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ABSTRACT

This study is an attempt to gain a better under-
standing of the reaction of Canadian entrepreneurs to various
discretionary investment assistance programs offered at both
the federal and provincial levels: D.R.E.E., S.D.I. (Quebec)
#id O.DJ€. (Ontaxid) subsgidide, MB.D.B., I.T.G: agd 'o\b.C.
(Ontario) loans. Four possible reactions have been examined:
(1) no effect on investment decisions, (2) changes in the
size or timing of investment projects, (3) the possibility
of undertaking the project without government assistance,
and (4) effects on the location of the projeet.

Due to the limited size of the sample, in terms
of the number of programs surveyed as well as the number
of firms interviewed, the results of this study should not
be construed as evaluation of the effectiveness or efficiency
of the programs. Rather, we suggest that our findings are
useful working hypotheses to guide further research in this
area. This suggestion has further merit as only one aspect
of these programs, namely, their effects on investment
decisions has been examined. Some programs have additional
purposes.

Most firms interviewed have a general awareness
of programs related to their operations, although familiarity
with program details is not as great. Quite a few enterprises
have formed virtual clientele relationships with particular
government agencies and have secured a number of specific
forms of assistance over time. In some cases, firms that
have succeeded in securing assistance will return to that
agency as a primary source of external finance.

Almost one-fourth of the firms indicated that
their investment projects were unaffected by the availability
of investment assistance, and these firms accounted for 50
per cent of the total capital expenditures covered in the
survey. Where firms received multiple forms of assistance,
usually from a federal and a provincial agency, one program
usually was critical for an investment decision. The other
was redundant, indicating scope for federal-provincial
co-ordination in the area of investment assistance.

Investment projects undertaken to increase capacity
were less likely to be dropped if assistance could not be
obtained than investments for product innovation and cost
reduction. Firms in problem industries, e.g., those vulnerable
to import competition, indicated that assistance affected
the existence of a project rather than its size, timing or
location. Investment by these firms tended to be for diversifi-
cation and modernization, and involve a fair deal of risk. The
smaller firms tend to modify the size or timing of their project,
rather than abandon it, if assistance is not granted.




The majority of firms surveyed appear to be
preoccupied by cash flow considerations rather than rate
of return aspects of their investment decisions. Interest
payments tend to be considered as one among many costs
that affect cash flows and automatic incentives (fiscal
stimulants) such as accelerated depreciation and investment
tax credits, though not the main object of our research,

appeared highly regarded because of their favourable effects
on cash flow.

Meetings with private leaders and representatives of
government agencies revealed that our results are indeed plausible.
Our approach showed no important weaknesses. Moreover, the
behaviour of the government representatives and the project
evaluation process do not contradict our results.



RESUME

Cette étude vise a mieux comprendre la réponse des
entreprises aux programmes gouvernementaux, fédéraux et
provinciaux, d'aide a8 l'investissement sous forme de subventions
(MEER, SDI au Québec, ODC en Ontario), ou de préts (BFD, MIC et
ODC) . OQuatre résultats possibles y sont examinés : 1) les
programmes n'affectent pas les décisions d'investir; 2) le
volume de l'investissement et le moment choisi pour investir
sont reconsidérés en fonction du programme; 3) le projet peut
étre lancé sans aide gouvernementale; 4) le choix du lieu de
l'investissement dépend de 1l'aide fournie.

ftant données les dimensions réduites de 1l'échantillon,
il ne faut pas donner aux conclusions de 1'étude valeur de
jugement sur l'efficacité ou le rendement des programmes; il
ne s'agit que d'hypothéses de travail destinées 3 orienter
la recherche future dans ce domaine, et ce, d'autant plus que
les programmes d'aide ont été& uniquement considérés sous
l'angle de leurs conséquences possibles sur la décision
d'investir, alors que certains d'entre eux ne répondent pas
uniquement & ce type de préoccupation.

De fagon générale, les entreprises interrogées
savent qu'il y a des programmes d'aide les concernant,
mais bien souvent elles n'en connaissent pas le détail.

Un bon nombre d'établissements sont pour ainsi dire devenus
des abonnés de certains organismes gouvernementaux et
s'assurent, sous plusieurs formes, une aide réguliére.

Prés d'un quart des sociétés interrogées, réalisant
50 % des investissements couverts par l'enquéte, ont déclaré
établir leurs projets indépendamment des programmes d'aide
publigque. Certaines firmes, d'autre part, ont pu bénéficier
de plusieurs formes d'assistance, souvent fédérale et
provinciale; on a constaté dans ce cas gqu'un des programmes
aurait suffi &8 entrainer la décision d'investir, 1l'autre
faisant double emploi et révélant un manque de coordination
entre les deux paliers de gouvernement.

On note également des réactions divergentes selon
le type d'investissement, de secteur ou d'entreprise. Ainsi,
les probabilités que soient maintenus les investissements
malgré le refus d'une aide sont plus fortes pour les
investissements d'expansion que pour ceux visant d& élargir
la gamme de produits ou a8 réduire les colits. Ou encore,
les firmes des secteurs sensibles, comme celles exposées a
la concurrence de 1'importation, et dont les investissements
de diversification et de modernisation comportent un risque




élevé ont répondu que l'obtention d'une aide gouvernementale
avait une portée plutdt sur l'ensemble du projet, que sur

sa taille, la date ou le lieu de son exécution. Quant aux
retites industries, elles ont tendance a& reconsidérer

le volume et le calendrier du projet en fonction de 1l'aide,
plutdét que de 1l'abandonner lorsque celle-ci n'est pas
accordée.

Enfin, la majorité des firmes ayant fait 1l'objet
de 1l'enquéte, prennent leur décision d'investir non pas
en fonction de la rentabilité de leur projet, mais en raison
de leurs flux de liquidités. Les versements d'intéréts sont
plutdt pergus comme un colit, parmi tant d'autres, & déduire
des disponibilités, et 1'étude constate, bien qu'elle n'en
fasse pas 1l'objet essentiel de cette recherche, que les
stimulants "automatiques" (stimulants fiscaux, par exemple)
tels que l'amortissement accéléré ou les crédits d'impdt
a l'investissement jouissent apparemment de la faveur
générale en raison de leurs effets positifs sur les flux
de liquidités.

Une rencontre auprés de préteurs privés et de repré-
sentants d'agences gouvernementales laisse voir que les résultats

obtenus sont plausibles. Aucune faille majeure n'est apparue

dans notre démarche. De plus, le comportement des agents de préts
et le processus d'évaluation de projets ne vont pas 3 1l'encontre

de nos résultats.



Introduction

Les années soixante et soixante-dix ont vu apparaftre au Ca-
nada de nombreux programmes d'aide ou d'incitations & 1'investissement,
Nous présentons ici les principales caractéristiques et conclusions
d'une enquéte de type entrevue personnelle réalisée auprds de trente-
cing entreprises canadiennes, & 1'hiver et au printemps 1979, portant
sur leurs réactions face aux principaux programmes d'aide & 1'investis-
sement de type discrétionnaire], soit les programmes de subventions,
telles qu'offertes par le Ministere de 1'Expansion Economique Rééiona]e
(M.E.E.R.), la Société de Développement Industriel du Québec (S.D.I.)
et 1'Ontario Development Corporation (0.D.C.), et les programmes de préts,
tels qu'offerts par la Banque Fédérale de Développement (B.F.D.), le Mi-
nistdre de 1'Industrie et du Commerce (M.I1.C.) et 1'Ontario Development
Corporation (0.D.C.). L'objectif de la présente recherche est de mieux
connaftre les réactions de 1'entreprise & une aide gouvernementale et

déterminer & quel point ces programmes augmentent le niveau d'investis-

1. Certains programmes d'aide sont "automatiques", c'est-a-dire disponibles
3 toutes les firmes rencontrant les critéres spécifiés dans la loi, alors
que d'autres sont discrétionnaires, c'est-a-dire laissent la possibilité
d un fonctionnaire de refuser 1'aide, soit parce que le projet d'investis-
sement est jugé non-viable, ou non désirable, soit parce qu'il estime que
la firme n'a pas "besoin" d'aide.



sement. Une telle enquéte donne évidemment T1ieu & des commentaires sur
le bien-fondé de programmes spécifiques; étant donné la taille trés 1i-
mitée de notre Bchantillon et le fait que notre étude se concentre sur

un des objectifs des mesures d'aide, 1'augmentation de 1'investissement,
alors qu'un programme peut en avoir d'autres, le lecteur devra interpré-
ter nos réflexions non comme des conclusions fermes, mais comme des hypo-

theses de travail méritant une enquéte systématique.

SO . . .
La quatritme et derniére section de ce rapport fait état de ren-
contres que nous avons eues avec des représentants d'agences d'aide
gouvernementale, des préteurs privés et des consultants, ol nos ré-

sultats 6taient discutés.

1- Ces rencontres ont été réalisées par Jean-Pierre LeGoff dans le
cadre des travaux du groupe "Marchés Financiers".




