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2.

LESPME, MOTEURSDE LA CROISSANCE

La réussite économique européenne est largement tributaire de la capacité des petites
et moyennes entreprises (PME) a réaliser pleinement leur potentiel de croissance.
Les PME, en effet, créent plus de la moitié de la valeur ajoutée totale dans le secteur
de I’économie marchande non financiére et sont a I’origine de 80% des emplois
créés en Europe au cours des cing derniéres années'.

Or les PME ont souvent beaucoup de mal & obtenir les financements dont elles ont
besoin pour croitre et innover.

L’une des priorités absolues annoncées dans la stratégie Europe 2020, qui est la
stratégie de I’'Union européenne pour la croissance dans les dix années a venir, mais
aussi dans I’ Acte pour le marché unique’ et le Small Business Act® adoptés par la
Commission, est précisément de faciliter I'acces des PME aux financements.
L'examen annuel de la croissance* a souligné qu'un systéme financier sain éait
crucial pour favoriser la croissance et adéfini des priorités d'action a court terme.

Dans ce contexte, le programme de réforme du secteur financier mis en cauvre en
réponse a la crise financiére peut apporter des avantages aux PME sur le plan
réglementaire. La Commission propose en outre de libérer de nouveaux financements
ciblés au niveau de I'UE, pour palier les défaillances du marché qui entravent la
croissance des PME.

La Commission présente, dans le présent plan d’ action, les diverses politiques qu’ elle
poursuit pour faciliter I’ acces des 23 millions de PME européennes aux financements
et apporter ainsi une contribution significative a la croissance”.

APPORTER UNE REPONSE AUX PROBLEMES

Les difficultés d’accés aux financements sont I’ un des principaux obstacles entravant
la croissance des PME, comme exposé de maniére plus détaillée en annexe®. Les
causes, pour certaines conjoncturelles’, pour d'autres structurelles, sont multiples.
Les asymétries d'information entre demandeurs et fournisseurs de financements
jouent ici un réle majeur.

Les PME dépendant tres largement de préts bancaires pour leur financement externe,
il y alieu de mettre aleur disposition des alternatives adaptées.

Premierement, la Commission utilisera I'instrument de la réglementation pour
accroitre la visibilité des PME auprés des investisseurs et pour rendre les marchés
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Statistiques structurelles sur les entreprises (Eurostat):
http://epp.eurostat.ec.europa.ew/portal/page/porta/european_business/data/database.

COM(2011) 206.

COM(2011) 78.

COM(2011) 815 final.

Lesinitiatives a venir, dans le prolongement du présent plan d'action, seront soigneusement préparées et
comprendront des analyses d'impact sil y alieu.

BCE, Survey on the Access to Finances of SMEs, février 2010.

EIM, Cyclicality of SME Finance, mars 2009.
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plus attrayants et plus accessibles aux PME. Les modifications réglementaires
proposees préserveront un juste équilibre entre régulation prudentielle et financement
des PME, ainsi quentre spécificité des mesures destinées a cette catégorie
d’entreprises et protection des investisseurs.

Deuxiémement, la Commission entend continuer a utiliser le budget de I'UE pour
faciliter |I'acces des PME aux financements et palier ainsi les défaillances du marché
(a savoir I'asymétrie d'information et la fragmentation du marché du capital-risque)
qui entravent leur croissance. L’intervention de I'UE doit présenter une valeur
ajoutée claire: les financements accordés doivent venir compléter les fonds
disponibles au niveau national et entrainer la mobilisation de fonds supplémentaires
(«effet multiplicateur des financements»)®.

Troisiémement, la Commission s appuiera sur son role de coordination et travaillera
tout particulierement avec les Etats membres pour échanger les bonnes pratiques et
développer des synergies entre les mesures prises au niveau national et au niveau de
I"UE.

La plupart de ces mesures auront un effet @ moyen ou long terme, mais il importe de
souligner que I’Europe agit d'ores et dga pour résoudre les difficultés qui se
posent dans I'immédiat.

Le principal objectif est de stabiliser la situation économique et financiere. Fin
octobre, les chefs d’ Etat ou de gouvernement ont convenu de tout un ensemble de
mesures pour dénouer les tensions actuelles sur les marchés financiers, tout en
préservant les flux du crédit en direction de I'économie réelle et en évitant un
désengagement excessif.

En ce qui concerne spécifiguement les PME, sur la période de programmation
actuelle (2007-2013), I'Europe a fourni un mélange équilibré d’instruments
financiers souples, essentiels pour répondre aux besoins de financements divers des
PME. Avec un budget de 1,1 milliard d'euros, les instruments financiers du
programme-cadre pour I’innovation et la compétitivité (PIC) devraient permettre aux
établissements financiers d’ accorder quelque 30 milliards d'euros de nouveaux
financements® & plus de 315000 PME. Sur la période 2008-2011, la Banque
européenne d’investissement (BEI) a, pour sa part, accordé quelque 40 milliards
d euros de préts aux PME, qui ont bénéficié a plus de 210 000 d’ entre elles.

Dans le domaine de la politique de cohésion, la Commission a d'ores et déja adopté
des mesures visant a apporter des investissements destinés aux PME dans 15 FEtats
membres, par des instruments dingénierie financiere congus par des fonds
structurels. Ces mesures ont été encore renforcées, en permettant des investissements
dans les PME dans tous les Etats membres a tous les stades de leur activité
économique normale. Elles représentent donc une source de financement

Les mesures prévues sont conformes a I'actuel et au futur cadre financier. Toutes les mesures
envisagées dans le présent plan d'action sont également cohérentes avec les propositions relatives au
programme pour la compétitivité des entreprises et les PME et au programme «Horizon 2020». Les
colits supportés par les agences et le Réseau entreprise Europe seront couverts par des dotations déja
prévues par la programmation officielle de la Commission.

