
allongement des délais de paiement de leurs créances, et 14% dbéentre el l es ont r ®acg
propres delais de paiement. En Nouvelle-Zélande, la proportion des entreprises dont les factures étaient
réglées a plus de 60 jours a fortement augmenté et est passée de 4.8 % il y a un an, a 29.5 % a la mi-février.
En Finlande, 51 % des entreprises consultéesontf ai t ®t at d 6 u preblénesRdgsolvalalitth a u s s €
rencontrés avec leurs clients. Une enquéte par taille a révélé que ce sont les entreprises de taille moyenne
qui ont enregistré la plus forte hausse des problemes de solvabilité. Aux Pays-Bas, 50 % des PME doivent
faire face a un allongement des délais de paiement de leurs clients. En France, ou les délais de paiement
sont considérés comme un handicap majeur pour les PME. Un Observatoire des délais de paiement a été

cr®® en 2006 (voir |l dannexe 1). L6Austral-Un, | e
indiquent eux aussi que la question des délais de paiement est de plus en plus préoccupante. Conscients
gue | dincapacit® des PME db6obtenir rapi dement d

défaillances, les gouvernements prennent actuellement des mesures destinées a remédier a la situation,
ainsi que nous le verrons a la section V.

Augmentation des défaillances et des faillites

11. 6apr s iftiwlé «lropsenaes in Europe 2008/09 » (Creditreform), le nombre total des

d®f ai I Il an cseelsEurdpe @angimenté&de 11 Poentre 2007 et 2008. Dans certains pays comme le
Danemar k, Il 61 talie, Il 6l rl ande, l a Nor v%,glasqet | 0 E s
dans dobébautres, i a ¢ o n.dl eonvied® toutefiois d2 drBi@rerices tsndamcés v e a u x
avec |l a plus grande prudence, car |l a | ®gi sl ati on

entre les pays, de méme que les méthodologies de recueil des statistiques T ce qui signifie que les chiffres

ne rendent peut-étre pas compte des changements a court terme. Afin de pouvoir les interpréter
correctement, il conviendrait de les placer dans une perspective a plus long terme. En ce qui concerne les

| i guidations dbentr epr iNsuelle Zdards indiduenh qu®lessliquidagohsat i v e s
augmentent et que la moyenne des douze derniers mois est a la hausse, de méme que les mises en place

sous administration judiciaire et les faillites lancées par les créanciers.

B. Les réponses des PME
12. Dans un contexte global de morosité des perspectives a moyen terme, les réactions des PME
soumises™ | a doubl e pression exerc®e par | a chute des

théoriquement, de trois ordres : a) réduire les codts afin de rétablir la rentabilité et adapter la production en
fonction de la baisse du niveau de la demande, deux mesures qui se traduisent principalement par une
réduction de la masse salariale ; (b) rechercher de nouvelles sources de liquidités (en allongeant leurs
propres délais de paiement, et, le cas échéant, en diminuant ou en supprimant les dividendes) ; (c) mettre

en attent e, |l orsque cela est possi bl e, | estit proj e
nombre des PME a forte croissance, les activités de fusions-acquisitions). Pour ce qui est de
| 6entrepreneuri at, l a situation actuell e peut t ol

déentreprises

13. Parmi les mesures pouvant étre prises par les PME face au choc sur la demande de biens et de

services, il va sans dire que la réduction des co(ts, les licenciements et leurs répercussions sur le marché du
travail ndentr ent réspnhBocuntkrt mles réfldxien, qui draite essentékllemerp de

consi d®rations dbébordre financier. Les trois sect
facon dont la stratégie adoptée par les PME face a la crise influe sur leur demande de crédit,d 6 e x almi ner



changement des conditions de crédit, et de décrirel 6 of fre de financement-s par
risque dans la nouvelle donne.

C. La demande des PME en crédit bancaire

14. L 6 ®v al ulademaode de crégit est un exercice difficile du point de vue méthodologique.

Certains pays ont recours a la méthode employée dans | 6 Enqu°te sur l a distr
(BLS) afin de mettre au jour | Ol®vespdnsables deshangdee | a d «
Les r®ponses ° |l 6enqu°te sont p ond®rétabdissemestet f onct

présentées sous la forme de | opinion prépondérante, c'est-a-dire la différence entre le pourcentage pondéré
des banques qui enregistrent une augmentation de la demande et le pourcentage pondéré des banques qui
enregistrent une baisse de la demande. Les données ( pr ®s e nt ®e s provenait Gesipays quk e 2 )
appliquent cette méthodologie montrent clairement (a) g u 6 a u  q tniraestre de 2008¢ la totalité des

pays ©° | 6exception dbéun seul ont constat® un r al e
poursuivre au cours du premier trimestreMdue 2009,
dansl a totalit® des pays, | a demande d eaenegistédre t d e
trés forte baisse (50 % ou plus des établissements interrogés) ; (c) que la demande de crédit des PME en

Italie, et dans une moindre mesure en Allemag n e , ne sbest pas ¢comsigd®r d Blc

compare son évolution a celle de la demande des PME francaises, britanniques et américaines.
Figure 1. Graphique 1: La demande de crédit aux Etats-Unis

Pourcentage net des répondants signalant une demande plus forte de préts commerciaux et industriels
Pourcentage

— —_ G0

- 40

a0

=1 60

| 0T T T T T T T T T T T T Y N T T I OO I I I AV I I IO A I AN
1980 1062 1984 1086 1988 2000 2002 2004 2006 2008

Source : Federal Reserve, Senior Loan Officer Opinion Survey on Bank Lending Practices, publiée le 2 février 2009.

15. Dans les paysquin 6 emp |l oi ent pas | a m®t hode de | 6enqu
résultats, les données transmises attirent davantagel 6 at t ent i on s u rPMEgeiépgouvenn d n o m
des difficultés a accéder au crédit, que sur la baisse réelle de la demande : en Australie, prés de 50 % des
petites entreprises estiment qubil est aujourdodhi
rapport & il y a un an. Aux Pays-Bas, une PME sur cinq était & la recherche de financements en 2008. A

| 6oppos®, en Fi rZélaade, ttePMB éaient nmoinsNe10 % &fhiré fece a des difficultés

importantes dans leur recherche de fonds de roulement ou dans le financement de leurs investissements.

16. Globalement, les informations disponibles sur les stratégies adoptées par les PME portent & croire

que les entrepreneurs ne sont pas disposés a accroitre leur endettement en dépit de la chute des ventes et de

| 6 al | ddegdéam derpaiement. Face a un avenir incertain, cette réaction est on ne peut plus sensée,
déautant plus que | es entrepri s e sdessondiibns dgedil e me nt
imposées par les établissements bancaires et autres créanciers.



D. Les conditions de crédit et le comportement des banques et des autres intermédiaires
financiers

17. Les conditions de crédit d ®s i gnent une mul titude doboaspects
notamment les écarts d e C 0 %t s et de t aux déi nt ®r ®ttautree nt r e
intermédiaires financiers, les commissions, la différence entre les montants prétés et ceux demandés par les

entreprises, le niveau des garanties exigées, ladurée despréts, et | es d®l ai s de trai-t
des pays qui ont recour s 7 durasseme® deh emtlidonsadg drééit d e | ¢
imposées aux PME par les établissements bancaires est clairement perceptible pour la totalité des clients

des banques. Cela étantdit(voi r | dannexe 3), dans certains pays
semblent légerement moi ns s ®v r ement touch®es que | es entre

situation inverse qui prévaut aux Etats-Unis.

18. Le graphique 2 représente | 6 ®vod@s i onnditi ons doboc teloola des
m®t hodol ogi e de | 6enqu°te BLS, -Umnussi Ibi e®vddmrs qlua
de la catégorie des préts aux entreprises dans la zone euro, le durcissement actuel des conditions de crédit

est sans précédent récent.
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Graphique 2 : Le durcissement des conditions de crédit bancaire

Pourcentage
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Euro zone, crédit a la consommation Euro zone, préts au logement
— Euro zone, crédit aux entreprises Etats- Unis, préts aux PME
Etats-Unis, crédit immobilier — Etats- Unis, cartes de crédit

Note : Cal cul s b a Senisr Loan Officér ®einiog Butrveyeon Bank LendingcReas de la Réserve
Federale des Etats-Unise t | 6 &urcgAred Bamk Lending Survele la Banque Centrale Européenne. Dans ces
enquétes, un certain nombre de responsables de haut niveau au sein des banques repondent, sur une base trimestrielle,

a un certain nombre de questions récurrentes au sujet des normes de crédit de leurs banques. L6i ndex est ca
comme étant le pourcentage de responsables ayant déclaré que leur banque avait durci ses conditions d6 o ct r 0 de
crédit.

Source : EcoWin, dans « Danmarks National Bank », Monetary Review, 4° trimestre 2008.

19. Les données provenant des pays q U i ndéempl oi endte pabse nlgas ° m®t Bd de
publient pas ses résultats font état de la méme tendance et révélent un durcissement général des conditions

de crédit. La baisse des crédits effectivement octroyés par rapport a des périodes antérieures est clairement

visible au Danemark, en République tchéque et en Belgique.

20. Les données mentionnées ci-dessusp e r me t t e n tue (d) feaPME (etrlemnemtreprises en

général) ont fortement revu a la baisse leurs projetsd 6 i nvesti ssemeni(2Iesibasoins c ®s p
des PME en fonds de roulement et en emprunts a court terme ont diminué dans certains pays, bien que

dans une moindre mesure par rapport aceuxdes pr °ts 7 vi s(®ks étdbbssementee st i s S
bancaires ont durci leurs conditions de crédit, que ce soit pour ce qui est des garanties et des sommes

pr°'t ®e s, mai s pas excl u4 dans guehques fays les éthbliss®rgertsrbahcaidseets P ME
autres intermédiaires financiers ont considérablement augmenté le codt des crédits (et les écarts de crédit)

pour | 6ensembl e deetseibeuparaioxat dans e nohtexte globakde baissei des faux

doéint ®r °t . Les donn®es di sponi bl eusladdnmamadécritpluspar ¢ c
hautvi e nt  sdénsacprtains ppagsrinterrogés, le durcissement des conditions d dces des PME au

crédit. Si ce constat trouve confirmation dans la réalité, cela signifie que les entreprises en général et les

PME en particulier subissent, dans les faits, deux « assauts » différents qui se renforcent mutuellement :

11



une forte baisse ou une inflexion de la demande et un choc financier dd a la frilosité des établissements
bancaires et des autres intermédiaires financiers en matiére de préts.

Tableau 2 : Les répercussions réelles ou escomptées de la crise sur le financement des PME et de
| diteepreneuriat

Les répercussions sur les PME (voir le tableau 1)  La demande des PME en crédit (voir

| 6andexe

Demande Fonds de Sorties Total Court terme Long
roulement & | (défaillances et terme
délais de faillites)
paiement
OCDE
Allemagne = = - - -
Australie +
Autriche =
Belgique --- + + T ; :
Canada -- + - "
Corée - + ; -
Danemark + +
Espagne ++ +
Etats-Unis - - . T .
Finlande -- + + +
France + + - -
Gréce --- + =
Hongrie + + -
Irlande +++
Italie > + + + - = _
Japon - +
Luxembourg - + + -
Mexique - +
Nouvelle-Zélande == + + + --
Pays-Bas - + --
Pologne = +
République =
tchéque
Royaume-Uni - - + + 5o + - -
Suisse | =
CE == == ===
Hors OCDE
Chili =
Estonie | | | = | | |
Roumanie
Russie | | | | | |
Slovénie =
Thailande | | | | | |

Source: R®ponses des pays au Questionnaire du GTPMEE de | 60OCDE
mondiale sur le financementdes P ME et de | didonntatioe gispanible au puble et,Credit reform (2009)
Insolvencies in Europe 2008/09.
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Note:La pr ®s enc e pluidursrsignesu+ée (en f onct i oindigueuelled informatomsréveledt)
une hausseréelleou escompt ®e de | 6i mp a tatcolopne norrespordantei La préseneetde signes
«=»t ®mo i gimeabsehde de changement, etl a pr ® uumeaudeplusiedirs signes « - » révéle une diminution
réelle ou escomptée.