I - Le questionnaire et ses caractéristiques

La forme précise de notre enquéte est fonction de la nature du
probléme & analyser et du temps mis & notre disposition. Une recherche
sur 1'impact de mesures d'assistance des gouvernements exige des entre-
vues plutdt qu'un questionnaire administré via le courrier; une part
importante de toute recherche sur les réactions de 1'entreprise & diver-
ses formules d'aide concerne la détermination du comportement de 1'en-
treprise en 1'absence de 1'intervention des gouvernements. 11 apparaft
sage de se méfier d'un biais des répondants, exagérant 1'impact des
mesures d'aide sur leur comportement, afin de ne pas mettre en question
la pertinence de programmes qui ne peuvent qu'&tre & leur avantage. Une
entrevue personnelle donne au chercheur la maftrise de 1'enquéte; il
peut ainsi relever, sur place, s'il y a lieu, des contradictions révélant
un biais de la part du répondant. Le temps & notre disposition rend impos-
sible une étude en profondeur du processus de décision d'investir]: ceci
impliquerait une étude d'états financiers et plusieurs rencontres,
avec possiblement plusieurs représentants de 1'entreprise. Nous n'avions
pas le temps non plus de parcourir de grandes distances et de rejoindre un
nombre de firmes (100 ?) qui rende notre enquéte statistiquement fiable.

Nous optons alors pour une entrevue structurée au moyen d'un questionnaire,

1. C'est ce que nous retrouvons dans Springate, D.J.: TRegiona]
Development Incentive Grants and Private Investment in Canada",
Ph.D. Thesis, Harvard University, Boston 1972.



mais ol le nombre de questions "ouvertes" est relativement &levé, afin

de permettre & 1'interviewer d'intervenir et d'obtenir le maximum d'in-
formation d'un répondant, méme si ces renseignements s'averent difficiles

a quantifier. Le nombre d'interviewers a été 1imité a deux, afin de mini-
miser les probleémes d'interprétation des réponses aux questions ouvertes.
Le questionnaire est reproduit en annexe. Nous invitons le lecteur & le
parcourir afin d'obtenir une idée de 1'ensemble de notre démarche, bien

que nous énoncons les questions principales lors de notre analyse des ré-
sultats. Le questionnaire comprend quatre sections qui ne sont pas iden-
tifiées au répondant. La premiére (questions 1 & 7, 15 et 18) cherche 3
fournir des renseignements sur la firme et son environnement, afin de con-
naftre le contexte de la prise de décision. La seconde cherche & évaluer
1'information que poss&de 1'entreprise sur les programmes d'aide existant
(questions 9 & 12). La troisiéme cherche & préciser le degré de sophistica-
tion du processus de décision de 1'entreprise et comment les contacts avec
les gouvernements s'y insérent (questions 16 & 26). La quatrigme enfin
cherche & préciser le comportement alternatif de 1'entreprise (questions

27 & 32). L'agencement des questions tente d'établir un climat de confian-
ce, et non d'interrogatoire, tout en forgant le répondant 3 ne pas biaiser
ses réponses a la section IV, au risque de paraftre incohérent aux yeux de

1'enquéteur.

Nous posons trente-deux questions en tout et 1'entrevue exige & peu
pras une heure pour Etre complétée. Certaines questions fournissent direc-
tement 1'information désirée alors que d'autres doivent Etre regroupées et

interprétées afin de fournir 1'information pertinente a nos objectifs. Ainsi




les réponses aux questions 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8 et 15 sont regroupées
pour indiquer si les conséquences de ne pas entreprendre le projet sont
"graves" ou non pour 1'entreprise, grave signifiant que 1'existence méme
de 1'entreprise est en jeu ou qu'elle fait face & une sérieuse baisse de
part de marché ou une diminution sensible de sa rentabilité. Les répon-
ses aux questions 16 et 17 sont regroupées pour indiquer le degré de

sophistication du processus de décision de 1'entreprise. Les réponses aux

questions 15 (interprétée, voir ci-haut) et 27, 28, 29, 30, 31 et 32
sont regroupées pour donner lieu & un jugement sur le comportement al-
ternatif de 1'entreprise. Les possibilités de comportement alternatif
sont: aucun changement, modification de la taille et/ou de la date du
projet, mise de cdté compléte du projet, et relocalisation du projet.
I1 n'a pas 6té possible de dissocier les aspects modification de la |
taille du projet de 1'aspect changement de la date du projet, parce que
dans bon nombre de cas 1'alternative &tait de réaliser le projet par

étapes plutdt qu'en une fois.

L'échantillon est formé de trente-cing entreprises, dont les projets d'in-
vestissement soumis & notre enquéte ont eu lieu au Québec (17), en
Ontario (15) et dans les provinces Atlantiques (3). Treize des entre-
prises sont petites (moins de 100 employés), treize sont moyennes
(entre 100 et 1,000 employés) et neuf sont grandes (plus de 1,000 em-

ployés). Vingt et une des entreprises ont regu une subvention du




Ministére de 1'Expansion Economique Régionale, onze ont bénéficié d'une
prise en charge de paiements d'intérét de la S.D.I., dix ont obtenu un
prét de la Banque Fédérale de Développement, sept on obtenu un prét de
1'Ontario Development Corporation, une a obtenu un prét G.A.A.P. du Mi-
nistére de 1'Industrie et du Commerce (Ottawa), et deux ont obtenu une
assistance de 1'Etat par intervention spéciale, de type "arrété en con-

seil". L'échantillon a &té formé en consultant les agences d'aide,
afin d'en assurer la représentativité].

Les entreprises rencontrées dans le cadre de notre enquéte ont é&té
assurées que toute information obtenue lors de 1'entrevue &tait stricte-

ment confidentielle; aucune information permettant de les identifier &

qui que ce soit ne sera révélée.

La performance du questionnaire est dans 1'ensemble trés satisfai-
sante; 1'information fournie & 1'enquéteur par la progression des ques-
tions et le sentiment de confiance qui fut généré laisse croire que la
possibilité de biais dans les réponses concernant le comportement alter-
natif est faible. La performance de deux questions seulement
Jaisse a désirer. Ainsi, les questions 17 et 18, portant sur le degré

de "sophistication" du processus de décision révélent que 32 entreprises

sur 35 font une analyse "complate" (flux de liquidités, taux de rendement)

de leurs projets, alors que le ton général des conversations et les réponses

Ve

C'est-&-dire reflétant les opérations courantes de 1'agence. Par ailleurs,
le nombre d'entreprises pour lesquelles nous avons consulté les agences
étant fortement supérieur (2 & 3 fois) au nombre d'entreprises rencon-
trées, il n'est pas possible pour 1'agence de retracer les entreprises
rencontrées.




a la question 21 sur les incitations générales révelent que tel n'est
manifestement pas le cas. La contradiction peut &tre due au fait que les en-
treprises trouvent génant de répondre qu'elles n'effectuent pas une évalua-
tion complete de leurs projets. Les autres questions par contre ne laissent
pas voir d'incohérence dans les réponses. Précisons que méme si le
questionnaire performe bien, méme si nous faisons abstraction du

probleme de fiabilité di a la taille de 1'échantillon, il nous est
difficile d'identifier avec précision le comportement de 1'entreprise,

sans aide des gouvernements: nous faisons souvent face & une absence

de considération explicite d'une alternative de la part de 1'entrepre-

neur. Nous ne pouvons alors que déduire, en méme temps que Tui, ce

gqu'aurait pu 8tre 1'alternative.



Il - Les résultats

Les réponses recueillies par les enquéteurs fournissent des rensei-
gnements pertinents sur les c¢inq points suivants: 1'information qu'ont
les entrepreneurs sur le contenu des différents programmes, 1'importance
du "flux de liquidité" pour 1'entreprise, la fagon dont 1'entrepreneur
considére les incitations générales (amortissement accéléré et crédit
d'impdt), la perception de 1'administration des programmes et finalement
1'impact des différents programmes d'aide sur la prise de décision de
1'entrepreneur. Nous résumons ici les résultats sur les quatre premiers
points, et consacrons la section suivante & 1'analyse de 1'impact sur la

prise de décision.

A - Information (questions 9, 10, 11, 12)

9. A quel moment avez-vous €té mis au courant de 1'existence
de programmes d'aide des gouvernements concernant VoS
dépenses de capital?

Quels programmes connaissez-vous, qui soient pertinents
a vos activités?

Y avez-vous fait appel durant les cing derniéres années?

Connaissez-vous d'autres programmes d'aide des gouver-
nements?

10. Comment avez-vous &té mis au courant de 1'existence du
programme de...

- publicité dans les journaux

- documents publicitaires recus par la poste
- rencontres avec des représentants de...

- clients

- fournisseurs

- comptables

- associations professionnelles

- préteurs

- autres




11. Estimez-vous qu'il y a un si grand nombre de programmes
et un si grand nombre de changements dans les programmes
qu'il vous est impossible de vous tenir & jour?

