§

Réunion CNIS

"!-.I : -
Financement des entreprises et
compeétitivite
f
L Toy
Juin 2013 ’
Etudes économiques groupe < CREDIT
Isabelle Job-Bazille —— AGRICOLE S.A.

Chef Economiste ——Le bon sens a de l'avenie —



Les enjeux de la mondialisation et de

la désintermeédiation ’/

L’intervention en quelques mots

= Lastatistique publique a I’épreuve de deux évolutions récentes majeures
v' Lamondialisation : quel traitement statistique...
O ...delachaine de lavaleur ajoutée?

0 ... des entreprises multinationales?

v' Ladésintermédiation financiére

= Dans ce nouvel environnement complexe, une néecessité : une meilleure réconciliation des approches
micro et macro-économiques.

v" Bilan des difficultés rencontrées

v" Quelles statistiques publiques seraient utiles?
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Les statistiques publiques a I’épreuve de deux
évolutions réecentes majeures ’

Statistique publique et mondialisation

= Lachaine de lavaleur ajoutée

Déformations statistiques

* Suréva!uation des grandeurs
economiques.

* Notion de pays d’origine
(douanes) moins pertinente.
Valeur commerciale attribuée
en totalité au pays de derniére

Fragmentation de la production

* Forte hausse du volume du
commerce des biens
intermediaires ces 20 dernieres

Développement d’échanges
croises

* Echanges intra-

années.

* Accéleration de la
delocalisation des biens et des
services.

etablissements.

CLAEELE e e s transformation, quelle que soit

sa contribution relative dans la
chaine de V.A.

Enjeu : réussir a suivre la valeur ajoutée a chaque
étape des chaines de production et pouvoir analyser
la contribution réelle de chaque pays.

Vision en partie faussée de la
réalité économique, avec
impact non négligeable sur
les décisions politiques.
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Source : Export Performance in Europe: The Role of Vertical Supply Links - IMF Working Paper 62 — March 2013

% CREDIT
=% AGRICOLE S5 A.




Les statistiques publiques a I’épreuve de deux ’
évolutions récentes majeures -

Le traitement statistique des entreprises multinationales
v' De nombreuses questions, notamment sur :

o le périmetre de la comptabilisation de la valeur ajoutée,

o letraitement des échanges intra groupes.

v Un exemple : I'indice de production mensuelle de I'industrie francaise.

Assiette territoriale :
production assurée
par des unités
(usines, chantiers,
mines, carrieres)
opérant sur le sol
meétropolitain (DOM

exclus).

Des conséquences
directes sur le calcul
de certains ratios,
notamment en
comptabilite
entreprise, d’ou des
messages erroneés.

Exclusion de la
production assurée
a I’étranger par des
filiales d’entreprises
a capitaux frangais.

Exemple : quid du message adressé par le ratio
endettement entreprises/VA, avec un endettement qui
peut étre national et une production a lI'international?
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Les statistiques publiques a I’épreuve de deux

évolutions réecentes majeures ’/

Statistique publique et désintermédiation

France : taux d'endettement des

14 R . .
0 soCiétés non|financiéres

= Forte hausse de I’endettement de marché 130 end
1
v Ratio endettement/VA en hausse marquée, a 129,9* % au 4e 10 L
trimestre 2012 pour les SNF. el
o Remontée trés nette de I'endettement de marché. Le 5 = L LA
ratio « titres de créance (obligations et TCN de court & >
terme)/VA » a doublé de valeur en 17 ans, de 24,7* % 40 - =~
en 1995 & 49,4* % fin 2012. o i B
o A l'inverse, stabilisation de I’endettement bancaire. Le % 9697 gfﬁ’(‘:’ré’;tgiﬁiré’:d‘fc‘r’:a:;:,gvzg 1041z
ratio « crédits/VA » est assez stable sur longue ———crédit’VA

= titres de créances/VA

périOde’ passant de 7518* % en 1995 a 8015* % fin 2012. Source : Banque de France, Crédit Agricole SA

Une problématique clé dans ce mouvement de désintermédiation : I’étude du financement de marché
des entreprises francaises, pas uniquement des plus grandes, mais egalement des TPE, PME et ETI.

= Comment la statistique publique capte-t-elle le développement des nouveaux types de financement?

v Exemple : le capital investissement , et en particulier les LBO.

* Sources : Banque de France, Crédit Agricole SA
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Une nécessité : une meilleure reconciliation des
approches micro et macro-économiques

Face a la complexité de I'’environnement, la coordination des approches micro et macro est indispensable.

= Bilan des difficultés rencontrées

v Un exemple concret : les industries mécaniques .

Types d’analystes

Sources principales

Ecarts essentiellement dus a des
différences de périmétre d’activité et de
tailles d’entreprises retenues.

Malgreé le travail de rapprochement et de
cohésion réalisé avec les fédérations
professionnelles, la constitution des
échantillons de certains secteurs ne
reflete  toujours pas la réalité
economique.

D’ou des écarts de conclusion entre les
analyses macro et microéconomiques.

Ingénieurs sectoriels

!

Fédérations

Macro économistes

= Insee et Banque de France

Prod Ind CA Ind
201312012 Insee ;;'1";2?1":: Insee EFU?EQF[:{:TI
201272011 201272011
Ens.des éguipements mécanigues 27 1,0 3.3
Ens.des éguipements mecaniques (export) 2h 4.1
lMachines a usage general 7.8 6.4 0.2 8,2
Autres machines dusage général 14 2,0 1.7 3.8
IMachines agricoles et forestieres 1.2 4.6 9.6 6.5
Machines outils 8,6 2.0 1.6 3.3
Autres machines a usage specifique 1.6 4.8 3.5
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Une nécessite : une meilleure réconciliation des ’
approches micro et macro-economiques. /

= Quelles statistiques publiques seraient utiles?

v Le besoin le plus urgent : avoir un meilleur maillage, par taille d’entreprise, des statistiques
publiqgues, ce qui permettra de mieux comparer les données micro et macro-économiques et
d’identifier les zones d’écart.

Les données disponibles sur les PME et les TPE ne sont pas suffisamment détaillées, notamment sur les
aspects financiers (profitabilité, endettement).

Ce qui existe actuellement :

o la base FIBEN. Deux difficultés : interrogation par entreprise et périmeétre considéré (ne sont
collectées dans cette base que les données relatives « aux entreprises exercant leur activité
sur le territoire francais dont le chiffre d’affaires excede 750 000 euros ou dont I’endettement
bancaire dépasse 380 000 euros »).

o des données Banque de France, annuelles, publiées avec un retard important.

v' Un détail plus fin sur les types de financement de marché, du type capital-investissement.
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