La stratége et les contraintes ddsmnqueset des autres intermédiaires financiers

21. Trois facteurs peuv ent °t
r

re
intermeédiaires financiers e n mat i r e préth Gux PME :0o(a) les gherspectives économiques

I 6or i gi n edes tanquesetautfeso r ¢ e me

médiocres des PME (examinées plus haut), (b)l a st agnati on des pr°ts inter
colt du capital et (c) les contraintes de bilan. Les établissements bancaires et autres intermédiaires
financiersde tous | es pays interrog®s sont sous pressi
assise financiére. Dans le cadre de cette stratégie, ils privilégient les transactions assorties de toutes les

garanties nécessaires qui leur permettent de minimiser| 6 ut i I i sati on de fonds aut:H
réglementaires. En conséquence, en choisissant de soutenir uniquement les plus robustes de leurs clients,

les banques et les autres intermédiaires financiers contribuent a un processus de polarisation. La Corée a

ai nsi indigu® que | doctroi d e pr &ait en haassexalorPogMeE | O U i
| 6 octprro’it sdeaux PME qui pr ®sentent de m®di ocres an

pays, les banques ont diminué leur octroi de préts, certes en raison du risque plus élevé, mais également

compte tenu des difficluduweRrs dlaudefl preadss rédnlc Bt t & ma e
directement touch®es pcasaufihaacemenbimtetbancaic ®douRt teimoardest i on ¢

taux autres que prohibitifs, due al 6 ®r o s i ode la cordiance dey &ablissements dans les niveaux
globaux de solvabilité et les notes de crédit du secteur bancaire.

22. La stagnation du cr®dit sbébappliqgue m° me

nouveaux financements aux PME, et/ou dans lesquels des dispositifs de garantie de crédit ont été mis en
place. Comme nous le verrons dans la prochaine section, la plupart des pays ont non seulement recapitalisé
leurs banques mais ont également augmenté les ressources et les garanties disponibles pour le financement
des PME. Les effets des mesures prises par les gouvernements de certains pays pour relancer le crédit

aux [
ont volontairement r enf or c® | e bil an des ®t abl i ssemeande s

ban

bancaire (notamment en accordant une aide financiére aux banques) ndont pas encore ¢

escomptés. Certains gouvernements assurent un suivi étroit de la situation ou ont nommé des « médiateurs

decréditée afin de faciliter | 6apport de financement a
la section I11.

23. La question se pose de savoir si le cadre réglementaire en vigueur, introduit conformément a

| 6accRilezla dentra” " n® une d®t ®rioration des conditio
dans | 6 e+dessaug] rie® ne 1e prouve. Cependant, les gouvernements pourraient profiter de la

r®vi si on ®ventuelle de | daccord 7 leb @perassidng ser I
| 6octroi de pr°ts aux PME

Encadré 1: Les PME et le cadre réglementaire de Béale 2

Nombre des révisions apportées aux normes Bale 2 depuis la premiéere version de 2001 ont eu pour objectif d6 e
renforcer la flexibilité. Les PME, notamment, ont bénéficié de ces révisions.

Au nombre de ces révisions on retiendra un ajustement a la baisse des pondérations des risques de crédit des
PMEdans | 6approche de BO©l e 2 fond®e ,undépldcenent \eng ke bas dedascoutbe
de la probabilité de défaillance rapportée aux exigences de fonds propres réglementaires et un aplatissement de sa
pente. Le déplacementverslebas devrait se traduire par une augment at
exigences minimales de fonds propres réglementaires aux termes de Bale 2 ne devraient pas étre plus importantes
gudaux ter me.s Idéka pB @ldavraitowmespo hdr e ° la r®duction de |
bancaires sur les pondérations affectées dans le cadre de Bale 2 aux risques de crédit,en f rei nant | 0
exigences de fonds propres face a un accroissement de la probabilité de défaillance. Les petites entreprises pourraient
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aussi °tre b®n®f i ciaires de | 6dabai ssement des pond®r at

Il ressort de plusieurse st i mati ons de | 6i mpact quant it atescompttd,e acded
di r eelleg pednettront de réduire la pondération des risques et par conséquent les exigences réglementaires en
matiere de fonds propres pour les P ME , et do®viter |l es effets n®f astes ¢
Les répercussions potentiellesde| 6 entr ®e en vigueur des nor me s tolBedis ujodrs
sources de pr®occupations, e n persistasite, ren demttdes mévisiang prédédeminahti
décrites, quant a leur caractere procyclique, et des modalit ® s de mi s e aur Achelons wnatienaux, des
modifications du cadre réglementaire 2, de la nouvelle gestion des risques et des contrbles internes des banques.

Lébentr ®e dpsvhnguemas BOle 2 doit sbaccompag aueuse defaupare
des établissements bancaires. Méme si une telle gestonpeut soO6av®rer b®n®f i cliepeutséreren
contradiction avec le réle important joué par le lien relationnel entre la banque et ses clients, notamment dans le cadre
débune grande partie des pr°tssauxePME, | dbcqguioi ese pust
économique.

Les inquiétudes suscitées par les effets procycliques sur le crédit bancaire transparaissent déja dans des
informations émanant de certains pays, qui font état de la mise en place de régles spéciales visant a diminuer le
caract re procyclique de BOl e 2. Au nombre de <ces P
développement, qui veillent particulierement & proté(gerd es cons®quences n®f astes une
PME) considérés comme un moteur du développement économique.

€ terme, seule | 6exp®rience pernidtetlrd asdegumedt reesr soin
- se traduiront par une hausse du codt du crédit pour les PME, voire, dans certains cas, par leur exclusion des préts
bancaires. Les gouvernements b®n®ficient dbébune grande
Béle 2 dans leurs cadres régleme nt ai res (dans une moindre mesure pour
BO©l e 2 sont mi ses en fTuvre par |l e biais de | a Direct
bancaires bénéficient pour leur part de flexibilité surlesmodal i t ®s do6i nt ®grati on des n
pour ce qui est de | 6acc s aux pr°ts et de |l eur co¥%t.

que peut avoir Bale 2, elles devraient étre en mesure de prendre des mesures de compensation sans violer la lettre ou
|l 6esprit ldbAcaamrde de

E. Fonds propres, capital-risque et autres sources de financement

24. Confrontées a un resser r e men't d
financement telles que |

investissement et de capital-r i sque nbéaient pas contribu® ° |
encore | 6ampl eur de | 6i mpact qgue | aentrepremewgsedesa
entreprises innovantes et des PME au financement sur capitaux.

L6®vol ution mondi a-Inestissemenhat i re de capital

25. Sb6agi s s antrisquel et duccapipal-itvestissement, les informations disponibles sont
généralement fragmentaires et, dans de nombreux pays, on ne dispose pas de données statistiques
officielles pour 2008. Cependant, de nouvelles informations partielles semblent indiquer que les
entrepreneurs, les entreprises innovantes et les PME est i ment de plus en
financements pour des projets nouveaux.

26. Pour mieux comprendre les répercussions de la crise financiere sur les marchés de capitaux,
certaines tendances mondiales du marché de capital-investissement sont étudiées plus loin. Autant que
possible, les données les plus récentes en matiere de capital-risque et/ou de capital-investissement seront
employées pour mettre en lumiére ces évolutions.
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217. Ai nsi gudon | e apes, taarise fihancisre aewune driglé iacidehce soriles
marchés du capital-risque et du capital-investissement. Premierement, les possibilités de retrait des
investissements sont limitées ; deuxiémement, les activités de mobilisation de capitaux semblent ralentir ;
et troisiemement, le capital investi stagne, il a méme lentement commenceé a diminuer, en particulier les

i nvesti ssements dans | es nouv e asapourspive dafjséapésodeaet | 6 c
venir. Il convient de noter que le marché du capital-risque a connu des baisses analogues apres le
ralenti ssement de | Gactivit® ®conomi que en 2001

Graphique 3 Investissements en capital-risque au niveau mondial, 2000-2008, en USD
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Source : VentureXpert, 2009

Note : Ce graphique montre les investissements annuels en capital-risque au niveau mondial, autrement dit le volume réel des

capitaux investis dans des entreprises nouvelles ou en développement par des investisseurs en capital-risque partout dans le monde.
Toutefois, “ 1 dinstar dbéaut rreiss gbuaes e(sV ednet ud cerSro®iersc es urp alre exapniptl al) , V
informations transmises par les fonds de capital-risque concer nant l eurs investissements et sur
investissements en capital-risque i les chiffres ne sont peut-étre par exhaustifs mais ce sont les meilleurs indicateurs disponibles.

28. Comme on le voit dans le graphique 3, les investissementsen capital-r i sque ndont pas
2007 et 2008. Ce niveau doOoinvestissement apparemr
de nombreux fonds existants ont réuni suffisamment de capitaux avant | a cri se. Leur
et cette obligation © court terme de maintenir |
la stabilité des investissements. Cependant, il faut analyser le niveau apparemment plat des investissements

encapital-r i sque dans | e monde, e n p adutisii ¢deyllsigresrmardhéo r s q u e
mondial de capital-risque T a enregistré un recul de 8 % de ses investissements en capital-risque en 2008

par rapport °  @dd®2B % auaournds 4° trirgestré 2008 jgar rapport a la méme période

en 2007. Il faut également signaler que les effets du resserrement du crédit sur le plan financier varient

selon les pays T certains, comme le Canada, subissant de fortes baisses. Au vu de la détérioration des

possibilités de retrait des investissements et des difficultés rencontrées pour mobiliser des capitaux, on
sbattend © des reculs plus importants des invest
période & venir.
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Graphique 4 Evolution récente des investissements aux Etats-Unis
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Source : PricewaterhouseCoopers et National Venture Capital Association
Les évolutions nationales en matiére de capitiique

29. Les données relatives au capital-investissement et au capital-risque en Italie pour le premier

semestre 2008 montrent que 170 nouveaux accords ont été conclus (+11 %) pour une valeur totale de 2,772

mi | | i ar ¢+45%dd Eppdt au premier semestre 2007). Le dynamisme du marché au premier

semestre transparait également dans la hausse des sommes investies dans les entreprises nouvelles (+35 %

par rapport au premier semestre 2007) . Tout ef oi s, |l a crise nbdbayant pa
trimestre 2008, les données pour ce trimestre devraient indiquer un recul des investissements.

30. En Australie, les investisseurs en capital-risque dans les entreprises participant au programme

COMET (programme public offrant des aides financiéres et des conseils pour le développement des trés

jeunes entreprises afin de leur permettre de se développer et de devenir plus intéressantes pour les

investisseurs du secteur privé) ont apporté moins de capitaux entre juin 2008 et janvier 2009 que sur la

méme période unanauparavant(p our un nombr e dbéent r2008etjaier2009s i mi | a
ils ont investi 19 millions d 6 AUD,29 ndilbonst r 6 AUD  e2007 et ganvigr @d0& Les
indicateurs relatif silaiux®sf opnadusr dldd sn vdeosrit n &esse meewnrt  lu
la mobilisation de fonds montrent une tendance a la baisse analogue.

31. La crise financiere semble également avoir de graves conséquences sur les possibilités de retrait
desinvestissements. Selon] 6 Associ at i on -risquet(Nabonah\erturedCapital Aspocidtian|
NVCA) , | 6i mpact | e plus profond de | arisquesesstue f i nal

clairement sur les marchés de retrait. La chute des prix sur les bourses mondiales a poussé les investisseurs
a se tourner vers des investissements plus sdrs, ce qui a quasiment supprimé toute possibilité de se dégager

doun invest.i srisgeeraain tmog/re nc aliutoal ent bodu saequisition. doune
Aux Etats-Un i s, l e nombre de retraits doén20WBedti § aemme 8t ¢
aussi bas. Pour toute | 6ann®e 2008, i ndby a eadiretegue si x
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plus petit chiffre annuel depuis 1977 (six également). D6 apr s | es der ni eNVCAchi f fr
les bénéfices réalisés au titre des introductions en bourse ont atteint 470.2 millions d 6 dd 008, soit la
valeur la plus faible depuis 1979 (339.7 millions d 6.US D)

32. En cons®quence, i sO®coul e plus de temps ent
oY% il est pos s Cehieldeée dait de sefii annen 2008, gamtee guatre ans en moyenne en
2000, avec toutefois des variations selon l.es sec

Comme il est plus difficile pour les investisseurs de se dégager de leurs investissements, ils sont contraints

de les prolongeretd oi vent donc r®i njecter des capitaux dan:
assurer la survie et le développement. Les entreprises et projets nouveaux devraient donc étre les premiers

a subir les conséquences de la crise, dans la mesure ou les investisseurs hésiteront davantage a faire de

nouveaux investissements.