12. Estimez-vous que vous avez entrepris par le passé, des
projets que vous auriez pu soumettre a :
Si vous aviez été mieux renseignés?

Les entreprises, quelque soit Teur taille, n'ont pas de difficultés
d'information concernant les différentes mesures d'aide & 1'investissement.
Certes, elles ne connaissent pas le détail des différents programmes
auxquels elles ont acceés, mais elles connaissent 1'existence de toutes
les mesures qui leur sont pertinentes. Les mesures d'aide sont pergues
comme une institution qui existe depuis déja longtemps, qui continuera
d'exister encore longtemps et & laquelle 1'entreprise s'adressera aussi
souvent que possible. Lorsque 1'entrepreneur mettra sur pied quelque
projet, il s'adressera aux différents gouvernements afin de voir si de

1'aide ne peut lui &tre accordée.

Par ailleurs, ces questions réveélent 1'attitude suivante chez les
entrepreneurs: non seulement les mesures d'aide de la part des gouverne-
ments existent-elles depuis si longtemps et sont-elles suffisamment répan-
dues pour qu'il n'y ait plus de sérieux problemes d'information, mais
encore sont-elles accordées si largement que c'est un droit et non un
privilege de se faire aider. 1I1 semble difficile de faire accepter qu'une
aide puisse &tre refusée alors qu'elle est accordée a un concurrent et/ou &

un fournisseur et/ou & un client.



10.

B - Flux de liquidité de 1'entreprise (questions 13, 14, 17, 21)

13. Pourquoi avez-vous fait appel a 1'aide des gouverne-
ments?

- pour hausser jusqu'a un niveau acceptable le taux de
rendement de votre projet?

- pour hausser le taux de rendement de votre projet?

- en raison de considérations financigres? - De quel
type?

- autres raisons?

14. Estimez-vous que 1'aide de 1'Etat (préciser laquelle, si
plusieurs formes d'aide) vous a facilité 1'obtention du
financement?

De quelle fagon? (taux d'intérét plus faible, termes
plus souples, prét plus gros, préts vs pas de prét)?

17. Quelle est la nature des recherches entreprises dans
le cadre de ce projet?

- de type "génie" - (spécifications du produit et de
1a machinerie)

- analyse des colts (prix de revient - break-even)

- analyse du marché .

- analyse de rentabilité (si oui, vous référez-vous &
un taux de rendement "seuil"?)

21. Comment le taux d'intérét, les politiques fiscales tou-
chant 1'amortissement et les crédits d'impdt entrent-ils
en ligne de compte dans votre prise de décision?

Les réponses & ces questions laissent voir une trés grande préoccu-
pation & propos du flux de liquidité de 1'entreprise, quelque soit la
taille de 1'entreprise, & un tel point que 1a dimension rendement d'un
projet apparait relativement secondaire, et souvent tr2s peu explicitée.
Les entrepreneurs attachent une grande importance & la période de récupé-
ration des fonds engagés dans le projet. Nous avons plusieurs fois
rencontré des commentaires du type "1'essentiel c'est le cash flow",

Une opinion qui semble largement répandue est que plus un programme génére
de liquidités & court terme, meilleur il est. Ainsi, 1'amortissement

accéléré est bien vu de la part des entreprises rencontrées.
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C - Les incitations générales et le taux d'intérét (question 21)

21. Comment le taux d'intérét, les politiques fiscales
touchant 1'amortissement et les crédits d'impdt entrent-
ils en ligne de compte dans votre prise de décision?

Cette question cherche & cerner 1'attitude des entreprises face

aux variations du taux d'intérét, aux politiques d'amortissement accé-
1éré et de crédit d'impdt & 1'investissement. Cette question &tait en
fait un complément a notre préoccupation principale, les incitations
discrétionnaires; nous avions décidé au départ de ne pas examiner systé-
matiquement les deux types de programmes, puisque 1'un s'analyse assez
facilement dans le cadre d'un projet d'investissement soumis pour appro-
bation, alors que 1'autre n'est pas du tout 1imité par un cadre aussi
précis. Néanmoins, il a paru intéressant d'aller chercher une informa-
tion supplémentaire sur cette questfon de grand intérét. 111 apparafit
maintenant que les réponses a notre question 21 auraient &té plus struc-
turées si nous avions choisi de poser deux questions, une sur les taux

d'intérét et 1'autre sur les stimulants fiscaux.

Le taux d'intérét est considéré par les entrepreneurs comme un dé-
boursé parmi d'autres. 11 affecte 1'investissement dans la mesure ol il
affecte le flux de liquidité associé au projet. I1 n'intervient pas
comme facteur d'actualisation ou comme taux de rendement seuil. L'amor-
tissement accéléré et les crédits d'impdt & 1'investissement semblent
avoir un tras bon accueil chez les entreprises. On cite comme raisons
que ces mesures sont justement automatiques et qu'il n'y a pas & con-
vaincre un fonctionnaire du bien-fondé d'une demande, et qu'elles
sont un apport considérable au flux de 1iquidité de 1'entreprise. On
nous affirme qu'elles influencent “considérablement” la décision d'inves-

tir. I1 est & noter que ces mesures ne font pas 1'objet, dans 83% des
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cas, d'une analyse explicite; 1'entreprise ne calcule pas ce que serait
son flux interne de liquidité en 1'absence de ces stimulants fiscaux.

IT n'existe alors aucune évaluation précise, chez 1'entrepreneur, du
montant d'investissement additionnel associé a ces stimulants automati-
ques. Ceci vient en contradiction avec le comportement des entrepreneurs
contactés pour 1'enquéte sur les stimulants fiscaux entreprise par le
Comité d'Etude des Mesures Fisca]es]; son rapport conclut que les stimu-
lants fiscaux sont efficaces, ce que notre enquéte ne confirme , ni in-
firme, et obtient une évaluation précise du montant d'investissement
additionnel induit. Les entreprises que nous avons rencontrées ne sont

pas en position de faire un tel calcul.

D - Administration des programmes (questions 25, 26)

25. Vos rencontres avec ont-elles donné
lieu & des négociations concernant les caractéris-
tiques du projet ou de 1'aide? '

Pourriez-vous décrire ces négociations et leurs
résultats?

26. Auriez-vous des recommandations & faire pour amélio-
rer le processus de décision de...?
Pourriez-vous €laborer quelque peu?

Les entreprises rencontrées ont en général une haute opinion des
administrateurs des programmes qui ont fait 1'objet de notre enquéte.
Les administrateurs sont dits compétents dans le domaine d'évaluation

de projets et de besoins financieirs; dans certains cas, on rapporte une

1. "Les Mesures Fiscales Relatives aux Sociétés", Comité d'étude des
mesures fiscales, Information Canada, Juin 1975.
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excellente connaissance du marché, de 1'industrie et des techniques de
production. Par ailleurs, les entrepreneurs ne trouvent pas que les

gouvernements tentent de négocier les caractéristiques du projet.

Les entreprises ont cependant presque toutes fait remarquer, avec
insistance, la lenteur du processus administratif. Les plaintes &taient
surtout dirigées & 1'endroit des phases inspection et déboursé d'une
subvention ou d'un prét, plutdt qu'a la phase étude du dossier et
acceptation ou refus de la demande. On se plaint trds explicitement
de la lourdeur bureaucratique associée aux inspections et aux trans-

missions de dossiers.
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ITI - Les résultats: impact sur la décision d'investir

Nous cherchons & connaitre dans quelle mesure 1'aide a 1'investis-
sement augmente le niveau des dépenses en capital et a associer des
caractéristiques de 1'entreprise au degré d'efficacité de la mesure d'aide.
Certaines questions veulent donc préciser le comportement alternatif de
1'entreprise et d'autres & en identifier les caractéristiques associées aux
différents comportements alternatifs. Les résultats décrits ci-bas se
rapportent & 1'ensemble des programmes faisant 1'objet de notre enquéte,

sauf lorsque nous précisons autrement.

A - L'efficacité des mesures d'aide (questions 15, 27, 28, 29, 30, 31, 32)

15. Quelles auraient été les conséquences de ne pas entre-
prendre le projet? (colts, parts de marché&, nouveaux
marchés, nouveaux produits, situation financigre, fusion...)

Référez-vous au comportement anticipé de 1'industrie en
général et de vos principaux concurrents?

27. Si ce n'avait 6té de 1'aide de , quelles
auraient été vos alternatives concernant le financement?

- un prét plus élevé du méme pré&teur privé

- un prét d'un autre préteur privé (lequel)

- un financement interne plus élevé

- un appel & un autre programme d'aide des gouvernements
- une impossibilité d'obtenir le financement requis

28. Si ce n'avait €té de 1'aide de , quelles
- aurajent été vos alternatives concernant l1a nature du
produit?

- - le méme produit
- un produit différent
- pas de production
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Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles
auraient été vos alternatives concernant la machinerie?