Autrement dit, pour chague euro investi via le programme-cadre, le bénéficiaire doit recevoir au final
unetrentaine d euros.
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3.1.

3.1.1.

supplémentaire importante pour |'accés au crédit. L'assistance fournie aux entreprises
sous forme d'investissements en fonds propres, de garanties et de préts et estimée a
au moins 3 milliards d'EUR pour I'exercice en cours.

Enfin, pour assurer un meilleur accés au financement par I’ emprunt, un instrument de
partage des risques spécifique est actuellement mis en place au titre du mécanisme de
financement avec partage des risques du 7° programme cadre pour la recherche (7°
PC) et sera opérationnel a compter de 2012. Cet instrument fournira aux
intermédiaires financiers des garanties partielles via un mécanisme de partage des
risques, réduisant ainsi leurs risques financiers et les encourageant a fournir des préts
d'un montant compris entre 25 000 EUR et 7,5 millions dEUR aux PME qui ménent
des activités d'innovation, de recherche ou de développement.

M ESURES REGLEMENTAIRES
Améliorer le cadreréglementaire pour le capital-risque
Une nouvelle Iégidlation sur le capital-risque

Les fonds de capital-risque sont des opérateurs qui financent pour l'essentiel les
fonds propres d'entreprises, généralement de tres petite taille, aux premiers stades de
leur développement. Dans I'UE, le capital-risque représente un fort potentiel d'aide
au développement des PME, qui est toutefois largement inutilisé. En dépit de lataille
considérable du secteur de la gestion d'actifs dans I'UE, la législation de I'UE ne
contient actuellement pas de dispositions spécifiquement congues pour orienter les
investissements en instruments de capital endirection des PME. Les gestionnaires de
fonds de capital-risque peuvent rarement profiter du passeport instauré par la
directive sur les gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs, parce que la
plupart des fonds de capital-risque de I'UE ont des portefeuilles inférieurs au seuil
de 500 millions d’ euros que prévoit cette directive.

Cest Pourquoi la Commission propose un nouveau régime européen de capital-
risque’®, qui permettra aux gestionnaires de fonds de capital-risque de I’'UE de
commercialiser leurs fonds et de lever des capitaux sur une base paneuropéenne,
dans I’ensemble du marché unique. Ce nouveau régime atténuera la fragmentation
des marchés du capital-risque selon les frontieres nationales, qui fait obstacle aux
opérations transfrontieres et restreint ainsi I’ offre de capital-risque.

Ce nouveau régime sera simple et efficient, fonctionnant sur le principe d'un
agrément unique dans I'Etat membre d'origine, d'obligations dinformation
simplifiées et de régles organisationnelles et de conduite adaptées.

Une fois en place, il devrait entrainer un accroissement de la taille du marché du
capital-risque et avoir pour résultats. i) des fonds de capital-risque plus importants et
plus efficients, ayant davantage la possibilité de se spécialiser par type
dinvestissements; ii) une concurrence accrue entre fonds et une meilleure

10

La proposition de reconnaissance mutuelle des fonds de capital-risque présentée par la Commission en
2007, bien que soutenue par les Etats membres en 2008, n'a pas atténué la fragmentation de la
réglementation selon les frontiéres nationales,.
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diversification de leurs portefeuilles; et iii) davantage de possibilités, pour les PME,
d obtenir des financements sur une base transfrontiére.

Parallélement au présent plan d’action, la Commission propose I'instauration
d’un nouveau régime de capital-risque dans I’UE, créant un véritable marché
intérieur pour lesfonds de capital-risque. La Commission invite le Parlement et
le Conseil a adopter cette proposition législative d'ici ajuin 2012.

3.1.2. Un cadreréglementaire pour les investissements en capital-risque

Les investisseurs institutionnels, et notamment les entreprises d’ assurance, mais aussi
les banques dans une certaine mesure, sont des investisseurs potentiels dans les fords
de capital-risque. Dans certains Etats membres, ces entités sont d’ ores et d&a des
investisseurs importants dans ces fonds.

Des craintes ont é&é exprimées quant au fait que les nouveaux cadres prudentiels
respectivement applicables aux entreprises d’assurance (solvabilité 1) et aux
banques (directive et réglement sur les exigences de fonds propres)'? pourraient
décourager les investissements dans les fonds de capital-risque, traités (al’instar des
investissements en matiéres premiéres ou dans des fonds aternatifs) comme des
investissements non cotés ou des actifs a haut risque lors du calcul des exigences
prudentielles',

Ce traitement répond a des préoccupations prudentielles. Toutefois, un cadre
réglementaire bien calibré en matiere de capital-risque, qui reconnaitrait, en
particulier, les avantages de la diversification, pourrait permettre un certain montant
d'investissements en capital-risque d’ une maniére qui ne suscite pas de réserves d’'un
point de vue prudentiel.

En 2012, dans le cadre d’une réflexion plus large sur les investissements a long
terme, et sur la base de travaux techniques que devront conduire conjointement
I’ Autorité bancaire européenne (ABE) et I’ Autorité européenne des assurances
et des pensions professionnelles (AEAPP), la Commission reéalisera une étude
sur la relation entre la régulation prudentielle des banques et des entreprises
d’assurance et les investissements en capital-risque de ces entités.

11
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Directive 2009/138/CE du Parlement européen et du Consell du 25 novembre 2009 sur |I'acces aux
activités de I’ assurance et de laréassurance et leur exercice (solvabilité I1).