L6®volution mondiale en mati re de mobilisation d
33. La mobilisation de capitaux s o0este20@/¢ta200&8 me nt I
La situation ®conomique actuelle et | a pression

long terme sur les perspectives futures en matiére de mobilisation de capitaux sur les marchés. Les
investisseurs institutionnels von t °tre tout simpl ement moins encl i
chiffres pour le Canada confirment cette tendance mondiale : la mobilisation de capitaux a reculé de 25 %

environen 2007etde2% en 2008, cob6est pour g al-dsgue doweau mourrbitr e d e
°tre moins ®l ev® que ce qudil ®tait pr®&uUu avant |
34. En Australie, l e Ministre de | 6innovati on, d e
des parties prenantes du secteur du capital-risque en décembre 2008 et déterminé que les gestionnaires de

fonds de capital-risque ®t ai ent gl obal ement dans | dincapacit® d

de financements complémentaires se tarit, les investisseurs institutionnels cherchent a réduire leur
exposition aux investissements a risque et les fonds de pension cherchent a rééquilibrer leurs portefeuilles

ddéinvestissements et ~ r ®durisquee | eur exposition au
35. On observe des évolutions analogues au Royaume-Un i . € | 6exception des
jusquden 200 7British \bedtwe CQapital Agsaziatipal utac une donn®e ~ jour
concernant les financements sur capitaux depuis le ralentisseme n t de I 6activit® ®con

des observations ponctuelles montrent que les fonds de capital-risque retardent leurs investissements et
éprouvent également eux-mémes des difficultés a réunir des fonds. Les possibilités de retrait par
introduction en bourse sont également limitées a cause de problémes de liquidités, qui peuvent contraindre
les investisseurs a conserver leurs investissements plus longtemps, ce qui réduit le flux des capitaux pour
de nouveaux investissements.

36. Si les fonds privés de capital-risque et de capital-investissement ne parviennent pas a se procurer
suffisamment de capitaux, ils devront réduire le nombre des gestionnaires de portefeuille. Pour de

nombreux marchés, cela signifiera un recul important des investissements, ainsi que des effets nuisibles sur

|l e d®vel oppement des comp®tences ,eh mhtisera adins
plus difficile aux entreprises et aux PME de survivre et de se développer i a plus long terme également.

R®percussions possibles et cons®quences pour | b6ac
37. Sous | 6influence de ces ®volutions, | es fonds
touchés autant quelesfonds pri v®s, sinon plus. Sur | es march®

publics ou semi-publics, qui fournissent des capitaux pour les fonds de fonds, il devrait étre plus difficile
pour ces fonds publics de réaliser des investissements conjoints avec des fonds privés, dans la mesure ou
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l es fonds priv®s r®dui sent de plus en plus | eurs
fonds publics aient Il e m°me effet de | evier quo
capitaux.

1. LES MESURES PRISES PAR LES POUVOIRS PUBLICS

38. La capacit® des pays de faire face =~ lis crise
disposent en termes de politique fiscale et monétaire. Nombre des pays interrogés ont récemment mis en

pl ace des plans dbéaction destin®s ~ |l utter :contr ¢

relance de la demandgnesures en faveur de la consommation, programmes relatifs aux infrastructures,
mesures fiscales), renforcement du crédihotamment recapitalisation des bangues avec, dans certains cas,
des dispositions ou des mécanismes visant explicitement a préserver ou a renforcer la capacité de
financement des banques en direction des PME, par exemple des garanties publiques de crédit, ainsi que
des mesures relatives au marché du trag@iuction des imp6ts ou des charges sociales pour la création
déempl oi s et emmestmpsraires noncelrars le chomaga. r

39. Dans de nombreux pays, l es plans dbéaction et
particuli rement au probl me de f récedemmente oneeutt des
cl asser |l es mesur es mi ses en place par |l es pay :
financement des PME auquel el l es sbébattaquent. Tr
a) les mesures visant a soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les fonds de roulement, b) les mesures

visant © am®l|l iorer | d6dacc s des PME Ilesmesuredvisaptai di t ®s
aider I es PME ° maintenir | eulemenh lew @pmcité darépondrev e st i s

dans un avenir proche a une possible hausse de la demande.

A. Soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les fonds de roulement

40. Ai nsi qgubi l a ®t ® ®yaqudompl miss hamtjuves @haneg
l a demande par | a consommation ou par | es d®pense
d®penses dans | es services d einfrastaucture®dont les®MEddeicesat i o n

secteurs pourraient bénéficier directement ou indirectement. Des mesures plus directes consistent a

accroitre les flux de trésorerie, et donc a alimenter le fonds de roulement. Une trésorerie solide est
indispensable au développement et a la croissance des entreprises. De nombreux pays ont instauré des

mesures destinées a préserver ou a augmenter les flux de trésorerie. On a par exemple autorisé un
amortissement accéléré des investissements déja réalisés. La France et I 6 Al | ema
amorti ssement acc® ®r ® de to es |l es cat®gories di
seuils déamorti ssement ont ® ®tablis pour | es
Des credits, réductions, différés et dégrevement s d 0 i t s o npar quéoyea pays.me n t pr
Japon, |l es pouvoirs publics, si |l a Di te | dapprou
18% au cours des deux prochaines ann®asdéppepesy | es

8 millions de yen. Aux Pays-B a s , I une des tranches %ed20080pt@MEG t i OonNn
sur des montant s poe0EWRatandis que le Capada a jelevé lenoodtant def révenus

admi ssi bl e au des getites entdpdisesngn Bépubligue whaque, en France et en Espagne,

les versements de TVA sont remboursés immeédiatement ou tous les mois. Le Canada a augmenté le seuil

de revenus pour lequel le taux destiné aux petites entreprisess 6 app |l i qu e .

ut
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41. Certains pays ont cherch® ° sobéattaquer au ri :
en lancant des mesures spécifiques qui, sans impliquer de lignes de crédit supplémentaires, sont destinées a

alléger les contraintes de liquidité des PME. Ai n s i quoi l est m#§, meux tgpesn ® d a
déinstrument s pr:iréglanenptdruvisant s céduitre lesidélaisldé pei@nsnt et a faire
respecter la discipline de paiement (France) ou réduction des délais de pai e mdAudtraliep ar | 6

France, Hongrie, Italie, Pays-Bas, Nouvelle-Zélande, Royaume-Uni). Dans le cas du Royaume-Uni, les
d®l ai s de paiement p a jours.| Lés pauwirs publiestcher@dnt®égalem®nd &1 i t s

assouplir les proced ur es et politigues doappEefin cedans days one s et
d®ci d®, afin de pr®server | 6empl oi , ddbaccorder d
empl oy®s per-o0ivent | 06i nt @upartempspattiek de | eur sal aire

Faciliter les exportations

42. Certains des pays interrog®s ont une ®conomi
donc tributaires des mar ch®s ddtaenry wit direatémeng soit Les
indirectement, par leur participation aux chaines de valeur mondiales. Pour atténuer la chute des ventes sur

l es march®s dbébexportation et accro’ tre les |liqui
paiement au plan international, de nombreux pays ont mis en place ou renforcé les mécanismes existants de

financement ou de garantie dans | e domai ne de $ présentp dey infanatiossn s . L
complémentaires sur les mesures adoptées, par exempledeslignes de cr®dit ° [|,6expor
République tchéque, Danemark, Me x i q u e, Sl ov®ni e) , dopédit (Atlé@nageen i s me s
Luxembourg, Nouvelle-Zélande et Pays-Ba s ) , des cr®dits do®qui pement
(Mexique) ou un soutien général en faveur de l'internationalisation et de la compétitivité des PME
(Autriche, I'talie, Espagne) . Ces mesures peuvent
nouvelles.

B. Am®l i orer |1 dacc s des P MEréditbbancairei qui di t ®s, not
43. M° me s de nombreux plans dbéaction pr®voyaien

bangues avec des fonds publics, on a vu dans les sections précédentes de ce document de réflexion que les

banques ont nettement durci leur politique de crédit. Pour atténuer les répercussions sur les PME du double

choc que repr®sentent | a chute des ventes et | e
appel a deux approches différentes pour améliorer la disponibilité des préts en direction des PME : a) du

cOté des incitations, créer et étendre les mécanismes de garantie des préts accordés aux PME, ou octroyer

des préts publics directs ; et b) du c6té du controle ou des sanctions, imposer aux banques qui ont été
recapitalisées avec des fonds publics des objectifs spécifiques concernant le crédit aux PME, les mettre

sous surveillance administrative ou appliquer des procédures particuliéres visant a résoudre les problémes

entre les PME et les banques.

Incitations : les mécanismes de garantie de crédit

44, L &eension, la diversification de mécanismes de garantie publics, voire, dans certains cas,
| 6emprunt direct aupr astie ddsonesures dargamentmudilisées pau lbslpays s | fo
i nterrog®s. Ces mesures strat®giques sbattaquent

déempressement d e s b:deors aorgrantes’en tgymes de mtio deafamds prapréd.E

Selon la méthodologie de Bale Il, pour les banques opérant selon «I 6 appr oc hee dtbaemxd agredc
mi ni male de fonds propres pour wune |igne de cr ®di
selon la portée et les modalités exactes de la garantie publique. Pour les banques opérant selon

«| 6approche fond®e url desi gota@ae i mnsi Malterdesf ono
faible ou nulle, et dépend en derniere analyse du modeéle de risque interne adopté. C6 e s t pesur guo.
mécanismes de garantie publique des crédits aux PME devraient encourager les banques a accorder des
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cr®dits ° ce segment de | eur client 1| e. Pour | e s
potentiel des garanties publiques sur les crédits bancaires aux PME est encore renforcé par la décision de la

Commi ssion europ®enne doéautoriser temporairement
aux financements au moyen de garanti esestissembnz ent i o1
En France par exemple, cet assouplissement des régles permet de couvrir avec le mécanisme de garantie

j us g u% des rishuies lies a un emprunt, contre 50 a 60 % en moyenne auparavant. Presque tous les

pays interrogés ont mis en place ou élargi un dispositif de garantie de crédit général ou spécifiquement

dédié aux PME. Les exceptions s o n t | 6 Austr aX®learede,|l agdeNdspositibderi te p a s
garantie de crédit, et le Danemark, qui a maintenu son dispositif de garantie de crédit comme il était avant

la crise.

Médiation et surveillance

45, Dans certains pays, les pouvoirs publics ont jugé la réponse des bangues récemment
recapitalis®es ~ | 06®gard des [asts ©e$ paysontdeeosrs AdME p e u
mesures de discipline qui, dans certains cas, viennent compléter les incitations, afin de faire pression sur
|l es banques pour quobell es conti nuéranteontnonmétint er au

médiateur du crédit qui peut intervenir aux niveaux régional et central pour aplanir et aider a résoudre les
divergences entre les entreprises cherchant & obtenir des crédits bancaires et les banques. Aux Etats-Unis,

les autorités ont décidé de suivre de pres, tous les mois, les activités de crédit des banques qui ont été
renflouées par des fonds publics. Le premier rapport de suivi de ce type, diffusé en janvier 2009 sous le

titre : Treasury Department Monthly Lending and Intermediation Snapstait pour objectif de donner

au Minist re des finances (Tr®sor) et au public
d intermédiation T y compris prise ferme, achat et vente de valeurs mobiliéres, et autres activités sur les

marchés de capitaux T des banques ayant recu les fonds les plus importants au titre du Capital Purchase
Program(CPP). Ce rapport vise a réunir des informations afin de répondre a la question que beaucoup se

posent depuis la crise : lesbanquesfont-e | | es ce qubel,l ecddeendmoyer deserédiss®e s f ¢
aux emprunteurs de maniére sire et rationnelle ?

C. Renforcer les mesures en faveur des investissements

46. Face a des perspectives a moyen terme peu encourageantes et a la chute des ventes, de
nombreuses PME ont r®duit ou suspeuenceueurddemandess pr oj
depréts™ | ong ter me ont nettement recul ®, comme on |

perdent leur avantage concurrentiel a moyen terme et les aider a étre prétes pour la reprise, certains pays
ont mis en place des mesures visant a renforcer leur assise financiére et/ou a développer leurs capacités

productives. Ce s mesures prennent | a f-Unis)oe de @odsibilités idet at i on
financement spécifiques telles que des subventions (Allemagne) ou des crédits (Allemagne, Autriche,

Hongrie, Espagne et la République tcheque) . é cel a viennent sdéajouter | e
européenne verse a ses nouveaux Etat s membres afin quéils aient pl
soutenir |l es projets déi nvesti ssement des PME ¢

(Roumani e et R®publ apgsente detplusramptpuirgormations furalas imséruments
spécifiques utilisés par chaque pays.

D. Renf orcer | 6assi siavestissemeatmetdeicapitalerisquel e capi t al

47. Certains pays se sont attaqués au probléme du capital-risque et du capital-investissement dans le

cadre de leur plan de sauvetage. Il est toutefois difficile de déterminer dans quelle mesure les interventions
gouvernementales ont été réellement congues pour faire face a la crise ou si elles étaient déja prévues et ont

été ajustées en conséquence . L6@dnapperte certaines informations
renforcer | 6assise financi r e -gies$FinlthtidEdeprdglammpse ut s 6

20



ponctuels (Autriche, Chili, Hongrie, Mexique) ou de projets internationaux tels que le Fonds de capital-

risque entre le Japon et la Hongrie.