- la méme machinerie: quantité, qualité

la méme quantité, mais d'une "technologie plus vieille"
la méme qualité, mais une plus faible quantité

achat de machinerie usagée

location de machinerie

pas d'acquisition de machinerie

Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles
auraient été vos alternatives concernant le bdtiment?

1e méme batiment

un batiment plus petit
une location

pas de bdtiment

Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles
auraient été vos alternatives concernant la localisation?

- la méme
- ailleurs (od)

Si ce n'avait 6té& de 1'aide de , quelles
auraient été vos alternatives concernant la date?

- la méme
- plus tard (quand)
- pas de projet)

Ces questions permettent d'identifier le comportement qu'aurait eu

1'entreprise en 1'absence des mesures d'aide. Nous identifions quatre

effets possibles de 1'intervention gouvernementale: - la mesure d'aide n'a

pas modifié la décision de 1'entreprise en matigre d'investissement; - la

mesure d'aide a induit une modification dans la taille et/ou la date du

projet; - la mesure d'aide permet au projet d'exister; - la mesure d'aide

incite 1'entreprise & modifier la localisation de son projet. 2
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TABLEAU I

IMPACT DES PROGRAMMES D'AIDE
% DES DEPENSES DE CAPITAL

Investissement non affecté par les différents programmes 50%
Investissement dont la taille et/ou la date sont modifiées 5%
Investissement dont 1'existence est due aux différents 34%
programmes

Investissement dont la localisation est affectée 12%

Le Tableau I nous renseigne sur la décomposition en pourcentage,
du montant des dépenses en capital de notre échantillon selon les
quatre effets: 50% des dépenses de capital observées n'ont pas été in-
fluencées; 5% ont subi des modifications de taille et/ou de date; 34%
n'auraient pas eu lieu sans 1'intervention des gouvernements; 12% ont 6té
déplacées. Notre échantillon représente un total de dépenses de capital
d'environ $250 millions; la répartition en différentes catégories d'un
tel montant varie fortement selon la classification accordée & un gros
projet. I1 est alors utile de regarder, au Tableau II, la répartition
selon les différentes catégories du nombre d'entreprises visitées.
C'est ainsi que pour 1'ensemble des programmes, nous observons que 23%
des répondants auraient entrepris exactement le méme projet de toute
fagon, que 37% des répondants auraient modifié la taille et/ou la date
de leur projet, 28% auraient laissé tomber le projet, et que 10% au-

raient localisé leur projet ailleurs. La décomposition par programme
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laisse voir des résultats quelque peu différents. Pour chacun des pro-
grammes, le pourcentage d'entreprises qui n'ont pas modifié leur plan est
plus élevé que pour 1'ensemble des programmes; ceci est dO au fait que
plusieurs entreprises font appel & plusieurs programmes & la fois. Nous
observons plusieurs combinaisons, M.E.E.R. + S.D.I., M.E.E.R. + B.F.D.,
B.F.D. + 0.C.D. Une des formes d'aide peut &tre nécessaire a la réali-
sation du projet, alors que 1'autre n'en modifie pas les caractéristiques.
Ceci est particuli®rement frappant dans le cas de la S.D.I., ol 81% des
répondants disent que 1'intervention de la S.D.I. n'a pas modifié les
caractéristiques du projet: nous observons que sur onze cas S.D.I., neuf
sont des combinaisons S.D.I. et M.E.E.R.; pour six cas sur ces neuf, la
participation de 1a S.D.I. est inférieure & celle du M.E.E.R. et la

S.D.1. est nettement pergue comme le "deuxizme" 1ntervenant].

11 est assez frappant de noter que 60% des entreprises faisant ap-
pel & la B.F.D. estiment qu'elles auraient pu se financer ailleurs, sans
probléme. La B.F.D. n'est pas pergue comme un préteur de dernier res-
sort, mais plutdt comme une institution financiére "oll les petites et
moyennes entreprises sont bien accueillies". Les entreprises rencontrées
trouvent difficile, mais pas impossible, de s'entendre avec les bangques &
charte canadiennes pour le financement des investissements. La réparti-
tion des cas 0.D.C. ressemble beaucoup a celle de 1'ensemble des cas. Nous

ne retrouvons pas de combinaisons M.E.E.R. et 0.D.C. dans notre é&chantillon;

1 Le nombre &levé de combinaisons S.D.I.-M.E.E.R. n'est pas nécessairement
représentatif de 1'ensemble des cas faisant 1'objet d'une intervention
de la S.D.I. Par ailleurs, la S.D.I. n'a pas comme objectif exclusif
de modifier les décisions d'investir de 1'entreprise mais de contribuer
au développement industriel du Québec. A ce titre, elle cherche &
influencer, par sa politique de subvention, les politiques d'achat et
de recrutement des entreprises.
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1'0.D.C. n'est pas pergue comme le "deuxieme intervenant" par les
entrepreneurs que nous avons rencontrés. Nous avons rencontré deux
entreprises qui ont regu une aide "spé&ciale", de type "arrété en
conseil”, plus ou moins taillée sur mesure. Ce nombre est évidemment
trés faible; par contre, ces deux cas sont sans aucun doute des situa-
tions ol le projet n'aurait manifestement pas eu lieu sans ce type
d'intervention. Les autres formes d'aide qui accompagnent 1'aide

"spéciale" ont cependant une influence marginale.

B - Caractéristiques des entreprises associées au degré d'efficacité
(questions 5, 7, 15, 6, 13, 18)

5. Ce projet, que vous avez soumis a pour
fins d'aide financiere, est-il semblable & d'autres
projets que vous ou vos concurrents avez mis sur pied
dans le passé? (taille, technologie, produit, loca-
lisation)?

7. Avez-vous entrepris d'autres projets durant la méme
période de temps?
Existe-t-i1 un lien entre ces différents projets?
Avez-vous regu une aide des gouvernements pour ces projets?
Laguelle (lesquelles)?
15. Quelles auraient été les conséquences de ne pas entrepren-

dre le projet? (colts, postes de marché&, nouveaux marchés,
nouveaux produits, situation financigre, fusion...),

Référez-vous au comportement anticipé de 1'industrie en
général et de vos principaux concurrents?

Nous avons isolé certaines caractéristiques de la firme qui pour-
raient influencer le degré d'efficacité des mesures d'aide. Ainsi une

entreprise qui a déja entrepris par le passé un projet semblable est
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moins hésitante d& entreprendre le projet et 1'aide gouvernementale est
superflue; une entreprise qui entreprend d'autres projets de méme taille
ou plus gros durant la méme période de temps trouve la situation finan-
cigre difficile et 1'aide des gouvernements permet alors & tous les pro-
jets d'étre réalisés au méme moment; un projet nécessaire a la marche

de 1'entreprise doit &tre entrepris et 1'aide gouvernementale n'induit
pas alors 1'existence méme du projet. Les résultats obtenus aux ques-
tions relatives & ces hypothéses sont résumés au Tableau III. Nous ne
pouvons malheureusement rien conclure des résultats obtenus; il est pos-
sible que nos hypoth&ses ne soient pas pertinentes, comme i1 est possi-
ble que notre taille d'échantillon soit trop faible pour laisser voir
une tendance. La répartition d'impact selon les deux réponses possibles
3 la question "projets semblables” (question 5) ne diff2rent pour ainsi
dire pas. Le nombre d'entreprises se retrouvant dans la réponse "oui"

3 la question autres projets (question 7) est faible (8), et la concen-
tration des répondants (50%) dans la section impact nul va & 1'encontre
de notre prédiction. Le nombre d'entreprises se retrouvant dans la ca-

tégorie "non-sérieuses" & la question "conséquences de ne pas entrepren-

dre de projet" (question 15) est trop faible (6) pour tirer quelque infor-

mation de la distingtion "conséquences sérieuses - non sérieuses".

6. Quelles sont les raisons principales sous-jacentes a la
mise sur pied de ce projet?

-réduction de colts
-nouveau marché - capacité insuffisante
-nouveau  produit




Les résultats de questions précisant d'autres caractéristiques de
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1'entreprise, au Tableau IV, donnent cependant plus d'informations. Ain-

si la question 6, raisons d'€tre du projet, laisse voir que les projets
mis sur pied pour répondre a des besoins de capacité sont moins suscep-
tibles d'étre mis de cOté en 1'absence d'aide des gouvernements que les
projets entrepris pour fins de réduction de colts ou de production

d'un nouveau produit. Cela semble &tre surtout pour les projets ré-
duction de colts que la présence de mesures d'aide conditionne

1'existence méme du projet.

Nous avons aussi groupé les entreprises selon le type d'industrie
dont elle fait partie (tab}eau IVZ{ probiéme et sans probleéme. Les in-
dustries "probléme" sont essentiellement celles ol 1a concurrence d'im-
portations, surtout de pays en voie de développement, est trés forte;
textile, vétements, papier, chaussures, meubles, petits appareils &lec-
triques. La répartition des réponses selon les catégories d'industrie
révéle que ce sont dans les industries problémes que les mesures d'aide
sont le plus essentielles & 1'existence méme de projets; ce sont d'ail-
Teurs des industries qui investissent, non pas pour répondre & une plus

grande demande, mais pour se moderniser et développer de nouveaux pro-

duits oll elles seraient & 1'abri de la concurrence étrangére.