Le 20 juillet 2011, la Commission a adopté une proposition de paquet légidatif visant a renforcer la
régulation du secteur bancaire. Cette proposition, qui vise aremplacer les directives sur les exigences de
fonds propres aujourd hui en vigueur (CRD, 2006/48/CE et 2006/49/CE) par une directive et un
réglement (ci-aprés «CRR»), constitue un nouveau pas important vers la mise en place d’un systéme
financier plus sain et plus solide. La directive régit I'accés aux activités de réception de dépbts, tandis
que le réglement fixe les exigences prudentidlles que les établissements seront tenus de respecter. Voir
les documents COM(2011) 453 final et COM(2011) 452 final, proposés par la Commission
le 20 juillet 2011 et aujourd’hui en négociation au Conseil et au Parlement européen.

Voir, par exemple, I'article 123 de la proposition de réglement concernant les exigences prudentielles
applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d'investissement, COM(2011) 452 final
du 20.7.2011.
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3.1.3. Réforme de la fiscalité au bénéfice des PME

3.2.

La Commission a travaillé en liaison avec des experts nationaux et des experts du
secteur sur les solutions possibles pour lever les obstacles de nature réglementaire et
fiscale aux investissements transfrontiéres en capita-risque. Un groupe d'experts en
fiscalité'* a identifié les principaux problémes fiscaux qui, pour les investissements
de capital-risque transfrontiéres, sont susceptibles d'entrainer, du fait de I'absence
d'’harmonisation des 27 régimes fiscaux de I'UE, une double imposition, des
incertitudes quant au traitement fiscal ou des obstacles administratifs™. En principe,
les conventions bilatérales sur la double imposition conclues par les Etats membres
devraient prévenir de telles situations, mais elles ne tiennent pas toujours compte de
la complexité des structures commerciales utilisées aux fins de I'investissement en
capital-risque.

Le régime mis en place au niveau européen pour le capital-risque supprimera des
obstacles a la levée de fonds sur une base transfrontiére, mais ne résoudra pas en soi
les problemes fiscaux auxquels se heurtent ces investissements. Toutefois, une
définition commune des fonds de capital-risque constituerait un bon point de départ
pour rechercher, avec les Etats membres, des solutions aux problémes fiscaux
susceptibles de prévenir les investissements transfrontiéres de ces fonds.

En 2012, la Commission achévera son analyse des obstacles fiscaux aux
investissements de capital-risque transfrontiéres en vue de présenter en 2013
des solutions visant a éliminer ces obstacles tout en empéchant |'évasion et la
fraude fiscales.

Reégles sur lesaides d’ Etat pertinentes pour I’ accés des PM E aux financements

La politique en matiére d'aides d'Etat peut favoriser I'accés des PME aux
financements de différentes maniéres — en autorisant les aides aux banques pour des
raisons de stabilité financiére et en donnant aux Etats membres des orientations sur la
maniére de concevoir des régimes d’'aide qui promeuvent les objectifs de la stratégie
Europe 2020 (recherche, développement et innovation, cohésion sociale et régionale,

etc.) et qui tiennent compte des besoins spécifiques des PME.

Les lignes directrices sur le capital-investissement '° permettent de soutenir le
financement des PME a un stade précoce de leur développement, d' exercer un effet
incitatif sur les investisseurs prives et de palier les défaillances du marché.
Consciente d'un déficit de fonds propres assez important, la Commission a relevé
de 1,5 million d’euros a 2,5 millions d’euros le seuil d’investissement maximal dans
les fonds propres d’'une entreprise en phase de démarrage (start-up). Les régles sur
les aides d'Etat permettent d’intervenir méme au-dela de ce seuil, dans des
circonstances spécifiques.
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http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/company _tax/initiatives small_busi

ness/venture _capital/tax_obstacles venture capital _en.pdf

Les divergences de définition de ce qui constitue un établissement fixe obligent souvent les fonds de
capital-risque a créer des filiales et a supporter en conséquence des charges administratives et fiscales
supplémentaires.

Lignes directrices concernant les aides d'Etat visant & promouvoir les investissements en capital-
investissement dans | es petites et moyennes entreprises (JO C 194 du 18.8.2006, p. 2).
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3.3.
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D’ici a 2013, la Commission réexaminera le réglement général d’exemption par
catégorie et un certain nombre d’encadrements des aides d’ Etat, y compris sur
le capital-investissement, en vue de réaliser les objectifs de la stratégie
Europe 2020 et derépondre aux besoins des PME.

Ameéliorer I'acces des PM E aux mar chés des capitaux

En vue o améliorer I'accés des PME™ aux marchés des capitaux, la Commission
propose un certain nombre de changements réglementaires destinés a accroitre la
visibilité des marchés des PME et aréduire, chague fois que possible, les colts et les
contraintes réglementaires supportés par les PME, tout en préservant un niveau
adéquat de protection des investisseurs.

Des marchés des PME plus visibles

La Commission entend faciliter le développement de marchés de croissance des PME
homogeénes et intéressants pour les investisseurs. Elle a ainsi suggéré, dans la
proposition de directive concernant les marchés d’ instruments financiers (MiFID)™,
d attribuer le label «marché de croissance des PME» aux systémes multilatéraux de
négociation (Multilateral Trading Facilities, MTF) qui présenteraient un ensemble de
caractéristiques communes. L’objectif est de trouver un juste équilibre entre
I’application d’ exigences proportionnées aux PME et un niveau élevé de protection
des investisseurs'.