48. La plupart des

mesur es
évaluées, il est par consequent impossible de dégager des pratiques exemplaires.Ce | a

dans ce
®t ant ,

d®crites

mécanismes existants de garantie des crédits constitue la mesure la plus souvent retenue (24 pays). Il
convient de souligner que ces mesures aident les PME en apportant une réponse a leur probléme de

i quidit®s i mm®di at ,

ma i

S i l a situati on

un probléme de solvabilité. Dans certains pays, des mesures sont prises pour résoudre le probléme a long

t er me
renforcer |
capitaux supplémentaires.

eur s fI

uXx

de

de | 6i nsuf fsi.s ablclee sd essd afta nadgsu epirt o parue pr ob |l  me
tr®sorerie

et | eur

Tableau 3 : Mesures Prises par les pouvoirs publics

A. Soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les B.Renf orcer | C. D.
fonds de déroulement (Annexe 5) PME aux liquidités, Renf Renf
notamment au crédit | CHIOFCEr lenAo_rcer
bancaire (Annexe 6) D
en faveur financiere,
- . . o I 6i | ital-
Faciliter Atténuer Assouplir  Assouplir Creéer et Médiation ‘ii = 7 nte ei(;e:/p a
les lapénurie | dacgq les étendre les et Asse ; 6 IVESS
exporta- de fonds mentde  procédures | mécanismes  surveillance CIrEE Q) tlssin;ent
tions de I i mg de de garantie - el
roulement paiement cqplta y
dans dans les risque
| 6®cor marchés (Annexe 7)
publics
OCDE
Allemagne A A A
Australie A A
Autriche A A A A
Belgique A A Média -
teur
Canada A A A A
Corée A
Danemar k A A A
Espagne A A A
Etats -Unis A Sur - A
veillance
Finland e A A
France A A A A Mé dia - A
teur
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A. Soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les B.Renforcer C. D.
fonds de déroulement (Annexe 5) PME aux liquidités, Renf Renf
notamment au crédit EHIOFCE CHIOFCEr
bancaire (Annexe 6) (&5 sl s .l SSESE
en faveur financiére,
- . . . o I 6i | ital-
Faciliter Atténuer Assouplir  Assouplir Créer et Médiation (:is?semente I eiﬁ/il:
les lapénurie | dacgq les étendre les et (Annexe 6) tissement
exporta- de fonds mentde  procédures | mécanismes  surveillance tl
tions de I i mg de de garantie et el
roulement paiement capital-
dans dans les risque
| 6 ®c ot ELE I (Annexe 7)
publics
Gréce A
Hongrie A A A
alie ur -
Ital A A A A S A
veillance
Japon A A
Luxembour g A A
Mexique A A A A
Nouvelle - A A A
Zéland e
Pays-Bas A A A A A
République A A A
tcheque
Royaume - A A A
Uni
Suisse A A
CE A A
Hors OCDE
Brésil A A A
Chili A A A A
Estonie A
Roumanie A
Russie A
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A. Soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les B.Renf orcer | C. D.
fonds de déroulement (Annexe 5) PME aux liquidités,
notamment au crédit

Renforcer Renforcer

bancaire (Annexe 6) les mesures .l SSESE
en faveur financiére,
o . . : . ey de | &i lecapital-
Faciliter Atténuer  Assouplir ~ Assouplir Creéer et Médiation ; cap
o . . tissement inves-
les lapénurie | 6acgq les étendre les et (Annexe 6)  tissement
exporta- de fonds mentde  procédures | mécanismes  surveillance tl
tions de I i mg de de garantie et el
roulement paiement Eelallil
dans dans les [Misigute
| 6®cor ET (Annexe 7)
publics
Slovénie A A A
Thailand e A

Institutions Financiéres Internationales

BEI/FEI A A A
Source : Réponses des pays au questionnaire envoyé le 14 janvier par le GTPMEEde | 6 OCDE <conce
| i ncidence de |l a crise mondiale sur | e financeme

V. CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS PRELIMINAIRES

49. Le pr®sent document de r®fl exion sb6ébappuie sur
des réponses données par les pays, mais plusieurs questions demeurent malgré tout sans réponse. De fait,

les éléments fournis par les pays interrogés sont extraits de diverses enquétes fondées sur des

m®t hodol ogi es diff®rentes, ce qui complique dbaut
nombreux pays, la crise est apparue selon un ord
| 6 ®c o nréelei».eEn aptre, les méthodes de notification et les indicateurs utilisés portent sur des

périodes différentes. Néanmoins, les informations, par ailleurs hétérogenes, se rapprochent indéniablement

sur deux points principaux : le chocdelad e mande et | e resserrement des
bancairesEn outr e, soOil est ®vi dent gue | es PME conna
pour atteindre des niveaux de liquidité suffisants, on ne sait pas encore au juste dans quelle mesure elles

sont prétes a emprunter, sous quelles conditions et dans quelle mesure elles ont des difficultés a obtenir des
cr®dits. De fait, une haus s g lesdfabkes niweaug desi verites se a uj o u
prolongent i entrainer un surendettement demain. Dans une telle situation, le probléme de liquidité actuel

se transformerait a moyen terme en probléeme de solvabilité.

50. Il va de soi que | d6attit ud élémdneimportanadesquestions en ma
abordées dans le présent rapport. Contraintes de réviser leurs modéles économiques et leurs activités, la
plupart des banques sont génées par la faiblesse de leur assise financiére et sont conscientes du fait que les
investis seurs privil ®gient | es institutions financi r
d®t ermi ner pour l e moment S i |l e resserrement ma
| 6®vol ution des stanceres@dpur eostextelréglemeritamtes gut usuobhs | D®K oI
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cycle économique 7 (Bale II), aux perspectives économiques globalement sombres ou au scepticisme du
marché financier envers les banques faiblement capitalisées.

51. Face =~ <cette situation nouvell e, certains gol
dans |l a plupart des cas, suffisamment doéinfor mat
une analyse solide des probléemes auxquels les PME i dans toute leur diversité en termes de taille, de forme

et de mode de fonctionnementi s o n t confront ®e s .. Cel a ®tant, ddédaut
de données disponibles sur les difficultés financieres des PME, ont estimé que des circonstances
exceptionnelles appelaient des réponses adaptées, et ils ont mis en place un certain nombre de mesures

visant a assouplir les conditions de financement des PME.

52. La mesure la plus largement utilisée jusqud ~ pr ®s ent concerne | 0exten
crédit et de garantie de crédit. Ces mesures sont trés différentes en termes de modalités, de codts et de

groupes cibles. 1l est encore trop t6t pour tirer des conclusions sur les « pratiques exemplaires » a partir des
mesures doéburgence prises en mati re de garanties

|l 6entrepreneuri at ( GTPMEE) a do®j - ®tudi ® des pr a
crédit® qui pourraient étre utiles pour des comparaisons et des évaluations futures.

53. Sbagi ssant d e s -risgaer et the Rapital-dheestissencem, i la dédradation des

possibilités de retrait des investissements et le ralentissement des activités de mobilisation des capitaux
entra’ nent progressivement wune di miinengarticaliarpodres ni v
les investissements nouveaux i devraient encore reculer dans la période a venir. Pour ce qui est des

interventions des pouvoirs publics sur les marchés de capital-r i s qu e, on ne sait pas ¢
r®cents ont ®t® con-us apr s |l a crise ou pr®vus
difficile de faire des recommandations a partir des informations disponibles.

Recommandations préliminaires

54, é | 6occasi on de | a Conf ®r ence Mieur dinarcdr e de
| 6entrepreneuri at eet qsutenued Brasiliaersniam 2066, dleBEOCME avait
|l a D®cl aration dbéaction de Brasilia, qui comport
d®f icits de financement, et dont certaines sont t
de ces recommandat i ons ont ®t® reprises ici, avec cell es

| 6acc s d eestrepRiduEs aux financemests et sur les interventions publiques correspondantes.
Les pouvoirs publics peuvent envisager les recommandations suivantes :

Améliorer les flux de trésorerie

9 Améliorer les flux de trésorerie et les fonds de roulement des PME par des mesures telles que
| 6amorti ssement acc®l Qroe,f fdhed umagar g fdies creeli
réduire les délais de paiement. Certaines administrations ont ainsi réduit leurs délais de paiement
a dix jours.

T Si l es liquidit®s des PME peuvent °tre augmen
en définitive la reprise de la demande qui soutiendra ces entreprises. Par conséquent, les pouvoirs

*Voir |l e Cadre de | 6OCDE pour | 6®val uation des pol it
| 6entrepreneuriat, OCDE 2008.
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1

St

publics peuvent concevoir | eurs plans dbacti o
et rapides sur les PME.

Les marchés publics devraient étre considérés de maniére plus systématique comme un
instrument du c6té de la demande permettant de soutenir la R-D et la production de biens et
services novateurs en sous-traitant avec des PME (notamment dans les secteurs de
| environnement, de | 6®nergi e et des technol o

ciliter | 6acc s au cr ®dit

Si les mécanismes de garantie sont couramment utilités par les pouvoirs publics, il semble que
leur adoption par les banques pose probleme. Les pouvoirs publics pourraient envisager de rendre
ces mécanismes plus intéressants par un partage des risques plus approprié avec des organismes
de crédit prives.

Pour faciliter | 6acc s au cr®dit bancaire, e
examiner le réle des médiateurs du crédit et des mécanismes de surveillance, et adopter ces

dispositifs le cas échéant. Toute révision des dispositions de Bale Il doit étre étudiée a la lumiere

de ses cons®qupitcaexPMEs ur | 6octroi de

i mul er | 6i nvesti ssement

Face a la détérioration des possibilités de retrait des investissements et au déclin des activités de
mobilisation des capitaux, les pouvoirs publics pourraient envisager des mesures visant a

am®l i orer ces possibili-tisgs et ~ renforcer 1060
Les fonds doéinvestissement publics perisquent ai
privé. Les autorités et les organisations internationales pourraient établir ou accroitre des fonds

ddéinvesti ssement publi-cissgumevpei d®epploi ¢mp ° d

complet des investissements nouveaux en capital-risque et ses conséquences sur les entreprises
nouvelles et les PME novatrices.

voriser |l es services aux entreprises et | a pa

Pour aider les PME a faire face a la crise financiére et économique actuelle, les pouvoirs publics

pourraient am®liorer | 6information en directi
associations professionnelles sur | es mesur es
®gal ement facil it eMEafind@edes dider dansdears négaxintions avee Iss a u x F

banques et autres intermédiaires financiers et pour résoudre leurs problémes de trésorerie.

En temps de crise, les compétences de gestion des PME i en particulier dans le domaine

financier T doivent étre soutenues. Pour améliorer le niveau des connaissances financiéeres des

PME, |l es autorit®s pourraient soutenir ) cour
et des programmes de formation.

Les PME devraient participer dés le départ a la formulation des politiques qui les concernent, afin

de sbdbassurer que |l eurs vues et | eurs besoins
communi quer et consulter r®guli rement des r €
conséquences de lacr i s e, mai s aussi |l 6efficacit® des me

aider les PME &y faire face.
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Favoriser |l a disponibilit® et Il a diffusion doéin

T |1 est n®cessaire déobtenir des donn®ds en
spécifiguementsurlesPME.La m®t hode dbdenqu°te sur | e cr ®di
option possible, en particulier si elle peut étre étendue pour couvrir toutes les autres sources de
financement dont les PME peuvent disposer. Les pouvoirs publics peuvent aussi envisager
déoam®l i orer |l a transparence du cr®dit banca
composition de leurs portefeuilles de préts selon la taille des entreprises.

T S6ils veulent °tre en mepsriode @mne eellermuie rousxivorms,i st i ng
les problemes « exceptionnels &  ( e-dire Hés a la crise actuelle) et donc éventuellement de
mettre en Tuvre des mesur eardinaress, @oortlesqoels deg | | e s,

mesures ordinaires suffisent, les pouvoirs publics doivent mettre en place un « tableau de bord du

financement desPMEé f ond® sur di ff ®rentes m®t hodes dbé
tabl eau exhaustif et en temps r ®el deout a sit
soutenir et alimenter ce « tableau de bord du financement des PME », les autorités pourraient

®l aborer un ensemble de m®t hodes dbébobservat.
panels et groupes de PME.

Le réle de 'OCDE

1 Dans <cett eCDEptdieqvuea,i tl dcourager |l a collecte ¢
disponible pour les PME et la demande de financement par ces entreprises. Le GTPMEE devrait,
sur une base r®guli re, suivre, commoementquer e
des PME.

I L 6 OC @etait également continuer a faciliter le dialogue tripartite entre les pouvoirs publics,
les PME et les institutions financieres, en vue de rendre compte réguliérement des progres
accomplis en vue de renforcer le financementdesPME et de | 6entrepreneuri é
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Annexel:«l 6 ®qui |l i bre fi mainkCeempl e odie tl & eFman c ¢

La notion «xd d®qui |l i bre finandibeame”™ ecbuepritseer mest d @R
différence entre son actif circulant et ses dettes circulant e s . L6Observatoire des d
2006) exprime cette différence entermesdej our s d e c hlefréphigee cicléssaub repeesentee s
| 6®vol ut Bgoilibredl epacent ad¢es entreprises daacaise &ipriméees di f
enj our s de c hlatitbatior desdPMBE éstfdes plus @réoccupantes (25 jours ouvrables) par
rapport a celle des grandes entreprises.