13. Pourquoi avez-vous fait appel & 1'aide des gouvernements?

- pour hausser jusqu'a@ un niveau acceptable le taux de
rendement de votre projet?

- pour hausser le taux de rendement de votre projet?

- en raison de considérations financigres? - De quel
type?

- autres raisons?
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La question 13, pertinente pour les programmes de subvention et de prise
en charge, compléte ou partielle, de paiements d'intérét (M.E.E.R., S.D.I.,
0.D.C.) cherche d'une part & identifier la motivation derriére la demande
d'aide, et ensuite de lier cette motivation au degré d'efficacité des mesu-
res d'aide. Le Tableau V nous renseigne sur la répartition des réponses.
Nous constatons que le pourcentage d'entreprises cherchant a faire pas-
ser le rendement d'un projet au-dela d'un seuil minimum acceptable est
relativement faible et que la majorité des répondants font appel aux
mesures d'aide pour des raisons de financement (55%). Lorsque nous
distribuons ces réponses selon la taille des entreprises, nous remarquons

que les subventions et prises en charge de paiements d'intérét ont es-
sentiellement une dimension rendement chez les grandes firmes et finan-
cement chez les petites et moyennes. En retournant au Tableau 1V,

nous pouvons lier la motivation de la demande d'aide au

degré d'efficacité des mesures d'aide. La section "augmentation du
taux de rendement au-dela d'un seuil" ne révdle rien: non seulement
le nombre de répondants y est-il1 faible, mais la moitié d'entre eux
affirment qu'ils entreprendraient le projet, mais sans aide des gou-
vernements. C'est chez les répondants qui cherchent un plus fort taux
de rendement, sans idée de seuil minimum acceptable, que le taux d'im-
pact nul est plus fort, et c'est chez les répondants qui cherchent un
financement que 1'on retrouve la plus forte proportion de réponses
"variation de la taille et/ou de la date du projet". Les entreprises

qui n'ont pas de probléme de financement font appel aux mesures d'aide
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des gouvernements et bon nombre d'entre elles (50%) entreprendraient
le projet, méme sans aide; les entreprises qui ont un probleme de
financement, pergu ou réel, envisagent d'entreprendre le projet, &
plus petite échelle ou par &tape, dans une plus forte proportion que

les autres (49% versus 12.5%).

18. Croyez-vous que le projet que vous avez soumis &
ests

- plus rentable et plus risqué que vos autres projets?
- aussi rentable et plus risqué...

- aussi rentable et aussi risqué...

- moins rentable et aussi risqué...

- autres

Cette question nous permet de situer le projet d'investissement
pour lequel une aide est demandée relativement aux autres projets
entrepris par le passé, en termes de risque et de rendement; ce ne sont
que les catégories "plus rentable et plus risqué" et "aussi rentab]e~
et aussi risqué" qui ont recu un nombre de réponses telles qu'elles puis-
sent 8tre analysées (Tableau IV). I1 semble que dans la catégorie
"plus rentable et plus risqué" 1'existence du projet soit plus direc-
tement 1i6e a 1'aide de 1'Etat que dans la catégorie "aussi rentable et
aussi risqué", et que 1'"impact nul" y soit moins fortement représenté,
I1 est aussi possible (Tableau IV) de lier la taille des entreprises &
1'efficacité des mesures d'aide., Le taux d'"impact nul" est & son niveau
le plus élevé chez les grandes entreprises (33%) et & son niveau le plus
faible chez les petites entreprises (15%)1. Le taux "variation de la taille

et/ou la date" est & son niveau le plus &levé chez les petites et moyennes

~

1. Nous pouvions déja voir ceci par les Tableaux I et II.
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entreprises; ceci est d'ailleurs conforme aux réponses obtenues & la
question “raisons de la demande d'aide", ol nous observons que

le taux de "variation taille date" est & son niveau le plus é&levé -

chez les entreprises cherchant un financement; ce sont les petites et

moyennes entreprises surtout qui cherchent un financement (Tableau V).

Finalement, nous pouvons associer a 1'efficacité des différentes
mesures d'aide non pas une caractéristique de 1'entreprise, mais une
variable qui dépend des représentants du gouvernement, le montant d'aide
accordé. Nous distinguons ici les aides sous forme de préts dt de sub-
ventions. Le Tableau VI nous renseigne sur la répartition en pourcen-
tage des différents effets selon le niveau d'aide accordée, exprimé par
le ratio montant de la subvention/montant d'investissement. 11 appa-
raft ici ou bien que 1'échantillon est trop petit ou que cette'variab]e
n'est pas pertinente 2 1'analyse de 1'efficacité des programmes de sub-
ventions. Par contre, les résultats du Tableau VII, indiquant 1'impact
des préts selon le ratio montant du prét/montant d'investissement,
laisse voir une certaine tendance: les préts élevés relativement &
1'investissement total sont associés en grande partie & 1'effet "impact
nul"; sur cinq préts de plus de 60%, quatre n'ont pas influencé 1'exis-
tence, la taille ou la date du projet, et sur six cas d'impact nul, qua-
tre sont des préts de plus de 60%. Ceci peut signifier en fait que ces
projets sont intéressants, rentables et sans risque, que 1'agence gou-
vernementale n'y risque rien, donc qu'elle accepte de préter une forte

somme, mais aussi que le projet aurait pu €tre financé ailleurs.
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IV - Réactions aux résultats précédents

La crédibilité de ces résultats, méme interprétés simplement comme
des hypothe&ses de travail de recherche a venir, souffre cependant de la
faible taille de 1'échantillon. Afin de pallier a cette lacune nous
avons fait appel a 1'expérience dans le financement de projets d'inves-
tissement de représentants du M.E.E.R., de 1a S.D.I., de la B.F.D., de
banques a charte et de consultants, afin de confirmer ou d'infirmer la
pertinence de cette avenue de recherche ainsi que la valeur des résul-
tats obtenus. Les rencontres ont pris la forme d'entrevues ol 1'ordre
des questions posées et le temps consacré & chaque sujet pouvaient va-
rier d'un répondant a 1'autre]. Les répondants furent avertis que leurs
commentaires seraient rendus publics, mais que leurs réponses seraient
traitées en bloc, ne permettant pas ainsi de lier un commentaife a un

répondant spécifique.

L'entrevue portait sur nos résultats et sur le processus de décision
de 1'entreprise, des agences et des préteurs privés, lors de la mise sur
pied d'un projet et de son financement. Les prochaines sections résu-

ment les discussions, ainsi que nos réactions aux commentaires regus.

A - Discussion des résultats et de la méthode d'enquéte

Les premiers résultats que nous avons choisi de discuter concernent

1. Nous retrouvons en Annexe B le questionnaire utilisé pour orienter
nos discussions.
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le taux de succeés des différents programmes, interprété comme le degré
d'influence sur la décision d'investir]. Par la suite, nous avons dis-
cuté les points spécifiques suivants: -les projets des industries problé-
mes sont plus fortement influencés que ceux des autres industries; -les
projets de type "augmentation de la capacité de production" &taient moins
influencés que les projets "nouveau produit" ou réduction de colts; -la
B.F.D. n'est pas du tout pergue comme un préteur de dernier recours mais
comme une institution oll les petites et moyennes entreprises sont bien
accueillies; -les préts de la B.F.D. qui représentent une forte portion
de capital (50% sont plus fortement associés & un"impact nul" que les au-

tres préts.

Nous avons regroupé les réactions des répondants en commentaires
généraux sur 1'enquéte, en remarques sur les résultats en soi, taux d'é-

chec/succés, ainsi que sur certains points spécifiques.

L'ensemble des répondants estiment la taille de notre &chantillon
trés faible, méme s'il s'agit de dégager des hypoth&ses de travail et
non des conclusions fermes; 1'€chantillon est particuliérement faible
lorsque nous tentons de dégager des hypothéses s'appliquant & une agen-
ce en particulier. Certains (2 sur 8) ont par ailleurs fait remarquer
que la part des grandes entreprises dans notre échantillon (9/35) est
plus forte que ce que nous retrouvons dans la population de chaque agen-

ce, ce qui biaise les résultats de 1'enquéte. La moitié de nos ré&pondants

1. Cf. Tableaux I et II.




nous ont aussi mis en garde contre les problémes de perception de 1'en-
trepreneur: d'une part, le temps fait son oeuvre et 1'entrepreneur peut
avoir des probl&mes a se souvenir des circonstances de son projet; d'au-
tre part, il existe un fort optimisme qui 1'empéche de voir clairement
les obstacles & la réalisation de son projet, sans aide gouvernementale;
ainsi 1'homme d'affaires nous répondrait qu'il aurait quand méme entre-
pris le projet sans 1'aide des gouvernements, mais sans réaliser que le

financement de son projet aurait été alors impossible.