Ce label devrait permettre a ces marchés de gagner en visibilité et, partant, d’ attirer
les investisseurs et de devenir plus liquides. L’adhésion au label serait volontaire et
reposerait sur le respect d’exigences a adopter par la Commission sur la base d'une
proposition de I’ Autorité européenne des marchés financiers (AEMF). Le label serait
délivré par les autorités nationales compétentes. Les marchés qui I’auront obtenu
pourront alors développer des outils plus standardisés (indices, fonds spécialisés
investissant dans ces marchés), établir entre eux des réseaux et mettre en ceuvre les
meilleures pratiques.

En octobre 2011, la création d'un label «marché de croissance des PME» a été
proposee dans le cadre de la Iégislation de I'UE sur les marchés des capitaux
(MiFID). La Commission invite le Parlement et le Conseil a adopter cette
proposition législative aussi rapidement que possible.

Des PME cotées plus visibles

La proposition de modification de la directive sur Ia‘transparencé0 vise & améliorer
I’accés a I'information réglementée en Europe. A I'heure actuelle, accéder a
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Dans le contexte des marchés financiers, les PME englobent aussi |es entreprises a faible capitalisation
boursiére (moins de 100 millions d’ euros).

Proposition de directive concernant les marchés d'instruments financiers, abrogeant la directive
2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil, COM(2011) 656 final, adoptée le 20.10.2011.

La protection des investisseurs serait encore renforcée par |’ extension proposée du champ d’ application
deladirective sur les abus de marché aux MTF.

Proposition de directive modifiant la directive 2004/109/CE sur I’harmonisation des obligations de
transparence concernant I'information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la
négociation sur un marché réglementé et la directive 2007/14/CE de la Commission, COM(2011) 683
final, adoptée le 25.10.2011.
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3.3.3.

I’information financiére sur les sociétés cotées est inutilement compliqué: les
intéressés doivent effectuer des recherches dans vingt-sept bases de données
nationales différentes.

La possibilité d’ accéder aisement a des informations comparables de grande qualité a
partir d'un point d accés central au niveau de I’UE favoriserait une utilisation plus
large de I’information sur les PME cotées par les investisseurs. Ce point d acces
central pourrait abaisser les barriéres et les colts d entrée sur le marché pour de
nouveaux fournisseurs d’informations commerciales dont les services combleraient
le déficit d’informations fournies sur les entreprises de plus petite taille. De la méme
maniere, les petits émetteurs pourraient ére eux-mémes incités a investir dans la
production d’informations de meilleure qualité et a utiliser des formats de document
adaptés aux investisseurs transfrontieres.

La Commission, aidée de I’AEMF, améliorera le systeme de stockage existant et
mettra en place un point d’acces unique a I'information réglementaire au
niveau de I’'UE. La Commission facilitera I’accés a une information de qualité
sur les PME cotées. La Commission invite le Parlement et le Conseil a adopter
cette proposition législative d'ici la fin 2012.

Reéduire les obligations d’ information incombant aux PME cotées

Afin de simplifier les régles comptables applicables aux PME et de réduire encore
les contraintes administratives qui pésent sur elles, la Commission a adopté une
proposition de directive relative aux états financiers annuels, aux éats financiers
consolidés et aux rapports associés de certaines formes d’ entreprises’™, qui pourrait
permettre aux PME d économiser jusqu’'a 1,7 milliard d'euros par an. Une plus
grande comparabilité des états financiers et un recentrage sur les informations
essentielles devraient se traduire par de meilleures décisions d’investissement et une
meilleure affectation du capital.

La Commission propose également d’ alléger les obligations et les colts supportés
par les petits émetteurs. Notamment, I’obligation de rapports trimestriels serait
supprimée, et les modéles établis par I’AEMF, qui devraient accroitre la
comparabilité des informations pour les investisseurs, seraient plus largement
utilisés. Le régime «allégé» prévu par la nouvelle directive sur la transparence
S appliguera a tous les émetteurs, mais c'est sur les petits émetteurs qu’il aura
comparativement le plus grand impact en termes de réduction des colts. La
protection des investisseurs serait garantie par la publication obligaoire des résultats
semestriels et annuels, ainsi que par les obligations d information imposées par la
directive sur les abus de marché et la directive sur les prospectus. Les sociétés
resteraient naturellement libres de continuer & fournir des informations
supplémentaires aux investisseurs.

La modification récente de la directive sur les prospectus® a instauré un régime
d’information proportionné pour les PME et les sociétés a faible capitalisation
boursiére. Ce régime devrait limiter le volume d informations que les PME et les

21
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COM(2011) 684 final.
Directive 2010/73/UE, JO L 327 du 11.12.2010.
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3.4.

petits émetteurs sont tenus de fournir et aléger leurs charges administratives, sans
pour autant porter préudice a la protection des investisseurs.

En octobre 2011, une proposition législative modifiant les directives comptables
a éé présentée en vue de smplifier et d'améliorer les régles comptables
applicablesaux PME.

Dans le méme temps, la Commission a présenté une proposition actualisant la
directive sur la transparence afin de réduire la charge réglementaire auxquels
sont soumis les petits émetteurs.

La Commission invite le Parlement et le Conseill a adopter ces propositions
législativesd'ici la fin 2012.

D’ici ajuillet 2012 seront proposes, en vertu de la directive sur les prospectus,
des actes délégués précisant le contenu du régime d’information proportionné
applicable aux PME et aux petits émetteurs.