Graphique 3: Equilibre net (actif circulanti det t es circul antes) enmmepdfseance, par

Solde commercial par taille de 1990 & 2007 - Industrie

Moyenne de ratios (en jours de chiffre d'affaires)

40

30

-
(==
|
-
1
1
1
1
I
1
1
1
B —
i EF—

|
|
________ T s

_______ R
T T T T T T
1990 1992 1984 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008
Taille d'effectifs -o—a—e Taotal T T 0- 19
20 - 248 = e i 250 - 498
== 500

Source :  Bangue de France — Fiben Mise a jour : novembre 2008

Champ: Secteurs EB (agro-alimentaire) EC (biens de consommation), ED (automobile), EE (biens d'eguipement) et EF
{biens intermédiaires)

27



Annexe 2. Informations sur la demande de crédit

m®t hodol ogi e e mp ldietsib®teon duacrédit banecdtra qu ° t e s

OCDE

Allemagne

Selon 7 % des entités interrogées, la demande globale de crédit émanant des entreprises a diminué au cours du
quatrieme trimestre de 2008 ;4% d 6 e nt r £0 atletité me Iégere reprise générale pour le premier trimestre
de2009.S6agi desPMEf19 % desentitési nt err og®es ont f comtre8Wpoartes gladdesn
entreprises) au dernier trimestre de 2008. La situation devrait rester stable au cours du premier trimestre de 2009
pour les PME, alors que la demande des grandes entreprises devrait augmenter (4%). L6 ®v ol ut i on
demandes 6 expl i que epam®vli aecldle | a demande de financemrdit
au premier trimestre de 2009, -12 % au quatriéme trimestre de 2008) et de la demande de financement des
activités de fusion-acquisition (-14 % au premier trimestre de 2009, -10 % au quatrieme trimestre de 2008).

Etats-Unis

Aux Etats-Unis, environ 60 % des entitési nt err og®es sdattendai ent - une t
au premier trimestre de 2009, avec un pourcentage légérement plus élevé pour les grandes entreprises (dont le
chi ffr e dépassd 50 miliongSD) que pour les petites entreprises. Seules 7 % des entités interrogées
ont indiqué une baisse de la demande émanant des petites entreprises au quatrieme trimestre de 2008, et 17 %

pour les grandes entreprises. Si la chute de |l a demande
principal ement par I a di mi nuti on d eaquigitionp jee sesles dadans
invoqu®es pour expliquer une haatos des staeks btades dcréanzes des
entreprises. Aucune autre source de financement nobes;q

France

La demande globale de crédit émanant des entreprises a fortement baissé au quatrieme trimestre de 2008,
d @prés 78 % des entités interrogées, et une nouvelle baisse est attendue pour le premier trimestre de 2009 par
73% ddédentre elles. P 0 @0P0 deseentitgsui in teesrtr odge®se sPMEIt f ai t ®t
au dernier trimestre de 2008 (66 % pour les grandes entreprises), alors que 73 % (contre 34 % pour les grandes
entreprises) sbdbattendent ° une nouvelle chute pour |

Italie

La demande globale de crédit émanant des entreprises est restée stable au premier trimestre de 2008, alors que
12% des entités i nt errog®es sbattendent : une haws &anéne achiffre
sbapplique 7 IPHE, thadimque celle émamant des grandes entreprises devrait chuter, selon 25 %
desreprésentantsdu sect eur bancaire. Si |l a demande doemp¥%den
entitési nt err og®es, Il a demande de cr ®dits do®qu i%pdesreatites
interrogées.

Royaume-
Uni

La demande de nouvelles facilités de crédit par les entreprises de taille moyenne et les grandes entreprises non
financiéres a enregistré une baisse supérieure a celle prévue au quatrieme trimestre de 2008, alors que les
tirages sur les lignes de crédit affectées auraient augmenté. Les bailleurss 6 at t endent ~ une
de la demande de nouveaux crédits au premier trimestre de 2009, et les tirages sur les lignes de crédit affectées
devraient continuer ddaugment er . % &edlaatdldurs enafnati td e®stchaptededi
la demande des crédits non garantis au cours du quatrieme trimestre de 2008, contre 34 % pour les crédits
garantis. La situation des grandes et moyennes entreprises est globalement semblable pour le dernier trimestre
de 2008 (35 % ont indiqué une baisse), mais differe pour ce qui est des perspectives pour le premier trimestre de
2009 : 37 % des entités interrogées tablent sur une nouvelle baisse de la demande émanant des entreprises de
taille moyenne, contre seulement 17 % pour les grandes entreprises. La chute sévere des dépenses
déinvesti ssement, des act ragquisiti®sdesi gramdesbet oyennesentremises abtde
principal facteur© | 6 or i §enéi dement de | a demandeexaminésqdeu 379 ad ¢
66 %). Le financement de stocks et la restructuration du bilan sont les deux principaux contributeurs au maintien
de la demande (pour respectivement 11 % et 36 % des entités interrogées).

Suisse

Depuis début 2008, la Banque Nationale Suisse conduit une enquéte qualitative auprés de vingt banques qui
représentent la majeure parted u mar ch® domesti que dobéemprunts. Ldeng
guelgques banques ont Iégéerement durci leurs conditions d 6 o cde crédit. D6 ai | | eur s, un non
important des banques compte faire de méme dans un avenir proche. Tandis que les statistiques confirment une
croissance totale faible des préts, elles ne montrent pas de réel déclin.

Autre

Zone euro

La demande nette de préts par les entreprises a considérablement baissé et est restée négative au cours du
guatrieme trimestre de 2008, a -40 %, aprés avoir diminué de 26% au trimestre précédent. Cette demande
négative nette est principalement due au recul des besoinsdefi nancement de | 6i nvest.i
1 60 %, par rapport a -36 % au troisieme trimestre de 2008) et a la nouvelle baisse de la demande de crédits a des

28



OCDE

[ fins de fusion-acquisition et de restructuration (-44 %). Pour ce qui est de la taille des emprunteurs, si la demande

nette ddéemprunts, contrairement aux trimestres pr®c
gue pour les PME, le déclin était quelque peu plus prononcé pour les PME au cours du quatrieme trimestre de
2008. S6agi ssant des ®ch®ances, |l a demande nette a par
terme.

Doapr s ddautres m®t hodol ogi es

Australie

Présde50% des petites entreprises esti ment qureoind faverableso
aujourdoéhui quoil y a un an. Un rapport qui sera |
entreprises sont actuellement financées par des emprunts, comparé a 45% en septembre 2006.

Belgique

La demande de préts devrait baisser parallelement aux investissements mis en attente par de nombreuses PME.

Hongrie

Afin de prendre la mesure des prévisions des banques en matiére de demande de crédit émanant des PME et
dé®volution de cette demande, l' e mdei dt6Ercondmi OOV |
banques et la F®dA®ration nationale des coop®rati vegd
aupres des institutions financieres hongroises en 2009. |l ressort de ce sondage que les ressources financieres
pouvant étre allouées aux PME par les institutions financiéres sont amenées a diminuer a breve échéance. Les
institutions financi res sbdattendent ~ ce que |l e ri

en particulier pour les petites entreprises etlesmicro-e nt r epr i ses. En d®pit dbéune

de c¢cr®dit des PME au cours du quatri me trimestre d
de la demande de crédit, en particulier de celle des petites entreprises. Interrogées sur leurs prévisions relatives a
|l 6®volution future de | a demande des cr®dits doé®q
financi res ont r®pondu qubell es pr ®voyai e ritetune baudsea
de celle des emprunts a court terme.

En Hongrie, les deux tiers des crédits octroyés aux PME en 2008 étaient des emprunts & court terme. Dans le
nouveau contexte financier engendré par la crise, le risque le plus important auquel font face les banques est de

devoir renouveler auprés des PME des emprunts & court terme dont elles ont besoin pour poursuivre leur
exploitation.

Les cr®dits do®qui pement des PME ont toupodes | beps
créditstot aux accord®s aux PME en 2008) . Les PME sont t
®conomique, et remettent par cons®quent ° plus tard

Nouvelle-
Zélande

En 2007, | 6 e n BusifiesseOperations Jurvdy @erévélé que 29 % des entreprises de plus de 6
employés cherchaient a emprunter, et que 93% ddentre ell es parvenaient N
conditions acceptables. Au cours de la méme année, 11 % des entreprises étaient a la recherche de fonds
propres, et 81 % de ces entreprises en ont trouvé a des conditions acceptables. Dans une enquéte menée a la mi-
février 2009, 62% des entreprises qui ont demandé un financement dans les trois mois précédents | oot obtenu et
vu leurs exigences satisfaites tandis que 24% ont obtenu leur financement mais aprés modification des termes de
leur demande. Dans la méme enquéte, majoritairement aupres de petites entreprises, 48.5 % des entreprises
interrogées ont affirmé ne pas avoir rencontré de probléme de financement. Sur celles qui ont été affectées, la
cons®quence |l a plus courante a ®t® | a %) dewnteehe destprojetsn
de réinvestissement/rénovation (17.6 %) . Pour ce qui est des r ®pdesrentremises
ont indiqué avoir licencié du personnel, 15 % ont procédé a un gel des embauches et 11.8 % ont négocié une
réduction des horaires de travail avec leur personnel.

0
a

Pays-Bas

Environ une PME sur cingq était a la recherche de nouveaux financements en 2008. Cette proportion est
particulierement élevée parmi les entreprises de 10 a 49 employés.

Suisse

Depuis le début de 2008, la Banque nationale suisse méne une enquéte qualitative auprés de vingt
établissements bancaires qui représentent la plus grosse parti e du march® nationa
réalisée en janvier 2009 révéle que certaines banques ont Iégérement durci leurs conditions de crédit, et
nombre croissant d6®t abli ssements s 6 apSles’statestigiies confirmant
un tassement de la croissance globale des crédits, elles ne révélent pas une baisse a proprement parler.

Hors OCDE

Thailande

Les PME font face a de sérieuses difficultés financieres et ne parviennent que tres difficilement a obtenir des préts
aupres des banques commerciales, ou a lever des fonds sur les marchés financiers.
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Annexe 3. Informations sur les conditions de crédit

OCDE

s |l a m®t hodol ogie employ®e dans | 6Enqu-°t

Allemagne

La dégradation des conditions de crédit pour les grandes entreprises est, et devrait étre, plus sévere que pour les
PME : elle est signalée par 52 % des entités interrogées pour le dernier trimestre de 2008 et 44 % pour le premier
trimestre de 2009, contre par « seulement » respectivement 19 % et 37 % pour les PME. Les principaux facteurs &
| 6origine de <cette sitwuation sont essentiell ement

macro®conomi que, gud” ceux des scomrairges desbilae des hrses, e'entpar
direleco %t du capital et |l dacc s au financement. Dans
continu® et continueront dbéaccro’ tre | eurs ma tégesement
meilleure que celle des grandes entreprises : pour le premier trimestre de 2009, 48 % des entités interrogées
s 6at t en déamissenient des marges sur les préts moyennement risqués accordés aux PME (50 % sur les
préts plus risqués) alors que 65 % prévoient une hausse de la marge sur les préts moyennement risqués
accordés aux grandes entreprises (59 % sur les préts plus risqués).

Canada

L'"enqu°te de |l a Banque du Canada aupr s des respo
| éolution des pratigues en matiére de préts aux entreprises au cours du quatrieme trimestre de 2008. Les
personnes ayant r®pondu ~ | b6enqu°te ont fait ®tat
attribué principalement aux perspectives g®n ®r al es de | 6®conomi e et de 16
conseécultif, le pourcentage des personnes qui ressentaient un durcissement des conditions atteignait le niveau le
plus ®l  ev® depuis |l a premi re ®dititons édaep pll & eqruceu °'t el
tarifaires et non tarifaires des conditions de crédit, qui se sont nettement détériorées pour les entreprises en
g®n®r al depuis |1 6® ® 2007. D6une moyenne de O0.12 p
écarts de crédit ont atteint une moyenne de 0.86 point de pourcentage entre ao(t 2007 et décembre 2008. En
septembre 2008, ils se sont élevés a 1.55, ce qui correspond a leur plus haut niveau depuis la fin de 1974.