L'ensemble des répondants considérent que les ré&sultats obtenus
pour 1'ensemble des programmes sont fort plausibles. Certains d'entre
eux (4 sur 8) vont jusqu'd dire qu'il s'agirait 13 d'une bonne perfor-
mance des agences. L'ensemble des répondants trouvent plausible que
les grandes entreprises soient moihs influencées par 1'aide de§ gou-
vernements, parce qu'elles n'ont, en général, pas de probleme de
financement. Les petites et moyennes par contre voient leurs projets
d'investissement 1imités par des problémes de financement; 1'aide des

gouvernements incite alors & modifier la taille ou la date de réalisa-

tion des projets. Trois des répondants nous ont par ailleurs fait
remarquer que 1'existence en soi de programmes d'aide pouvait &tre

un stimulant & 1'investissement. Ainsi, la présence des programmes
pourrait générer un sentiment de confiance qui fasse apparaftre des
projets qui autrement n'auraient méme pas été congus; on signale

que ceci s'avére possible surtout au niveau des. industries problémes,
ou des régions moins développées. L'Etude de 1'impact au niveau des
projets particuliers ne donne alors qu'une vue partielle de 1'in-

fluence des programmes d'aide.



Les commentaires portant sur chacun des programmes sont plus di-
versifiés que ceux touchant 1'ensemble des programmes. Les résultats
concernant 1'0.D.C. sont ceux qui ont attiré le moins de désaccord;
on estime que les résultats obtenus sont possibles, quoique le taux
d'échec serait quelque peu biaisé a la bausse, & cause des problames
de perception de 1'entrepreneur. Les résultats concernant la S.D.I.
ont surpris plusieurs intervenants, mais pas ceux qui sont associés
a la S.D.I.: 1'objectif de la prise en charge de paiement d'intérét,
par 1a S.D.I., n'est pas d'influencer la décision d'investir, mais
bien de hausser le niveau des retombées économiques québécoises re-
liées au projet (politique d'achat, recrutement...). On nous fait
remarquer que le mode de paiement des prises en charge d'intérét, (un
paiement par année, pendant cing ans) est d'ailleurs beaucoup plus
conforme @ un objectif d'augmenter le niveau des retombées que d'in-
duire un projet d'investissement. Les commentaires touchant la M.E.E.R.
laissent voir un accord sur la plausibilité de nos résultats. Les re-

présentants du M.E.E.R. estiment par contre que le taux d'impact nul
est trop élevé, et que le taux de "modification de taille ou de date"
est trop faible: on &voque ici un probléme de perception des entre-
preneurs, qui sous-estiment les difficultés qu'ils auraient eues a en-

treprendre le méme projet, sans la subvention du M.E.E.R.

Les résultats touchant le taux d'échec de la B.F.D. ont surpris
un grand nombre de répondants (6 sur 8; de plus, le septigme n'avait
aucune opinion). On trouve difficile de croire que le taux "d'échecs"

puisse €tre si fort. On explique les résultats obtenus par
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les problémes de perception de 1'entrepreneur, qui sous-estime les dif-
ficultés a rencontrer, sans 1'aide de 1a B.F.D. L'homme d'affaires
considére la B.F.D. comme une institution financigre semblable & tou-
tes les autres, sauf qu'il y est mieux accueilli. Par contre, le fait
d'obtenir un financement de la B.F.D. ne signifie pas qu'il aurait pu
T'obtenir ailleurs. 11 y aurait aussi un biais causé par notre é&chan-
tillon. Nous avons des entreprises de milieu urbain, ou peu &loignées
de grands centres, ol les institutions financiéres privées sont présen-
tes. Par contre, la B.F.D. jouerait un réle essentiel dans les régions
éloignées oll les institutions privées sont moins présentes. On évoque
de plus, pour justifier un taux d'échec réel plus bas, que 1'emprunteur
doit obtenir une lettre de refus d'un préteur privé, que les préteurs
privés sont a 1'afflt de bons projets & financer, et que le taux d'in-
térét chargé par la B.F.D. est supérieur aux taux du marché. 11 fadt
cependant noter chez nos répondants une forte différence d'opinion sur
Ta facilité avec laquelle un emprunteur peut obtenir une lettre de refus:
certains croient le processus trds sévere, alors que d'autres conside-

rent que la lettre de refus n'est qu'une formalité.

La majorité des répondants (7 sur 8), était d'avis qu'en
effet 1'investissement des industries probiémes est davantage
stimulé que 1'investissement des autres industries; on évoque
uniformément les problémes de financement d'entreprises d'in-
dustries problemes: celles-ci ont en général peu de fonds internes,
et les financiers privés leur prétent peu, et a des conditions
restrictives. Le huitigme répondant trouvait que nous ne devrions

pas regrouper les cas Sous une caractéristique aussi générale que
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"industries problémes". MNous obtenons aussi un accord général en ce qui

concerne la nature des projets les plus influencés par 1'aide des gouver-

nements: les projets dits d'augmentation de la capacité de pro-
duction sont moins risqués que les projets de type nouveau produit

ou réduction de colts. I1 s'‘avlre donc que le préteur privé hésite
beaucoup moins & financer les augmentations de capacité que les

autres types de projets. La seule nuance que nous ayons eue a cet
€gard est qu'il serait utile de distinguer les projets de ré&duction

de colts dans les industries problémes de ceux qui ont lieu dans d'au-
tres industries, les premiers &tant plus risqués que les seconds. Le
troisieme résultat Particulier que nous discutons est celui de la per-
ception de la B.F.D. par les différents entrepreneurs. L'enquéte ré-
véle que la B.F.D. n'est pas percue comme un préteur de dernier res-
sort, mais plutdt comme une institution ol les petites et moyennes
entreprises sont bien accueillies. Nous rencontrons un accord subS-
tantiel sur cette perception: on nous signale que 1'entreprise se
dirige vers la B.F.D., souvent malgré un taux d'intérét plus &levé

que le taux privé, & cause d'une plus grande souplesse de la B.F.D.

en cas de difficu]tés1 de remboursement. Certains ajoutent cepen-
dant la nuance suivante: 1la B.F.D. est peut-&tre la seule institu-
tion @ vouloir financer 1'entreprise, mais 1'entrepreneur, n'essayant
pas & fond un appel au marché privé, ne s'en aper¢oit pas. Nous ne

rencontrons cependant pas d'opinion commune lorsque nous interrogeons

1- Ceci pourrait &tre vrai pour 1'ensemble des institutions publiques
qui prétent aux entreprises.




les répondants sur le rdle joué par la B.F.D.: certains vont jusqu'a
trouver que la B.F.D. agit comme un préteur privé, surtout dans les
zones urbaines, alors que d'autres voient la B.F.D. comme une insti-

tution assumant des risques que les préteurs privés trouvent trop

élevés.

Le dernier résultat discuté concerne les préts de la B.F.D. ol
le montant prété représente un fort pourcentage du montant investi;
nous trouvions que ces préts étaient plus fortement associés & un im-
pact nul que les autres. La réaction unanime des répondants était
que cette association €tait pour le moins bizarre, et tenait plus &
un probleéme de petit &chantillon qu'd un comportement de la B.F.D.
Certains évoquent que les cas ol la B.F.D. préte fortement, en pro-
portion du montant investi, sont justement des situations de dernier

recours.

Nous sommes réticents a accorder aux problemes de mémoire
et de perception des entreprises autant de points que certaines
personnes rencontrées. Nous avons établi notre discussion avec
les entrepreneurs sur la base de projets récemment complétés, et,
les entrevues n'ont laissé voir aucun probléme de mémoire, méme
de détails, chez 1'entrepreneur. Le biais de perception est ce-
pendant possible: 1'entrepreneur ne percevrait pas la situation
comme elle 1'est; il aurait tendance a minimiser les difficultés
de financement qui se seraient présentées sans 1'aide des gouver-

nements. Par contre, notre questionnaire demandait de spécifier

1'alternative de financement; il fallait donc que 1'entrepreneur

36.
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en identifie une précisement, ce qui 1'incite & considérer les
problémes qui se serajent présentés. Les entrepreneurs rencon-
trés n'étaient pas non plus d leur premiére expérience de finan-
cement, ce qui peut atténuer leur tendance optimiste. Finalement,
nous croyons que cette remarque vaut surtout pour les petites et
moyennes entreprises, qui ont des probliémes de financement, que
pour les grandes, qui, régle générale, n'en ont pas. Or, ce sont
les grandes entreprises plutdt que les petites qui dans notre
échantillon sont le plus fortement associées & "1'impact nul".
Nous croyons donc que dans 1'ensemble nos résultats ne sont pas

sérieusement affectés par ce probléme de perception.