Analyser I'impact des exigences de fonds propres des banques sur lesPME

Le dispositif aujourd’ hui en vigueur sur les fonds propres des banques élaboré par le
Comité de Béle sur le contréle bancaire — et transposé en droit de I'UE via deux
adaptations de la CRD (CRD I11% et proposition de CRD 1V & de CRR) — vise &
renforcer les régles prudentielles applicables dans le secteur bancaire. Outre qu’il
impose aux banques de détenir plus de fonds propres, et de meilleure qualité, il fixe
auss des exigences de fonds propres plus élevées pour les activités de marché et
renforce les regles relatives a la gestion du risque de liquidité. Ces régles garantiront
une plus grande stabilité financiére et, du coté des banques, des modeles
économiques plus solides et de meilleurs bilans.

En vertu de la CRD IV, les préts aux PME continueront a bénéficier du traitement
prudentiel actuel, prévu par les dispositions de I'accord de Bée Il (lors de
I'utilisation de I'approche standard, application d’une pondération de risque
préférentielle de 75 % aux expositions sur les PME). Pour faire bénéficier les
expositions sur les PME d’'un régime encore plus favorable, il faudrait revoir le
dispositif international de Béle. Cela suppose, en particulier, de démontrer que
I” approche actuelle est trop dricte. Aussi, dans la proposition de la Commission, la
pondération de risque applicable aux expositions sur les PME fait-elle I'objet d’ une
clause de révision.

Dans les vingt-quatre mois suivant I’entrée en vigueur du nouveau réglement, la
Commission, aprés avoir consulté I’ Autorité bancaire européenne (ABE), produira
un rapport sur les préts aux PME et aux personnes physiques. Elle soumettra ce
rapport, assorti de toute proposition appropriée de révision de la pondération de
risque applicable aux expositions sur les PME, au Parlement européen et au Conseil.
Dans ce contexte, I’ ABE est invitée a conduire une analyse et a soumettre un rapport,
d'ici au 1% septembre 2012, sur la pondération de risque actuellement applicable.
Dans le cadre de son analyse, elle évaluera la possibilité de réduire cette pondération,
en se fondant notamment sur un scénario prévoyant une réduction d’'un tiers par
rapport ala situation actuelle.

23

Directive 2010/76/UE, dg§a en vigueur.
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3.5.

3.6.

Sur la base du rapport de I'ABE et de ses recommandations, la Commission
étudiera les mesures a prendre pour répondre a la question de la pondération

du risque desPME danslecadredela CRD 1V et du CRR.

Accélérer la mise en cauvre dela directive sur le retard de paiement

Nombre de paiements, dans les transactions commerciales entre entreprises ou entre
entreprises et pouvoirs publics, interviennent beaucoup plus tard que convenu entre
les parties. Ces retards coltent cher aux entreprises européennes, puisquils se
montent & quelque 1100 milliards d’euros de chiffre d'affaires différé®. La
trésorerie des PME devrait toutefois s améliorer sous I’ effet des dispositions de la
directive révisée sur le retard de paiement, qui réduisent les délais de paiement®. En
consequence, les PME pourraient avoir moins besoin de financements externes a
court terme.

La Commission encourage vivement les Etats membres a accélérer la mise en
cauvre de la directive sur le retard de paiement e a devancer la date limite de
transposition de mars 2013.

Un régime innovant pour lesfonds d'entrepreneuriat social européens

Les entreprises sociales sont un secteur en plein essor dans I'UE. Ces entreprises n'ont
pas pour objectif principal de réaliser des bénéfices au profit de leurs actionnaires ou
d'autres parties prenantes, mais d'avoir un impact social.

Comme ce sont des entreprises innovantes et souvent nouvellement créées, il sagit
pour une large part de PME, faisant face aux probléemes d'acces au financement
communs a toutes les petites entreprises.

La Commission présente un nouveau régime pour les fonds d'entrepreneuriat
social européens, qui permettra a des fonds de I'UE de se spécialiser dans ce
secteur et d'étre commercialisés dans|'ensemble de I'UE sous une dénomination
specifique et distincte. La Commission invite le Parlement et le Consel a
adopter ce nouveau reglement d'ici la fin 2012.

M ESURESFINANCIERESDE L' UE EN FAVEUR DESPM E

La Commission a proposé un certain nombre de nouveaux instruments financiers
pour faciliter, y compris a plus long terme (2014-2020), I'acces des PME aux
financements. Il est important de simplifier et d'harmoniser les différents systemes de
financement de I'UE. La Commission a défini les principes de plateformes
d'instruments de fonds propres et de créance qui normaliseront le fonctionnement des
instruments, rationaliseront les relations avec les partenaires financiers et
favoriseront une plus grande efficacité administrative®®. En outre, la politique de
cohésion 2014-2020 prévoit que les instruments financiers verront leur portée
étendue, et que leurs cadres de mise en cauvre seront assouplis et rendus plus
efficaces.
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4.1.

4.1. Mesuresdestinées a encourager lesprétsaux PME

La Commission a propose un instrument financier d'emprunt de I'UE destiné a
favoriser la croissance des entreprises et la recherche et I'innovation, qui offrira des
garanties et d'autres formes de partage des risques afin d'encourager les préts aux
PME, notamment celles axées sur la recherche et I'innovation.

Cet instrument financier sera une structure intégrée comportant différentes facilités
aux objectifs spécifiques, conformément a la communication de la Commission
intitulée Un cadre pour la prochaine génération d'instruments financiers innovants —
Plateformes des instruments de capital et de dette de I'UE?. |l sera financé par le
programme pour la compétitivité des entreprises et PME 2014-2020°® (COSME), par
le programme Horizon 2020%° et par le programme Europe créative.