Etats-Unis

Lesentitési nt er r otgt®ensd esndta ©~ | a poursuite de | 6®l argi ssemg
du capital pour les banques au premier trimestre de 2009, sur la lancée du quatrieme trimestre de 2008 (prés de

90 %), et a ce que ces écarts touchent pareillement] es grandes et |l es petites ¢
notion plus vaste des «normes », la hausse entamée au cours du deuxiéme trimestre de 2008 devrait se
poursuivre, a un rythme toutefois Iégerement inférieur a celui du dernier trimestre de 2008. Les petites entreprises
seront plus touchées que les grandes et les moyennes (69 % contre 64 %) . Par mi Il es fac
changement dbéattitude des banques, cbest | incertit

(100 %), suivie de prés par une plus faible propension au risque (85 %). Les facteurs liés a la structure ou a
| 6environnement financier des banques ne font pas p

0
a

France

D0 a p r YsdesZEmités interrogées, les conditions de crédit se sont durcies au cours du quatriéme trimestre de
2008, et devraient continuer de se durcir au premier trimestre de 2009 selon 21 % d 0 edfigs.rle % estiment
gue les conditions de crédit pour les PME se durciront également au cours de la méme période. Les banques ont
fortement augmenté leurs marges sur les préts risqués (et dans une moindre mesure sur les préts moins risqués),
ont réduit quelque peu les montants des préts accordés, mais pas leur échéance, tout en ne modifiant pas le
niveau des garanties exigées.

Italie

L6 ®v ol u tnorraes dedceédit au cours du quatrieme trimestre de 2008 a été spectaculaire : 100 % (87 %
parmi les PME) des entreprisesi nt err og®es ont f ai t Au®reraigr trideStre rde 20Q0y lesi
préts aux grandes entreprises devraient diminuer de 25 %. Le durcissement enregistré concernait la totalité des
emprunts a long terme et seulement une proportion des emprunts a court terme. Les entreprises devraient
continuer a faire face a des difficultés dans leurrecherche de fi nancement ~ |l ong te
des banques ayant répondu au questionnaire, les principaux facteurs © | 6 o r icegté éva@utiod ent trait aux
prévisions relatvesauni veau doéactivit® gl obal et éscuecolt duaapiiabou aus
contraintes de bilan des banques arrivent clairemen
en Allemagne. En lItalie, le durcissement des conditions de crédit se traduit avant tout p a r | 6 augdee
marge s ( d 0 a pardesspersbiin®s interrogées sur les préts plus risqués et 62 % sur les préts moyennement
risqués) et la diminution du montant des préts (88 %).

Royaume-
Uni

La majorité des bailleurs ont indiqué avoir réduit leur offre globale de crédit aux entreprises au cours du dernier
trimestre de 2008. Au troisieme trimestre de la méme année, les bailleurs av ai ent fait ®t a
i mportante que pr®vue de inmdoliérfcomenerabk dWme@dintouae! sect

globale de crédit est attendue pour le premier trimestre de 2009. Celle-ci est associée a une diminution du
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montant maximal des crédits accordés, a un durcissement des exigences en matiére de garanties, et a la baisse
destauxd 0 a ¢ c e mlas aréditsolres préteurs s 6 a t t & ordneuveau durcissement de ces facteurs au cours
du premier trimestre de 2009. Les changements inter
bancaires sont consi d®r ®s ¢ omme u nde trédit aue entreprisels ®55 #hoeet il
21 % selon les prévisions pour le premier trimestre de 2009). Par ailleurs, les inquiétudes relatives aux
perspectives économiques, | 6®vol ution des r i ssqaeergprésum® d0%fandgi 8386sdans
le premier trimestre 2009) et la plus forte propension des préteurs a ne pas vouloir prendre de risques ont eux
aussi contribué au durcissement des conditions de crédit.

Autre

Zone euro

Contrairement aux ®ditions pr ®c ®d daestcanditiond de ctédit emegistré pae
les grandes entreprises (63 %, qui font suite a 68 % pour le troisieme trimestre de 2008) était du méme niveau

gue celui enregistré par les PME (63 %, qui font suite a 56 % pour le troisieme trimestre de 2008). Sildb on ob
une <certaine stabilisation pour |l es grandes entrep
guatri me trimestre de 2008. So6agissant des facteur

soit pour les grandes entreprises et les PME, les prévisions relatives a | 6acti vi t ® ®con

macr o®conomi que, aussi bien qué” celui de | 6industr

financement et les contraintes de bilan des banques ont joué, dans le durcissement net des conditions de crédit,

un réle quelque peu plus important pour les grandes entreprises que pour les PME. Leur influence semble méme

°tre plus prononc®e qudauparavant, en parctoinccudrireern cp
établissements bancaires apparait par ailleurs pour la premiére fois comme un facteur contributeur, bien que dans
une faible mesure (8 %), du resserrement net des conditions de crédit pour les PME comme pour les grandes
entreprises. S agi ssant des conditions dbéoctroi de cr®dit,

avant tout dans les augmentations nettes des marges des banques sur les préts risqués et les préts
moyennement risqués aux PME et aux grandes entreprises. Pour ce qui est des modalités non tarifaires des
octrois de crédit, le durcissement net pour les grandes entreprises et les PME est globalement resté au méme
niveau élevé que lors du trimestre précédent.

Déapr s ddédautres m®t hodol ogi es

OCDE
La plupar t des cr®dits sont all ou®s ~ des PME qui j o
Corée financi re des PME qui affichent de m®diocres ant®
polarisation du financement des PME.
Au cours du quatrieme trimestre de 2008, 80% des PME ~ la recherche dodéun
Espagne difficultés a en obtenir un. Dans 59% des cas, |l es sommes propos®es pa
pag inférieur & celui demandé par les entreprises, etdans 26 % des cas, | 6horizon du cr
Dans plus de 70 % des cas, les conditions de crédit se sont durcies.
Les PME qui ont r®pondu au questionnaire ont fipanaement. |
. Quelque 25 % des PME interrogées considérentqu e | 6acc s au f i nralaieementplg diffieils
Finlande . . " . e .
au cours des derniers moi s . é titre doéillustratior
dégradé pour 14 % des entreprises industrielles.
Dans une enquéte menée a la mi-février auprés de 659 entreprises (dont les deux tiers comptent moins de 20
Nouvelle- empl oy ®s) , 71.7% des PME interrog®es ont r®pondu qu
Zélande modifiées. Le nombre de celles ayant enregistré une augmentation (21.5 %) était quatre fois supérieur a celui des
entreprises ayant fait ®tat dodédune diminution.
Déapr s une enqu°te r®cente men®e a Ui@gsdesentmisesstBnent que
g . | 6acc s au financement est devenu plus difficile. é
République PN . . ; . . .
R crédit a proprement parler qui a augmenté, pour 22 % des entreprises interrogées. Les banques ont pratiquement
tcheque A N C o : o P
cess® doéaccorder des mrcqtud si tdexn ,filres @e °ft ssiddn nves
| 6 a cae fin@ancement a court terme est devenu dans une certaine mesure plus difficile.
Hors OCDE
Les PME rencontrent des difficultés pour obtenir des préts aupres des banques commerciales en raison des
L. exigences restrictives en mati re de garanties et d
Slovénieet | y a3 nques ont augment® |eums O®malgementdiphudr °ptrsudent e
Roumanie || 50ctroi de nouveaux cr®dits (en particulier des 4

supplémentaires méme pour les emprunts a court terme.
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Annexe 4. Les autres sources de fim@ement pour les PME

TS

OCDE

En 2006 et 2007,1 es PME ont commenc® °~ s 0 a v elmail, aveceune asgmentatiore de

9.3 % des montants de crédit-bail non remboursés. Le financement par crédit-bail semble représenter une part
croissante du financement des PME, avec 15.0 % du montant non remboursé des crédits des PME (endettement
Canada et crédit-bail) en 2007, contre 9.2 % en 2000. Le marché du crédit-bail a été durement touché par la crise du crédit
et cette source de financement est devenue beaucoup plus difficile & obtenir, ce qui a entrainé une hausse de la
demande des financements traditionnels. Il semble que cette nouvelle demande, plus élevée, ne soit pas
entierement satisfaite.

En Nouvelle-Zélande comme en Suisse, le capital-investissement et les autres sources de financement comme le

Nouvelle- financement mezzanine ne repr®sentent qubune part n
Zélandeet |aupr s dodoent r epiZélande s laenitfévien 2000 e Irévédé que 73.7 % des entreprises interrogées
Suisse néont pas chang® |l es sources de financement aux uaot

commencé a rechercher de nouveaux modes de financement.

Autre
Lédenqu°te bwtri dm ddu sarr®dit bancaire fait @utcafitancenent pae
Zone euro |l es PME, en tant que solution de remplacement face
bancaire.
Hors OCDE
Slovénie Il semble que les banques commencent a proposer de nouveaux produits comme le crédit-b a i | et | d6a
En 2008, les PME ont eu davantage recours a leur propre épargne afin de financer leurs activités et se sont de
. maniére générale tournées davantage vers de nouvelles sources de financement
Thailande : - - .
reme®di er | 6insuffisance des fonds propres et augm
des entreprises dé®conomi e mixte pour soutenir | es

Institutions financieres internationales

BEI/FEI La Banque dolnvest i sneteamemt miElulriopr®® ndéeur os additio
Eur o p @estisse@entpourl a mi s e aminspumentde cagitdl mezzanine.
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Annexe 5. Les meses prises par les pouvoirs publics pour soutenir les ventes et lutter contre

Pays Financement et garanties des exportations

OCDE

| 6®pui sement des fonds de roul ement

Allemagne

Divers produits du programme de garanties « Hermes » pour les activi t ®s de s expopadiontdu
gouvernement f ®d®ral ont ®t® am®l i or ®ssowlesse plus grahde a §®
apporté au financement des exportations.

Autriche

Un programme destiné a promouvoir la compétitivitt desexpor t at i ons a ®t ® pr ol ongg®@
budget annuel de 25 millions EUR.

Canada

Afin de faire face aux tensions émergentes et au manque de financement dans le secteur canadien des
exportations, en particulier dans les entreprises dusecteur aut omobil e et dbéautres
gouvernement a alloué 350 millions CAD a Exportation et développement Canada, portant a environ
15miliardCAD | 6ai de all ou®e ~ | 6augmentation de |fectéscparpaa
crise financiére.

Danemark

Un dispositif de pr°ts 7" des fins dbdéexportati omnafindee
garantir un financement aux activit®s doexpoenvigueauipoun
une période de trois ans, avec un budget limité a 20 milliards DKK.

En plus des cr®dits de | ong ter me p oEusportKredt Eandee finantee S
|l es activit®s dobex plesrctédits deccourt ®rmne, y compris én celle cohcernant les pieces
détachées, les produits sémi-manufacturés, produits de consommation non-durables et produits alimentaires.
L & Eksport Kredit Fonden » réassurera les assureurs du secteur privé (assurance du débiteur). Cette
réassurance contribuera”™ r ®duire |l es probl mes des entreprises
financer | eur s aclLesystdame séassudaace pucarutedirhite deriO milliards de DKK.

Espagne

Deux nouveaux programmes intitulés « Internacionalizacién » et « Proinmedé pi | ot ®s par (e
Of icial visent ° aider | es PME dans | e cadre de | eu

Italie

Un programme anti-crise de promotion des exportation s a ®t® mis en pl ace. D
185 milionsEUR en 2009, il est g®r ® par I 6l nstitut du de
I 6i nt er n a tproppsés pai ISEdux entreprises italiennes bénéficieront de remises sur les frais pouvant
al |l er | tosetdesdconditio®s de paiement spéciales seront consenties aux petites entreprises.

Luxembourg

Afin de faciliter |l es activit®s | éasxs pcditiparieqailtaionl ost £té
portés de 20 milions d 6 eur os ~“s@&®eumidsl.i omdOf fice du Ducroire d
Luxembourg.

Mexique

Le financement des exportations sera ® argi, au moy
aux entreprises exportatrices, et pour leur fournir les équipements nécessaires. Par ailleurs, un programme sur les
cha" " nes de production est mis en place afin doé®vi't
valeur mondiales en raison de leur faiblesse financiere. Le gouvernement entend ainsi protéger les flux des
exportations mexicaines.

Nouvelle-
Zélande

Le dispositif de cr®dits ~ | dexportation a ®t® ®I| an
court terme pour | adanslesquéelsrles dékis depaemenbsont iaférieuss a 360 jours.

Pays-Bas

Le dispositif n®erlandais dobéassurance des cr®dits e
|l es march®s pour | esquel s idssurandes sommepclalass(en partewiar énl Eeropd
orientale) et, par la méme, de favoriser les échanges. Le gouvernement se portera garant du paiement des
transactions de grande ampleur, afin de les soutenir.
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République Le gouver nemendccsroea ptprre’ tle6of fre de pr°ts publics
tghé Se PME exportatrices. En conséquence, le capital de base de la Banque tchéque des exportations sera augmenté
q déun mMCA4HK,i aced qui porterait dweexportatiomsa 20-28 millidrdé @GZKde de |
Augmentation (10 millions CHF ) des fonds all ou®s | 6organi sme ¢
Suisse ®l argi ssement de |l a couverture des assurances "arlle$
compagnies dbéassurance priv®es.
Hors OCDE
Ldoextension du pr ogr ammeaggta@afiod RS probiermes de’liquitlitésequenrencontrert les
Chili exportateurs. Le montantduc hi f fre do6affaire ° ne pas dnppa soasequgnd
été porté de 20 a 30 millions USD.
Le gouvernement dote | a Banque slov ne dobéexportatio
Slovénie renforcer le financement, les crédits et les assurances des exportations. En 2009, la Banque percevra des fonds

supplémentaires destinés spécifiguement aux PME exportatrices.