B - Le processus de demande d'aide

Un objectif des rencontres, €tait de voir a quel point

le processus de demande d'aide, d'évaluation de projets et d'accep-
tation de réquisition était tel qu'il était possible qu'une entre-
prise puisse obtenir de 1'aide, alors qu'elle n'en a pas besoin,

et s'il existait des circonstances particuliéres qui permettaient

a une entreprise d'obtenir plusieurs formes d'aide, pour un méme
projet. Nous regroupons les résuitats de nos discussions sur ces
sujets en trois sections: 1'évaluation des projets par une agence,
1a prise en considération d'autres programmes d'aide, le comporte-

ment des représentants d'agence.’

Les agences évaluent les demandes d'aide pour un projet d'in-
vestissement sous 1'aspect viabilité: un projet acceptable est

avant tout viable. Les agences font des analyses de type flux de
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liquidités et comblent par leur intervention une différence entre
un flux de liquidités "raisonnable" et celui qui résulterait sans
1'intervention des gouvernements. L'accent n'est pas mis sur la
rentabilité du projet ou 1'augmentation de la rentabilité due 3
1'intervention des gouvernements ou les effets d'entrafnement du

projet, méme pour les programmes de subvention.

Un grand nombre d'entreprises cumulent des assistances finan-
cigres de plusieurs sources, d'ol la possibilité qu'elles ne soient
pas toutes essentielles a la réalisation du projet. Nous avons
alors cherché a savoir comment les entreprises procédaient pour ob-
tenir plusieurs formes d'aide pour un méme projet et comment les
agences réagissaient devant un entrepreneur qui demande une aide
d'une autre agence. L'entreprise cherche du financement, et non
de 1'aide; elle s'adresse tout simplement & toutes les sources de
financement, publiques ou privées, susceptibles de lui offrir des
conditions intéressantes. En régle générale, une agence qui regoit
une demande d'aide considére en bloc toutes les autres sources de
financement: elle ne fait pas de distinction, selon la source, pri-
vée ou publique; elle analyse le flux de liquidités qui lui est sou-
mis, et évalue le risque encouru si elle participe au financement,
quelle que soit 1'identité des autres sources de financement. 11
n'y a aucun lien entre le nombre d'intervenants publics dans le fi-
nancement -d'un projet, et la décision d'une agence d'accorder ou de
refuser son appui. Lorsqu'un projet est jugé trop risqué, 1'agence

peut demander a 1'entrepreneur de faire appel & une seconde source



d'aide; on pourra méme accorder un appui conditionnel & la partici-
pation d'une autre agence; ceci n'a cependant pour but que de dimi-
nuer Te risque. En fait, si 1'entreprise pouvait obtenir un finan-
cement ailleurs qu'a une seconde agence publique, les exigences de

la premiére seraient tout aussi bien satisfaites.

Nos discussions sur le processus de demande d'aide révdlent
chez 1'agent de prét une fierté d'avoir eu sous sa responsabilite
un grand nombre de projets qui ont réussi. 11 se développe méme
une relation fournisseur-client avec 1'entreprise qui demande une
assistance: 1'agent gouvernemental veut répondre lui-méme aux be-
soins de la firme. Ainsi i1 ouvrira un dossier lors d'une premigre
demande d'aide, &tudiera le projet, conseillera 1‘éntreprise et
accordera 1'aide demandée. Par la suite, 1'entreprise demandera un
second prét, dans des circonstances qui pourraient indiquer plutot
un appel au financement privé; 1'agent trouve alors difficile de
refuser le financement public & un "client", qu'il a déja aidé, qui
préfére faire affaire avec lui, dont i1 connait bien les capacités,
et 1'obliger & faire appel a des sources de financement privées.

IT peut penser qu'il risque ainsi & long terme de ne plus revoir

ce "client".

38.
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Conclusion

Notre enquéte révéle que les programmes d'aide permettent 3
certains projets d'exister, et certains autres de subir des modi-
fications de taille ou de localisation. Les programmes d'aide des
gouvernements stimulent donc 1'investissement. Par contre, nous
observons aussi un taux d'"échec" &levé: 50% lorsqu'il s'agit du
montant des dépenses d'investissement et 23% lorsqu'il s'agit du
nombre d'entreprises. Ce taux est assez élevé pour se demander si
ces mesures d'aide sont une bonne allocation des ressources de
1'Etat. Il paraTt impossible aux diverses agences gouvernementales

d'éviter de distribuer un montant considérable de gains forfuits]

Les rencontres auprés des représentants d'agence, des consul-
tants et préteurs privés, tendent a confirmer la valeur de 1'enquéte
faite auprés de trente-cing entreprises manufacturidres recevant
de 1'aide des gouvernements. Nos discussions ne rév2lent pas de
faiblesse majeure dans 1'approche que nous avons utilisée et les
caractéristiques du processus d'évaluation de demandes d'aide par

les pouvoirs publics est tel que nos résuitats sont tout 3 fait

1- Nos résultats confirment ce qui fut déja observé. Le taux d'"&chec"
de notre enquéte n'est pas plus élevé que celui obtenu par d'autres
chercheurs. Cf. Springate entre autres.
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plausibles. L'évaluation de projet de la part d'agences gouverne-
mentales, la décision de préter et de subventionner et 1'estimation
du montant du prét ou de la subvention sont des taches que 1'agence
gouvernementale doit accomplir, sans avoir toute 1'information né-
cessaire. L'agent ne peut pas connaftre le projet, 1'industrie et
la firme aussi bien que 1'entrepreneur qui soumet la demande. I1
ne peut pas connaftre 1'attitude face au risque de 1'entrepreneur.
Le processus est imparfait, et peut ne donner que des résultats im-
parfaits]. L'information compléte n'est simplement pas disponible
a 1'agence. L'attitude "fournisseur-client" ne peut qu'augmenter
le nombre d'aides accordées qui ne soient pas essentielles & la
réalisation de projet. Notons qu'il n'y a pas 1iéu de se surpren-
dre de cette attitude "fournisseur-client" qui se développe entre
un représentant de 1'agence publique et un requérant. On confie
des fonds & un agent, pour fins de préts ou de subvention. On met
sur pied un processus d'évaluation qui cherche surtout 3 éviter les
projets non-viables, et on voudrait que le refus de participer a

un projet viable vienne facilement, alors qu'il est beaucoup plus
gratifiant de préter ou de subventionner que de refuser et diriger

le client vers des préteurs privés.

7. I1 n'y a pas lieu non plus d'espérer améliorer ce processus.
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Notre enquéte laisse voir qu'il y a lieu aussi de s'interro-
ger sur 1'efficacité des mesures d'aide de type subventions, méme
lorsqu'elles permettent a un projet de se réaliser: un grand nom-
bre d'entreprises font appel a un programme de subventions a cause
de leur probléme de financement; 1'aspect rendement est secondaire.
IT y a 1ieu d'examiner de plus prés la situation du financement
des dépenses d'investissement des entreprises au Canada, et d'ana-
Jyser la possibilité d'une aide "financement" qui colte moins chére
gu'une subvention (pr&t garanti sans intérét par exemp1e)1. La fa-
cilité avec laquelle une entreprise obtient plusieurs formes d'ai-

des met en cause la cohérence de 1'ensemble des programmes d'aide.

La pertinence d'une aide n'est nullement mise en cause lors-
qu'une autre agence gouvernementale participe au financement du bro-
jet. On peut croire, dans la mesure ol le projet est fonciérement
viable et 1'entreprise obtient déja une autre assistance financiére
d'une agence gouvernementale, que le secteur privé serait prét a
combler le financement nécessaire & la réalisation du projet. Dans
le cas de projets effectivement a risque élevé, une agence peut ren-
dre son aide conditionnelle & la participation d'une autre agence:
Nous avons alors la situation paradoxale suivante oli deux institu-

tions trouvent le risque du projet trop &levé pour y contribuer cha-

1- Des programmes de ce type existent déja. Par contre, lorsque 1'entre-
prise a le choix entre une subvention et une autre forme d'aide au
financement, elle préfére la subvention.
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cune plus que 20% (par exemple) du financement, mais ol les pouvoirs
publics dans 1'ensemble, iraient jusqu'a assurer 40% (par exemple)

du financement. Chaque agence partage effectivement les risques,
comme le ferait un préteur privé; nous pouvons cependant nous deman-
der si des institutions publiques, dont le role est d'assurer le fi-
nancement de projets viables, ayant des probl2mes de financement dans
Te secteur privé, doivent ainsi se partager les risques, ou au con-
traire si leur marque distinctive de structure, relativement au sec-
teur privé n'est pas d'assumer, chacune d'entre elles, des risques
plus élevés, tout en ne permettant pas & des projets jugés a risque

trop &levé de voir le jour.

Etant donné le grand nombre de programmes mis sur pied par les
différents gouvernements, et les implications trés sérieuses de ﬁos
résultats concernant le bien fondé de ces mesures d'aide, nous
croyons qu'une &valuation des différents programmes, basée sur no-
tre approche, mérite d'€tre faite au sein des principales agences
d'aide au Canada. 11 y aura lieu d'examiner le mandat donné aux’
différentes agences et d'€tudier de plus prés le comportement des
agents des organismes d'aide, afin d'améliorer leur performance, ou
de décider s'il y & lieu de remettre en cause 1'aide aux entreprises,

telle qu'elle existe actueliement.