Le programme COSME® permettra & la Commission de proposer aux entreprises, et
en particulier aux PME, une facilité de garantie de préts, qui offrira des garanties
pour:

i) le financement par I'emprunt sous forme de préts, de préts subordonnés ou
participatifs ou d’ opérations de crédit-bail, afin de réduire les difficultés auxquelles
les PME sont confrontées pour financer leur croissance;

ii) la titrisation de portefeuilles de créances de PME, dans le but de mobiliser des
financements supplémentaires sous forme de préts aux PME.

La facilité de garantie de préts couvrira, excepté les préts du portefeuille de
titrisation, des préts d'un montant maximal de 150000 EUR et d'une durée minimale
de 12 mois.

En outre, au titre du programme Horizon 2020%, la Commission fournira une facilité
d'emprunt comportant un volet PME destiné a apporter un appui aux PME axées sur
la recherche et I'innovation. Cet appui viendra compléter les financements destinés
aux PME de lafacilité de garantie de préts au titre du programme COSME.

En outre, la Commission propose égaement de mettre en place une facilité de
garantie spécifiquement destinée aux PME actives dans les secteurs de la culture et
de la création. Cette facilité sera également mise en ocauvre dans le cadre de
I'instrument financier d'emprunt de I'UE.

Enfin, au titre du programme de I'UE pour le changement social et |'innovation
sociale, la Commission propose d'apporter un soutien financier aux mécanismes de
microcrédit pour les microentreprises et de financement des entreprises sociales.

La Commission et les parties prenantes organiseront des ateliers avec les Etats
membres qui n’utilisent pas encore pleinement les instruments financiers de I'UE
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Le budget indicatif pour les facilités «capital-risque» et «garantie de préts» prévues par le programme
COSME est de 1,4 milliard dEUR.

Le budget indicatif pour les facilités d'emprunt et de fonds propres prévus par le programme Horizon
2020 est de 3,8 milliards dEUR.
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4.2.

afin de favoriser la mise en place des ingtitutions nécessaires et promouvoir
I” utilisation des garanties et du capital-risque de I’ UE.

La Commission continuera, par ailleurs, a favoriser I'octroi de préts aux
microentreprises et a promouvoir |'adoption du code européen de bonne conduite
pour I’ octroi de microcrédits.

La Commission a propose:

1. un instrument financier d'emprunt de I'UE renforcé et élargi afin de mieux
soutenir les préts aux PME, notamment celles axées sur la recherche et
I'innovation. Cet instrument comprend une facilité de garantie de préts dans le
cadre du programme COSME (2014-2020) et le volet PME de la facilité
d'emprunt du programme Horizon 2020;

I'instrument financier d'emprunt de I'UE comprendra également une facilité
pour les secteurs de la culture et de la création, financée au titre du programme
Europe créative (2014-2020), afin d'améiorer |'accés au financement des PME
actives dans les secteur s européens de la culture et dela création;

2. au titre du programme de I'UE pour le changement social et I'innovation
sociale (2014-2020), un axe spécifiqgue «microcrédit et entrepreneuriat social»
pour encourager notamment |'octroi de microcrédits aux microentreprises, le
renforcement des capacités institutionnelles des fournisseurs de microcrédit et le
financement du développement des entreprises sociales;

s les conditions du marché et ses propres capacités de financement le lui
permettent, la Banque européenne d’investissement (BEI) maintiendra son
activité de prét aux PME a un rythme soutenu et a un niveau proche de celui
de 2011. Elle continuera a contribuer a|’amélioration des conditions de prét par
une plus grande souplesse et une affectation rapide des fonds. Elle continuera
auss a développer des synergies avec le FEI par des opérations de partage des
risques, y compris pour la titrisation de portefeuilles d’emprunt des PME, en
partie en coopération avec la Commission.

M esures destinées a améliorer |’accés au capital-risque et autres financements a
risque

La Commission a proposé un instrument financier de fonds propres de I'UE destiné a
favoriser la croissance des entreprises et la recherche et I'innovation, qui offrira du
capital-risque et des financements mezzanine aux entreprises depuis les premiers
stades de développement (y compris la phase d'amorcage) jusqu'a leur phase de
croissance.

Cet instrument financier sera une structure intégrée comportant différentes facilités
aux objectifs spécifiques, conformément au cadre pour la prochaine génération
dinstruments financiers innovants. Il sera financé par le programme pour la
compétitivité des entreprises et PME (COSME) et le programme Horizon 2020.

Le programme COSME comprendra une facilité de fonds propres qui couvrira la
phase d'expansion et de croissance des entreprises, et qui pourra également effectuer
des investissements précoces en conjonction avec le programme Horizon 2020.
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5.1.1

Le programme Horizon 2020 inclura une facilité de fonds propres ciblant les
entreprises qui se trouvent a un stade précoce de leur développement. Cette facilité
pourra également effectuer des investissements couvrant la phase d'expansion et de
croissance en conjonction avec le programme COSME.

Le groupe BEI continuera a soutenir la croissance des PME, gréce au large éventail
d’instruments de capital dont il dispose et, en particulier, le mandat «capital-risque»
élargi de la BEI. La coopération entre le groupe BEI et la Commission, y compris
dans le cadre d'accords de partage des risques, sera encore développée, afin de
faciliter la mobilisation de ressources publiques et privées supplémentaires.

La Commission a propose:

1. un instrument financier de fonds propres renforcé et élargi pour faciliter
I'accés des PM E au capital-risque et a d'autres financements a risque, depuisles
premiers stades de développement (y compris la phase d'amorcage) jusqu'a leur
phase de croissance. |1 sera financé par le programme pour la compétitivité des
entreprises et PME et le programme Horizon 2020.