Rem®di er " | 6insuffisance de fonds
OCDE
Canada Une injection d00 milionst@AD damsle capitel de la Banque de développement du Canada
soutiendralamiseenT uvdéun nouveau programme de garantie des
Depuis janvier 2009, les délais de paiement sont plafonnés a 45 jours, les intéréts de retard sont doublés et
France dbéautres mesur es | onrontc@té mises en pthae. Cés nsesutes doivent libérer un apport de
4 milliards EUR supplémentaires de fonds propres aux PME.
Pays-Bas Le gouvernement prévoit de raccourcir les délais de paiement de 45 a 30 jours.
Royaume- | Un programme intitulé « Prompt Payment » a été mis en place pour raccourcir les délais de paiement des
Uni institutions publiques a 10 jours.
Simplification des proc®dures de paiement d
OCDE
Le gouvernement a décidé de permettre aux sociétés faisant face a des difficultés financieres de reporter le
paiements de la TVA et des avances de taxes, et a mis en place des facilités de paiement sur les contributions a
) la sécurité sociale.
Belgique . . :
Le gouvernement f ®d®mmslddcséErerdes pairgeats goun ées rharchés publics et de créer
un nouveau produit visant a transférer au Fonds de Participation les dettes impayées des PME envers les
pouvoirs publics. Le Fonds effectuera les paiements plus rapidement.
Canada Le gouvernement a augmentéle pl af ond des recettes permettant aux
f®d®r al r®duit doéi mposition.
Pour assouplir la liquidité des entreprises le gouvernement danois a temporairement prolongé le délai de
Danemark ] A L2
paiement de |'imp0t et de la taxe sur la valeur ajoutée.
Le minist re de | a D®f ens e sbappr°te r ®gl er im
France fournisseur s, et de nombreux cr ®di t;es mhiédmempet rensboussentertsn
de TVA seront effectués sur une base mensuelle, et les versements anticipés dans le cadre des marchés publics
seront augmenteés.
De nouveaux avantages fiscaux ont ®t ® accor d®s au
2 900 millions EUR pour la période 2009-2011. Ces avantages sont notamment :
Italie T Ldébexon®ration fiscale des contrats de produpuctiyv

1  La déduction de 10 % des imp0ts régionaux sur les impdts sur le revenu des sociétés et les impbts sur
le revenu des personnes physiques ;
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1 Le paiement de la TVA au moment de la réception réelle du paiement des ventes.

Les pouvoirs publics, S i la Di te | dapprouve, v dmndau
Japon cours des deux prochainesann®es pour | es PME dont | e chif fmil®onsd®

yen.
Mexique Un programme dobéacduit spra®@vai® | Gaulésahatsraonueissota@xu gouvernement

q fédéral et des organismes qui en dépendent se feront aupres de PME.

Différents changements opérés au niveau de la fiscalité permettront de faciliter les mouvements de trésorerie
Nouvelle- . L "
Zélande pour | es PME, not amment |l a baisse des taux doéint ®r

impots des entreprises
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Annexe6.Moyens dodéaction visant ~ am®liorer | 0acc

bancaire

Création et extension des mécanismes de garantie pour les PME

OCDE

Allemagne

La banque publique Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) a mis en place un nouvel instrument temporaire de
financement qui pourra atteindre 15mi | | i ards dO& EUR jeuts quuwi~ ¢dear nieitnt r a2 0d
crédit des banques privées en direction des PME. Cette mesure fait parti e dodéun ef fort gl o
fuvre un progrnanmne adedsl WHEUR de pr°ts et de garanti
existantes et la création de nouveaux instruments.

Autriche

Le montant total des garanties publiques disponibles est passé de 3 a 53mi | | i ards dO6EUR
supplémentaire de 400mi | | i ons d6EUR environ par an est atten
programme de pr°ts 7: fiali bdtetseitnadurxa d6d0i On t M®ir 1°2t0 @ n mi Id 16 iE
actuell ement, et a mis en pl ace un n o u vi®& EUR)pdote gle
50 miionsd 8 EUR au t ot al

Belgique

Le gouvernement a lancé un deuxieme « Fonds de Démarrage », qui représente 300 millions d 6 e ude orédits,
fournissant des moyens additionnels pour que le Fonds de Participation puisse financer les nouvelles entreprises.

Un nouveau produit (« Initio») e st mi s e estup pré& sulkordon@dqui peut étre demandé immédiatement
au Fonds de Participation par les PME pour financer n'importe quel genre d'investissement (ou le fonds de
roulement)avantd 6 al | er en f aire bhmmues.equ°te aupr s des

Canada

Le Canada a amélioré son Programme de financement des petites entreprises du Canada (garantie de prét), au
titre duquel le montant du prét admissible sera relevé, ainsi que le plafond de remboursement des pertes subies
par |l es institutions financi res en cas de d®faut d
notamment des PME, et pourraient accroitre les crédits accordés dans le cadre de ce programme de quelque
300 millions de CAD par an.

Le Canada a cr®® |l a Facilit® canadienne dbdassuranc
bailleurs de fonds du marché de gros a accorder des préts aux institutions de dép6t sous réglementation fédérale,
|l esquell es pourraient ° leur tour pr°ter aux PME. |
que les institutions financieres canadiennes ne sont pas désav ant ag®es au plan de | 4
recueillent des fonds sur les marchés de gros, a la suite de mesures semblables annoncées récemment par
dbautres pays.

Corée

Les pouvoirs publics vont accroitre les préts aux PME de 35.7 mi | | i ar dns2008 pat @& extension de la
garantie pour les organismes de garantie ainsi que par une recapitalisation bancaire et un accroissement des
préts accordés aux PME par les banques publiques. Le volume des garanties est passé de 9.6 mi | | i ar ds
2008 2180mi I I'i ards do6USD en 2009. Des obligations stru
totaldel4mi | | i ard déUSD, <2099. bes bang®es publigues, mbtRrbment la Banque coréenne de
développement et la Banque industrielle de Corée, ont augmenté leurs préts aux PME, de 21.4mi | | i ar ds
2008 a 31.4mi | | i ar ds 20096 Rb& woie atces a ces fonds, les PME en manque de liquidités seront
classées en quatre catégories (A, B, C et D).

Espagne

L lastituto de Credito Oficial a mis en place un programme pour les PME qui permet a celles-c i déutil
40% doéun emprunt pour financer l eur fonds de roul en
investissements dans des moyens de production. Par ailleurs, la Compafia Espafiola de Refinanziamiento
(CERSA) fournit le second niveau du fonds de garantie des préts accordés par les sociétés de garantie réciprogue
aux PME qui ont besoin de garanties supplémentaires pour obtenir des financements. La priorité va aux
investissements et projets novateurs,ai ns i g u éemtrepxisesret aux eatreprises nouvelles ou récentes.
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Finlande

s ublics ont relev® |l e plafond des gara

Les pouvo p
(N ahavdinrl 2088ret janwer 2009.

ir
de 1,6 mi ar d

France

Les pouvoirs publics ont renforcé les programmes de garantie gérés par OSEOde mani re 7
4 milliards d 6 E ddrpréts nouveaux, essentiellement accordés a des PME, une part importante étant consacrée
aux crédits a court terme.

Grece

Un nouveau programme dbéaccroi ssement de |lentgprigesiaété®@acé
par le Fonds de garantie de crédit des petites et tres petites entreprises (TEMPME S.A.). Depuis décembre 2008,
TEMPME S. A a mis en place un programme de garantie
roulement des petites et trés petites entreprises (avec une dotation de 100 millions d 6 E @dur les bonifications
ddéint ®r25mi bt i de parled gaEaktigs).

Hongrie

En Hongrie, un nouveau programme de garantie de portefeuille a été mis en place depuis la crise financiére. Dans
ce cadre, Venture Finance Hungary Plc. offre une garantie directe sur les créances financiéres (sur lesquelles
reposent les préts aux PME) des intermédiaires financiers (essentiellement des banques commerciales) sur la
base do6un partage des risques pr®d®ter mi n®, ce qui

Pour un crédit donné, le montantdelagar anti e octroy®e par Venture Fi fa
de la créance bancaire i le reste représentant le risque assumé par la banque. Le programme de garantie prévoit
des crédits pouvanta | | er JOo@msiqlul6i"ons do6HUF aessouncesxevamtiétne invéstes dams ce
programme se montent au total ~ 28.2 milliards doHU

En Hongrie, le montant total de la garantie publique apportée par Garantiga Credit guarantee CO. Ltd. aux
banques pour des préts accordés a des PME est passé de 450mi | | i ons dmiHUIFi o n s9 OudléoH
dd EUR rmi I3l,ib6ons dO6EUR) .

Italie

En janvier2009a ®t ® mi s en Tuvre | e refinancement du Fonds
publique en dernier recours. Au total, 70 % des ressources seront alloués directement sous forme de garanties de
préts bancaires aux PME, et 30 % serviront & des garanties croisées pour le Consortium de garantie de crédit
(Confidi). Les allocations pour la période 2009-2011 totalisent 450 millions d 6.HE&sRessources du Fonds de
garantie central pourraient étre encore augmentées.

Japon

Vingt-etun mille milliards de yen suppl ®mentaires ont ®
a des préts fournis par des institutions financiéres parapubliqu e s . Un syst me de garan
place et, entre le 31 octobre 2008 et le 31 décembre 2008, il a approuvé 170 000 préts pour un montant total de
3.9 mille milliards de yen. En outre, un dispositif de prét de protection est appliqué et, au 4° trimestre 2008, le
nombre total de préts approuvés a été de 49 500, pour un montant total de 564.8 milliards de yen.

Luxembourg

Un programme de garantie a été mis en place conformément a la communication 2009/C16/01 de la Commission
européenne. Le volume de créditque 'Et at | uxembourgeoi s couvrira par saé

Mexique

La strat®gie du Syst me national de garantie vise
toutes les catégories de PME. Le Progra mme nati onal déextension des fin
PME aux financements et a les aider a obtenir des crédits grace au renforcement de leurs capacités de
fonctionnement et de gestion. La Banque mexicaine de développement a sensiblement accru son offre de crédit
aux PME, au secteur rural et aux projets ddéinfrastr
intermédiaires financiers et aux entreprises solvables qui manquent de liquidités au plan international.

Pays-Bas

Lesmont ants pouvant faire | 6obj et midlulnieo nuadndamit& La gasantia
des entreprises nouvelles est passée de 100 000 a 200 000 EUR. Environ 80 millions d 6 E WR été réservés
pour la dotation du mécanisme de garantie étendu

République
tcheque

Fin 2008, le Ministere de l'industrie et du commerce a transféré un milliard de CZK au fonds de roulement de la
Banque de garantie et de développement de Tchéquie-Moravie afin de garantir les préts accordés par les
bangques commerciales. En février, le Ministére a présenté un autre volet du programme de garantie, qui permettra
aux entrepreneurs d 8 obt eni r une garantie sur Il es pr°ts bancag
total, le Ministére prévoit 1,650 milliard de CZK pour le programme de garantie.

Royaume-
Uni

Au moyen du mécanisme de garantie de financement des entreprises, Enterprise Finance Guarantee Scheme, les
pouvoirs publics vont pouvoir garantir les préts accordés par les banques grand public aux entreprises viables afin
de sbassurer gudell es puissent obtenir l es fonds d
m®c ani s me, qL3milsrd @l GBR, esoutiendra les préts bancaires a échéances de 3 mois a 10 ans
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octroyés aux entreprise s br it anni ques enregistrant un milonsfdé GBP etd
qui ont actuellement des difficultés pour obtenir les financements dont elles ont besoin. Elles pourront ainsi obtenir
des préts de 1000 a un million de GBP. Ce méc ani sme est en v imas 2000r Enjoutrs, deu
Royaume-U n i me t en place un m®cani sme consacr® aux f
directement les contraintes pesant sur les préts bancaires aux entreprises présentant un risque de crédit ordinaire
et dont Il e chiffre doaf00 @BPrLespouvars pdhigs aostsfairnimaans banfu@d des
garanties couvrant jusqudé”™ 50 % du risque sur | e spoup
un montant total de 20 milliards de GBP. Enfin, un fonds transitoire concernant le crédit régional, le Regional Loan
Transition Fund, a été instauré en Angleterre uniquement, et doté de 25 millions de GBP pour aider les
entreprises au nivea209r®gifonnrads jdsegmprennt] ue Nt prinec
PME ayant des problémes de liquidités a court terme en raison du contexte économique actuel. Il fonctionnera en
conjonction avec des bailleurs de fonds existants ou nouveaux pour aider a pallier les problemes de liquidités
immédiats.