ANNEXE A

QUESTIONNAIRE - ENTREPRISES




Nom de 1'interviewer:

NO:

Nom du programme:

Nom de 1'entreprise:
Adresse:

Numéro de téléphone:
Localisation du projet:

Date du projet:

Nombre d'employés:
Chiffre de ventes:
Type(s) d'aide:

Montant:

A1



A.2

Qualifieriez-vous les marchés ol vous faites affaires comme:

- tr2s concurrentiels
- moyennement concurrentiels
- peu concurrentiels

Pourriez-vous expliquer pourquoi vous trouvez ces marchés...
(situations particulidres, exemples).

Qui sont vos principaux concurrents?

Quelle est la part de marché de votre entreprise?
A-t-elle augmenté& ou diminué durant les trois dernidres années?

Comment expliquez-vous cette variation de votre part de marché?

Pourriez-vous décrire le projet que vous avez soumis a...

- taille - mo
-3
- Tocalisation
- produits
- date de début des travaux
- date de début des opérations
- caractéristiques particulidres

Ce projet, que vous avez soumis & pour fins d'aide
financiére, est-il semblable & d'autres projets que vous ou vos
concurrents avez mis sur pied dans le passé? (taille, technologie,
produit, localisation)?

Quelles sont les raisons principales sous-jacentes & la mise sur pied
de ce projet?

- réduction de colts

- nouveau marché - capacité insuffisante

- nouveau produit

Avez-vous entrepris d'autres projets durant la méme période de temps?
Existe-t-i1 un lien entre ces différents projets?

Avez-vous recu une aide des gouvernements pour ces projets?

Laquelle (lesquelles)?
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A.3

A quelle date étiez-vous convaincu qu'il valait la peine d'entreprendre
le projet?

A quelle date avez-vous pris contact avec les représentants de...

A quelle date les représentants de vous ont-ils assuré
de leur aide?

A quel moment avez-vous été mis au courant de 1'existence de programmes
d'aide des gouvernements concernant vos dépenses de capital?

Quels programmes connaissez-vous, qui soient pertinents & vos activités?
Y avez-vous fait appel durant les cing dernieéres années?

Connaissez-vous d'autres programmes d'aide des gouvernements?

Comment avez-vous &t& mis au courant de 1'existence du programme de...

- publicité dans les journaux

- documents publicitaires regus par la poste
- rencontres avec des représentants de...

- clients

- fournisseurs

- comptables

- consultants

- associations professionnelles

- préteurs

- autres

Estimez-vous qu'il y a un si grand nombre de programmes et un si grand
nombre de changements dans les programmes qu'il vous est impossible de
vous tenir & jour?

Estimez-vous que vous avez entrepris par le passé, des projets que vous

auriez pu soumettre a , S vous aviez &té mieux renseigné?

Pourquoi avez-vous fait appel & 1'aide des gouvernements?

- pour hausser jusqu'a un niveau acceptable le taux de rendement de votre

projet?
- pour hausser le taux de rendement de votre projet?
- en raison de considérations financiéres? - De quel type?
- autres raisons?
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A.4

Estimez-vous que 1'aide de 1'état (préciser laquelle, si plusieurs
formes d'aide) vous a facilité 1'obtention du financement?

De quelle fagon? (taux d'intérét plus faible, termes plus souples,
prét plus gros, préts vs pas de prét)?

Quelles auraient &té les conséquences de ne pas entreprendre le projet?
(colits, parts de marché, nouveaux marchés, nouveaux produits, situation
financiere, fusion...).

Référez-vous au comportement anticipé de 1'industrie en général et de
VoS principaux concurrents?

Quel est le domaine de "compétence" des individus qui ont participé &
la décision d'investir?

- production

- marketing

- finance

- comptabilité
- général

Personnel de 1'entreprise, consultants, ou administrateurs de programme(s).

Quelle est la nature des recherches entreprises dans le cadre de ce projet?

- de type "génie" - (spécifications du produit et de la machinerie)

- analyse des colts (prix de revient - break-even)

- analyse du marché

- analyse ?e rentabilité (si oui, vous référez-vous & un taux de rendement
"seuil"?

Croyez vous que le projet que vous avez soumis & est:

- plus rentable et plus risqué que vos autres projets?
- aussi rentable et plus risqué...

- aussi rentable et aussi risqué...

- moins rentable et aussi risqué...

- autres

Votre position financigre & court terme est-elle plus difficile (serrée)
au moment de commencer les opérations pour ce projet que pour vos autres
projets par le passé?

Si oui, comment expliquez-vous ceci?

Aviez-vous anticipé cette situation?
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Votre position financigre & long terme est-elle plus difficile (serrée)?
Si oui, comment expliquez-vous ceci?

Aviez-vous anticipé cette situation?

Comment Te taux d'intérét, les politiques fiscales touchant 1'amortis-
sement et les crédits d'imp6t entrent-ils en ligne de compte dans votre
prise de décision?

Dans quelle phase de votre processus décisionnel, avez-vous communiqué
avec...

- phase préliminaire (idée)

- phase intermédiaire (choix de la machinerie, niveau d'opération)
- phase finale (calcul du taux de rendement, "pay-back")

- Jjuste avant la décision oui/non

- Jjuste apres la décision oui/non

Avez-vous pris certains engagements contractuels avant de soumettre
votre projet a...?

Avez-vous cherché des appuis financiers avant de soumettre votre

projet a...?

Avez-vous eu des problémes a obtenir cet appui financier?

Si out s Pourget?

Vos rencontres avec ont-elles donné lieu & des négociations
concernant les caractéristiques du projet ou de 1'aide?

Pourriez-vous décrire ces négociations et leurs résultats?

Auriez-vous des recommandations a faire pour am&liorer le processus

de décision de...?

Pourriez-vous élaborer quelque peu?

Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles auraient été vos
alternatives concernant le financement?

- un prét plus élevé du méme préteur privé

- un prét d'un autre préteur privé (lequel)

- un financement interne plus Elevé

- un appel & un autre programme d'aide des gouvernements
- une impossibilité d'obtenir le financement requis




28.

Z

3w,

e

8.

Si ce n'avait &té de 1'aide de , quelles auraient 6té
vos alternatives concernant la nature du produit?

- le méme produit
- un produit différent
- pas de production

Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles auraient Eté& vos
alternatives concernant la machinerie?

- la méme machinerie: quantité, qualité

- la méme quantité, mais d'une "technologie plus vieilie"

- la m@me qualité, mais une plus faible quantité

- achat de machinerie usagée

- location de machinerie

- pas d'acquisition de machinerie

Si ce n'avait &té de 1'aide de , quelles auraient été vos
alternatives concernant le batiment?

- e méme batiment

- un batiment plus petit
- une location

- pas de batiment

Si ce n'avait &té de 1'aide de , quelles auraient &té vos
alternatives concernant la localisation?

- la méme
- ailleurs (ob)

Si ce n'avait été de 1'aide de , quelles auraient &té vos
alternatives concernant la date?

- la méme
- plus tard (quand)
- pas de projet
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SCHEMA GENERAL DES ENTREVUES

Agences, Préteurs privés, Consultants




B.1

Schéma général des entrevues

Que pensez-vous des résultats obtenus pour 1'ensemble
des programmes?
(cf. Tableaux I et II)

Que pensez-vous des résultats obtenus pour chacun des
programmes?
10

NBs  pe et 20, référence 3 la taille des entreprises

Trouvez-vous plausible que les programmes d'aide aient
un plus grand impact pour les industries problemes?

Trouvez-vous que les projets "augmentation de la capacité
de production” seient moins influencés que les prajets
de type "réduction de colts" et "nouveau produit"?

L'entreprise ne pergoit pas la B.F.D. comme un préteur

de dernier ressort mais comme une institution financigre

ou les petites et moyennes entreprises sont bien accueillies?
Commentez.

Pouvez-vous expliquer que les préts élevés ( % ) de la
B.F.D. sont plus étroitement associés a "1'impact nul"
que les préts plus faibles ( % ) ?

Comment une entreprise proceéde-t-elle pour obtenir pour
un méme projet de 1'assistance financigre de plus d'une
agence gouvernementale?

Comment votre institution procéde-t-elle pour évaluer
les demandes d'aide qui Tui sont adressées?

De quelle facon votre institution tient-elle compte d'une
aide accordée par une autre agence gouvernementale?
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De quelle facon un consultant facilite-il 1'obtention
d'une assistance financiére gouvernementale?

Comment Te consultant proceéde-t-il lorsqu'il y a
demande de plusieurs formes d'aide?

Considérez-vous que 1'additivité (incrementality)

en termes de projets d'investissement est une condition
nécessaire @ la bonne performance de programmes d'aide
3 1'investissement?

Verriez-vous des modifications dans le processus de
demande d'aide ou dans la structure méme des programmes
qui puissent améliorer la performance des programmes
d'aide financiére?

Bi: 2
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