2. la création d’un fonds de fonds, au sein de I'instrument financier de fonds
propres de I'UE, pour I'apport de capital a des fonds de capital-risque se
concentrant notamment sur I'investissement dans plusieurs Etats membres. Les
établissements financiers nationaux du secteur public et les investisseurs privés
seront encouragés a participer a ce fonds,

Le groupe BEI continuera de soutenir la croissance des PME, grace au large
éventail d’instruments de capitaux propres dont il dispose et, en particulier, au
mandat «capital-risque» élargi de la BEI. La coopération entre le groupe BEI et
la Commission, notamment dans le cadre d’accords de partage des risques, sera
encore développée, afin de faciliter la mobilisation de ressources publiques et
privées supplémentaires.

AUTRESMESURESDESTINEESA AMELIORER L'ENVIRONNEMENT DESPM E
Une meilleure information des PME

Les PME profiteraient grandement d’ un meilleur accés a I’information au niveau
régional et local. Les autorités des Etats membres sont encouragées a améliorer
I’acces des PME aux sources de financement nationales et régionales et, dans ce
contexte, a éudier la possibilité de créer, en se fondant sur les bonnes pratiques, une
base de données nationale unique en ligne qui recenserait toutes les sources de
financement existantes.

De leur cété, la Commission et le groupe BEI, en coopération avec des
intermédiaires financiers, élargiront I'acces des PME a I'information relative aux
divers instruments financiers de I’ UE dont elles peuvent bénéficier et a la facilité de
prét aux PME. L’'information a I'intention des intermédiaires financiers, et
notamment les petites banques, sera également améliorée. Des efforts seront aussi
faits pour alléger les contraintes administratives et éargir I'éventail des langues
proposées.
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5.1.2.

5.1.3.

Enfin, les banques et autres éablissements financiers sont encouragés a fournir a
leurs clients des informations relatives aux instruments financiers alternatifs existants
et asoutenir activement les réseaux de tuteurs, conseillers et business angels.

La Commission:

1. renforcera la capacité de consell financier du réseau Enterprise Europe
Network, afin que les PME disposent d'une mellleure information,
complémentaire des structures nationales d’information existantes, sur les
différentes sources de financement existantes,

2. veillera & ce que toutes les informations sur les financements de I'UE soient
mises en commun et accessibles via un seul portail multilingue couvrant les
différentes sources de financement de I' UE offertes aux PME.

Les banques et autres intermédiaires financiers se sont engagés a promouvoir
les actions des membres de leur profession visant a accroitre I'information sur
lesinstrumentsfinanciersdel’ UE et les subventions publiques aux PME.

Améliorer le suivi du marché des préts aux PME

Actuellement, il n’existe pas de statistiques précises sur les préts accordés aux PME.
Les estimations disponibles, concernant, par exemple, les préts d'un montant
inférieur a1 million d’euros ou a 250 000 euros, indiquent que la part des PME dans
le total des nouveaux préts accordés dans la zone euro S établit en moyenne aux
alentours de 20 %™*.

Un meilleur suivi du marché des préts aux PME permettrait la conduite d’'une
meilleure politique, davantage fondée sur des données factuelles. || permettrait aussi
de mieux apprécier I'impact des mesures de soutien au financement des PME, de
méme que I'impact des nouvelles exigences de fonds propres applicables aux
établissements de credit.

La Commission travaillera avec les fédérations bancaires et prendra I'avis des
autres ingtitutions concernées (BCE et ABE), en vue d’amédliorer le cadre
d’analyse et les statistiques concernant les préts aux PME afin d'assurer une
meilleure comparabilité et I'utilisation de méthodologies plus cohérentes.

Promouvoir I’ utilisation de notations qualitatives

Des indicateurs qualitatifs de performance — résultats enregistrés jusqu’ a présent par
I’entrepreneur, position concurrentielle de sa société sur le marché ou autres
immobilisations incorporelles — sont des compléments essentiels a I'évaluation
standard des PME.

La soumission de questionnaires qualitatifs est déja une pratique communément
répandue chez les banques européennes. Toutefois, la modélisation statistique des
informations ainsi recueillies N’ est pas immédiate, et pose fréguemment le probleme
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5.1.4.

5.1.5.

d'une perte diinformations lors de la conversion des données qualitatives pour leur
intégration a des modeles quantitatifs.

En outre, il existe déja des dispositions qui autorisent les PME a exiger de la banque
communication de la notation qui leur est attribuée®. Il serait important de veiller &
la pleine mise en cauvre de ces dispositions dans la pratique.

La Commission favorisera I’ échange des bonnes pratiques; elle encourage aussi
le secteur bancaire et les fédérations de PME a promouvoir I'utilisation de
notations qualitatives en complément de I'analyse quantitative standard de la
qualité du crédit desPME.

Encourager les «business angels» et les investissermrents transfrontieres

Les business angels («investisseurs providentiels») apportent a la fois des
financements et une expérience en matiere de gestion, ce qui augmente les chances
de survie des entreprises en phase de démarrage. Aprés la famille et les amis, ils
représentent souvent la premiére source de financement extérieur des nouvelles
entreprises. Du fait de leur nature informelle, leur activité est difficile a mesurer.

La Commission étudiera le marché européen des business angels et les autres
marchés informels et explorera différentes pistes pour les stimuler: soutenir des
programmes de sensibilisation des investisseurs et d'investissement, encourager des
groupes d'investisseurs potentiels a devenir des business angels et développer les
capacités des gestionnaires de réseaux de business angels.

En 2011, le groupe BEI a porté son mandat «capital-risque» a 5 milliards d’ euros et
I’a éendu aux co-investissements avec des business angels.