Suisse

Si la crise sbdbaggrave, |l es pouvoirs publics envisa
crédits aux PME, notamment en relevant le plafond de la garantie de 500 000 CHF a 1 million de CHF par
entreprise. Le mécanisme de garantie a été restructuré en 2007 mais a gardé un caractére marginal dans la
mesure 0% sa dotation s®H@®hiliomssde@HF. t ot al ~ seul ement

CE

La Commission européenne a temporairement autorisé les Etats membres© assouplir |l es c
financement des entreprises au moyen de garanties subventionnées et de subventions sur les préts
d ifivestissement. Les Etats membres sont également encouragés a alléger les charges administratives imposées
aux entrepri s e s, ) stimuler | es flux de tr®sorerie et
assouplissement des r gl es permet de ¢ 090 % des risquesliésca urh
emprunt, contre 50 a 60 % en moyenne auparavant.

Hors OCDE

Chili

Le Fonds de garantie pour les PME (FOGAPE) a été doté de 130 milions d&é6USD suppl ®ment a
au total 200 millions  d 6.C&sDessources vont permettre de garantir des préts pour plusde2mi | | i ar d
Le FOGAPE va étendre sa couverture pour inclure environ 20 000 entreprises nationales de taille moyenne, afin
qgudell es puissent financer | eurs besoins en $%auwpié. Lad
limite maximum de la garantie va passer de 104 000 USD a 3,5 milions do®é USD par entrepri

Estonie

Une mesure permanente récemment introduite permet de fournir des financements « mezzanine » aux entreprises
qui ne peuvent pas atteindre |l e taux dobéaut of deasprét e mg

Roumanie

Un fonds de garantie sera cr®® avec | a Caisse dbé®pa

Russie

Un m®cani sme dbébemprunt public est mis en place pour
renffor - ant | 0assise financi re des banguengepmgneirs. pr °t ent

Slovénie

En 2009, 50.6 milionsd 8 ER ppl ®ment aires seront d®bl oqu®s pour
afin dbéaider | es P®Eprojetsde dételoppement. T uvr e |

Institutions financiéres internationales

BEI/FEI

La Banque europ®enne doi nmvidsltiiasrsdesmedndtE UsR rp®suerr vd® s3 Op 1
de 10 milliards dO6EUR par r app oteut;etellesaorenforperdeflmn | hab
par an ses pr°ts aux entreprises de taille moyenn
m®cani sme de garantie de second niveau fourni pars
autorités centrales que régionales. Le gouvernement britannique a facilité les discussions entre les banques
britanniques et | a BEI et permis ainsi | Bouverture
sont désormais disponiblespour | 6octr oi de pr°ts aux PME.

Jeremie, (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises) : Jeremie utilise les Fonds Européens de
Développement Régional pour augmenter l'accés des PME au financement dans les nouveaux Etats Membres et
dans des aires de Développement Régional. Cet instrument a été congu avant la crise mais des éléments
principaux sont adaptés et calibrés aux besoins du client comme réaction a la crise. Instruments : capitaux
propres, fonds a risque partagés, garanties, semi-fonds propres et transfert de technologie. Le FEI a jusqu'ici
signé 7 accords de placement pour un montanttotald e 6 1.3 m 0

CIP, Programme de Compétitivité et Innovation de la CE (administré par le FEI) avec un montant de garanties de
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OCDE

Mesures de médiation et de surveillance

5 5 0 ndediiné au capital risque. Ces produits on été congus avant la crise mais celle-ci est prise en compte dans
leur implémentation.

Le projet pilote de micro financement Jasmine (Joint Action to Support Micro-Finance Institutions in Europe) :
initiative jointe entre la Commission Européenne, la BEI, le Parlement Européen, et le FEI comme administrateur.
Soutien et développement du secteur de la micro finance en Europe a travers de produits de dettes etd 6 a p p
de fonds propres (ressources initiales:30m 0) .

Belgique

Le médiateur du crédit en Belgique est un interlocuteur pour les PME et les entrepreneurs qui éprouvent des
difficultés a se financer auprés des banques. La devise du médiateur : « Aucune entreprise ne doit rester seule
face a ses difficultés ».

France

Le m®diateur du cr®dit peut intervenir au plan r ®qgi
résoudre les divergences entre les entreprises qui cherchent des financements bancaires et les banques. 5331
entités ont utilisé ce systeme de médiation, dont 892 entreprises en deux semaines, avec un taux de succes
croissant de 66 %.

Etats-Unis

Les autorités ont décidé de suivre de pres, tous les mois, les activités de crédit des banques qui ont été renflouées par
des fonds publics. Le premier rapport de suivi de ce type, diffusé en janvier 2009 sous le titre : Treasury Department
Monthly Lending and Intermediation Snapshot, avait pour objectif de donner au Ministére des finances (Trésor) et au
public un aper-u rdéguwltiieri td®es |dée® vcal®uiiytoomeris pridedféermet aehatmetiventeal
de valeurs mobilieres, et autres activités sur les marchés de capitaux i des banques ayant regu les fonds les plus
importants au titre du Capital Purchase Program (CPP).

Renforcer |l es flux de tr®sorerie et | 6assi se

l'investissement

OCDE
Les fonds disponibles pour soutenir les projets de R-D des PME vont étre augmentés de 450 mi | | i ons
Allemagne
an en 2009 et 2010.
Ldbagence des services aux entreprises peut contacte
Autriche et la KW pour le refinancement des projets de PME, en particulier liésalaR-D et ° | éenviro
millions dOEUR) .
Le gouvernement collabore avec la Banque européenne d'investissement afin de libérer des moyens
Belgigue supplémentaires pour des crédits d'investissement. Il étoffe également plusieurs programmes d'investissements
g1q publics et de stimulation des investissements verts et a réduit la TVA dans le secteur de la construction (de 21% a
6%).
Le Canada propose une aide financiére aux PME innovantes en allouant 200 millions de CAD sur deux ans au
Programmedé ai de ° |l a recherche industrielle. Ces contri
Canada ; . .
de financement pour | es PME novatrices et leur faci
stratégies commerciales nouvelles et des projets a visée technologique.
L lastituto de Credito Oficial accorde des crédits a des conditions préférentielles pour les travailleurs indépendants
E et |l es cr®ateurs dbéent r e 0% dese invesdssements dans de nauveaux rayeng de S
spagne . o : :
producti on. Le m°me organisme soutient ®galement | e
80 % des biens de production nouveaux i ce programme est doté de 600 millionsd 6 EUR
Le plan ddéaction mis Eendopalnaocret i p@0Q s guradesxbietid Mhetés pendant
- . | 6exercice 2008, et il pr®voit unebO%esavi $iesnapbat sa
Etats-Unis . A . . . . .
faits en 2008. D6 autr es incitations fiscales t elatp oun encoarager
| 6investi ssement et | a cr®ation doéempl oi s.
France, Ces pays ont mis en place des possibilit®s dbéamort.i
Allemagne | des biens spécifiques, comme en Allemagne, ot desseui | s ddédamorti ssement ont
et Italie voient ainsi leurs revenus imposables diminuer.
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Les banques commerciales ont recu de nouveaux crédits de refinancement de la Banque de développement

hongroise afin de mpile®offre deecrédit aupresddésaPME (50 mi | | i ar ds 200
millionsd 6 EJJaRv ec un t aux d.GGraceta®etté ligne pld ceétlitples PRIE peuvent obtenir des préts
préférentiels de 10a100mi | | i ons 060&HKA0BO0 EYR).
Un nouveau programme national de microcrédit a été mis en place afin de proposer des crédits aux micro-
entreprises. Ce programme est doté de585mi | | i ards mddHUFP n(s2 IH EUR) .
Hongrie
Pour aider les PME a obtenir des financements, les pouvoirs publics prévoientla mi se en pl ace
déaffacturage.
Parallélement, un nouveau mécanisme de crédit pour les fonds de roulement est mis en place, grace auquel les
PME peuvent obtenir des préts pour leurs fonds de roulement a des conditions préférentielles entre 10 et
200mi I I'i ons d 6 HUMOEHUR)O8D O dé ce 8bcanisme est garanti par Garantiga Credit guarantee
CO. Ltd.
Le Minist re de | 6industrie et du commerce va ®gale
République | grace auquel les entrepreneurs pourront aussi obtenir un prét pour des projets de développement qui demandent
tcheque davantage dobéinvesti ssements. I 1 25sntilliargsr d® €ZK pguu les mesuresM
annoncées.
Au sein de | 6Uni olonde structurel® eravose dans lleecadre de la politique de cohésion
europ®enne offrent aux £tats membres et ° |l eurs r®gi
CE not amment : travers des projets ddéi nv e seurs Vs des gdyibns

spécifiques. De nombreux Etats membres mettent & profit ces possibilités, en particulier la Roumanie et la
Républigue tcheque.

Institutions financiéres internationales

BEI/FEI

La Banque doéinvesti sseme miliarcecduG B pBpEmentairesvaala disgosition de Fdhds
europ®en ddéinvestissement poumezaaninem®cani sme de fi nai
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Annexe 7. Marchés du capitainvestissement et du capitalsque

OCDE

Un mi | | i gpoudsoudediddd RME : fonds de participation pour les PME : 40 millions d 6 E pdur 2009 et

Autriche 2010.

Les pouvoirs publics vont établir un fonds de capital-risque qui agira comme un investisseur minoritaire dans des
Finlande fonds de capital-risque ou des rachats internes, ou direc t e me n t dans des entrepris
des investisseurs privés.

A) Le nouveau programme national de capital-risque a été congu pour améliorer la situation financieére des PME
hongroises en apportant des financements aux premiers stades de leur développement. Le marché hongrois des
capitaux est relativement peu développé dans ce domaine, les opérations de plus grande envergure dominent, et
seuls quelques acteurs investissent dans des PME au moment de leur création. Au titre de ce programme,
Venture Finance Hungary Plc. T en qual i t® de gest i on i dournitedesdedaourcesfaodasd
fonds de capital-risque. Au total, 35mi | | i ards dO6HUF sont pr ®v u% sepoptdimancés e
par | 6Uni on e partenpi®ede Wenture Eimasce Hungary Plc. seront des sociétés de gestion de
fonds de capital-r i sque, dont |l a fonction sera de r®unir une
ressources fournies par Venture Finance Hungary Plc. Ces partenai res seront choi si
montant des investissements pourra °tre :desPME en phaseldd
) d®marrage ou de croissance, gui ont ®t ® cr ®®e dgssemént ey
Hongrie ont un chiffre doéaffaires mannddudalr dndatd HUFf ®ruire wm exe®

B) Un fonds de capital-risque entre le Japon et la Hongrie (SBI Europe Fund) a également été annoncé en
décembre 2008 et entrera en vigueur au premier trimestre 2009. | | sbagit du prenm
investissement privé établi par une banque publique et un investisseur privé en Europe centrale et orientale. Il
sera axé sur les PME. Ce fonds prévoit des investissements oscillantentre 1et20mi | | i ons d& EUR
millions dO6EUR en moyenne pour une participation ma
prise de participation minoritaire sera envisagée. ELAN SBI, qui sera le gestionnaire de SBI Europe Fund, cible
des investissements dans des entreprises prometteuses ayant un fort potentiel de croissance, quel que soit le
secteur. Dans | d6id®al, |l es investissements porteronf
et générant des recettes et des bénéfices en forte hausse. Le fonds cherchera a se retirer au bout de 3 a 4 ans.
La dotation est de 100 millions d 6 @GW%R par le groupe SBIH et 40 % par MFB)

Les m®cani smes de capitaux pour | e d®v ed-reque @nmgeamine de i

HEEYE capital de démarrage et FOPRODE - fonds de projets productifs pour le développement économique).

Le fonds pour les entreprises (Capital for Enterprise Fund) sera doté de 75 millions de GBP, dont 50 millions en
fonds publics et 25 millions provenant de Barclays, HSBC, Lloyds TSBetRBSaf i n ddapporter
R.-U. et quasi-fonds propres, pour un montant compris entre 250 000 GBP et 2 millions de GBP, a des entreprises
nécessitant des capitaux a long terme, dont le chiffre d 6 af f ai res ne md ®d d ones pldEU
modele économique viable et un fort potentiel de croissance.

Hors OCDE
Le programme de capital-risque de CORFOpour | es PME i nnovantes va cont
Chili soutenant la création ou le développement de PME ayant des projets novateurs et un potentiel de croissance
éleve.

La premiére société publique de capital-risque (PDTK) commencera a fonctionner en 2009 avec un budget de 35
Slovénie millions d BUR. PDTK viendra compléter des investissements privés dans des entreprises nouvelles et innovantes
ayant un fort potentiel de croissance.
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