La Commission:

1. encouragera davantage les différentes formes de co-investissements avec des
business angels, en coopération avec le FEI et les Etats membres, dans le cadre
des possibilités qu'offrent les fonds structurels;

2. envisagera des mesures, sur la base de propositions soumises par un groupe
d’experts en 2012, pour favoriser davantage la rencontre d'entreprises et
d’investisseur s, notamment des business angels, d’ Etats membres différents;

3. améliorera la rencontre de I’ offre et de la demande de capital-risque au sein
du réseau Enterprise Europe Network.

Promouvoir I’ accés des PME aux marchés des capitaux

Des mesures importantes sont nécessaires pour créer un environnement favorable
aux PME a la recherche de capital-développement. Ces mesures doivent viser avant
tout a atirer un plus large éventail d’investisseurs et contribuer a abaisser le colt du
capital pour les PME. 1l est nécessaire de mieux informer les entreprises de moyenne
taille des avantages et des colts liés a une entrée en bourse. La Commission
envisagera également des mesures pour promouvoir I'acces des PME au marché
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obligataire et la titrisation. Avec les parties prenantes du Forum sur le financement
des PME, elle continuera, par ailleurs, & participer & des campagnes d’ informatior®™
et établira un guide européen d’information a I'intention des sociétés qui souhaitent
ouvrir leur capital. Elle organisera enfin des activités promotionnelles, telles que la
remise aune PME d’un prix de |’ entrée en bourse de I’ année.

L es parties prenantes, et les places boursiéres en particulier, sont encouragées a
développer leur information a I'intention des PME sur les avantages d’une
cotation en bourse et sur lamaniére d'ouvrir son capital.

La Commisson promouvra la création d'un ingtitut indépendant afin
d'encourager les analyses et la recherche sur les entreprises de moyenne taille
cotées en bourse afin d'accroitre I'intérét des investisseurs pour ce segment.

5.1.6. Coordination et mise en cavre des politiques

La Commission va continuer, au sein du Forum sur le financement des PME, a
explorer de nouvelles stratégies pour faciliter I'acces des PME aux financements. |1
est essentiel de tirer des enseignements réciproques des politiques conduites par les
uns et les autres pour améliorer les performances du systéme financier européen.
Plusieurs Etats membres ont d&a créé des forums nationaux sur le financement des
PME, réunissant des organisations d entreprises, des banques et dautres
établissements financiers, pour la conception de solutions pratiques qui améliorent
I’ acces des PME aux financements.

Les expériences nationales sont particulierement intéressantes en ce qui concerne les
pratiques et procédures de prét. Plusieurs Etats membres ont pris des mesures pour
renforcer |a transparence du processus de prét, y compris des mesures prévoyant un
retour d’information aux PME dont la demande de prét a été refusée.

Certains Etats membres ont aussi mis en place un code national du prét ou créé la
fonction de médiateur du crédit afin de remédier au probleme des asymétries
dinformation lors du processus d'évaluation du profil de risqgue des PME et
d’améliorer le processus de prét. Dans certains Etats membres encore, le champ
d application de la directive sur le crédit a la consommation a éé éendu aux petites
entreprises. Si ces divers modéles peuvent étre le reflet de Stuations nationales
différentes, il existe néanmoins une marge d amélioration globale de leur
fonctionnement.

La Commission encourage:

les Etats membres et les associations de parties prenantes a mettre en place des
forums nationaux sur le financement des PME, pour trouver des solutions qui
permettent d’améiorer I'acces des PM E aux financements;

les banques, les autres établissements financiers et les fédérations de PME a
instaurer des codes de conduite nationaux et des orientations nationales pour
accroitre la transparence du processus de prét et, sil y a lieu, encourager la
création d'unefonction de médiateur du crédit.

34 De 2008 a 2010, des «<EU Finance Days for SMEs» («Journées de I’ UE sur le financement des PME»)
ont été organisés dans toutes les capitales de I’ UE.
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La Commission entend passer en revue, en 2012, les pratiques de prét actuelles,
y compris les mécanismes de transparence.

Sur la base des résultats de cet exercice, elle pourra envisager une intervention
réglementaire pour encourager des pratiques de pré responsables et
transparentesenverslesPME.

CONCLUSION

Les PME ne seront un pole de croissance et d’emploi en Europe que si elles
bénéficient d'un meilleur accés aux financements. A court terme, cela suppose de
stabiliser les marchés financiers et de rendre les banques plus solides, tout en veillant
ace que le flux du crédit aux PME ne s'interrompe pas.

Pour le moyen terme, la Commission entend améliorer sensiblement I’ environnement
réglementaire des PME, en favorisant I’avénement d’un marché unique du capital-
risque, en améliorant les marchés des capitaux et en alégeant les colts et autres
charges supportés par les PME. Elle entend renforcer ses facilités de garantie et de
capital-risque, en complément des efforts mis en cauvre par la BEI et les Etats
membres. Elle entend enfin promouvoir I'information destinée aux PME, fournie aux
PME et sur les PME, réduire le déficit d’information auquel ces entreprises sont
confrontées lorsgu’elles veulent se financer, leur garantir un meilleur accés aux
financements et faciliter leur acces aux marchés des capitaux.

L’UE et les Etats membres doivent oauvrer de concert & améliorer I’ accés des PME
aux financements. La Commission joue son réle avec les actions envisagées par le
présent plan d action et €lle travaillera avec les Etats membres, le secteur financier et
les fédérations de PME pour assurer que les actions mises en oauvre portent leurs
fruits et contribuent & la reprise économique.
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