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TABLE RONDE DE TURIN 

SUR 

LôIMPACT DE LA CRISE MONDIALE SUR LE FINANCEMENT DES PME ET DE 

LôENTREPRENEURIAT ET LES RÉPONSES EN TERMES DôACTIONS DES POUVOIRS 

PUBLICS 

DOCUMENT DE RÉFLEXION
1
 

SYNTHÈSE  

 

Il ressort des informations transmises par les 29 gouvernements nationaux, la Commission 

Europ®enne et le Fonds Europ®en dôInvestissement que les PME de la plupart des pays ont enregistré un 

net déclin, voire un fort ralentissement, de la demande de biens et de services au quatrième trimestre 2008, 

et quôelles sôattendent ¨ une nouvelle d®gradation. Si lôampleur du choc sur la demande est considérable, il 

varie dôun pays ¨ lôautre, en raison notamment des diff®rentes m®thodes dô®valuation employ®es par les 

pays. La baisse enregistrée et escomptée des ventes a de fortes répercussions sur les PME, un constat 

confirmé par ailleurs par deux autres indicateurs des pressions que subissent ces dernières : lôallongement 

des d®lais de paiement qui vient aggraver lôinsuffisance end®mique des fonds de roulement et la baisse des 

liquidités ; et lôaugmentation des d®faillances, insolvabilit®s et faillites déclarées. 

Dans un contexte global de morosité des perspectives à moyen terme, les mesures prises par les PME 

soumises aux pressions conjugu®es de la chute des ventes et de lôallongement des d®lais de paiement sont 

de trois ordres : a) réduire les coûts afin de rétablir la rentabilité et adapter la production en fonction de la 

baisse du niveau de la demande, deux mesures qui se traduisent principalement par une réduction de la 

masse salariale ; (b) rechercher de nouvelles sources de liquidités (en allongeant leurs propres délais de 

paiement, et, le cas échéant, en diminuant ou en supprimant les dividendes) ; (c) mettre en attente, lorsque 

cela est possible, les projets dôinvestissement et dôexpansion (y compris, pour le petit nombre des PME ¨ 

forte croissance, les activités de fusions-acquisitions). Pour ce qui est de lôentrepreneuriat, la situation 

actuelle peut tout simplement signifier lôajournement ou lôarr°t des cr®ations dôentreprises. 

Lô®valuation de la demande de cr®dit est un exercice difficile. Les données provenant des pays qui 

appliquent la méthodologie employée dans « lôenquête sur la distribution du crédit bancaire » montrent 

clairement que tous les pays ¨ lôexception dôun seul ont enregistr® une forte baisse de la demande globale 

de crédit au cours du dernier trimestre de 2008, qui devrait se poursuivre lors du premier trimestre de 2009. 

Les données recueillies semblent indiquer que (1) les PME (et les entreprises en général) ont fortement 

revu ¨ la baisse leurs projets dôinvestissement financés par crédit bancaire ; (2) les besoins des PME en 

fonds de roulement et en emprunts à court terme ont diminué, bien que dans une moindre mesure par 

rapport ¨ la demande de pr°ts ¨ des fins dôinvestissement ; (3) les banques ont durci leurs politiques de prêt 

en termes de garanties exig®es et de montants accord®s, mais pas exclusivement ¨ lô®gard des PME ; (4) 

dans quelques pays les banques ont considérablement augmenté le coût des crédits et élargi les écarts de 

taux pour lôensemble de leurs clients, ce qui peut sembler paradoxal dans un contexte de baisse générale 

des taux dôint®r°t. Les donn®es r®v¯lent ainsi quôen plus du choc sur la demande mentionn® ci-dessus, les 

PME font ®galement face ¨ une d®t®rioration massive de leurs conditions dôacc¯s au crédit bancaire, et ce, 

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

                                                      
1 Le présent document est le document de référence préparé pour la Table Ronde. Il a été rédigé par une équipe d'experts [L'Observatoire de la 

Finance (Genève, Suisse) sous la direction de Paul Dembinski et une experte du Danemark, Mme Glenda Napier, chef de section, FORA, 
Danemark] et par la Division PME et entrepreneuriat du CFE de l'OCDE [sous la direction de Mme Marie-Florence Estimé, avec lôaide de M. 

Yasuhiko Yoshida et M. Jorge Galvez Mendez] en coopération avec Mme Lorraine Ruffing (conseillère principale à la CNUCED). Le Groupe de 

pilotage informel du GTPMEE sur le financement des PME et de l'entrepreneuriat, présidé par M. Salvatore Zecchini, Président de l'IPI, Italie, a 
guidé et encadré les travaux relatifs à la rédaction de ce document. 
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réalité, cela signifie que les entreprises en général et les PME en particulier subissent, dans les faits, deux « 

assauts » différents qui se renforcent mutuellement : une forte baisse ou une inflexion de la demande et un 

choc financier dû à la frilosité des établissements bancaires en matière de prêts. 

Face ¨ la d®gradation des conditions dôacc¯s au cr®dit, les PME tentent de se tourner vers de nouvelles 

sources de financement, telles que la mobilisation des r®serves et lôautofinancement. Sôagissant du capital-

risque et du capital-investissement, les informations fournies sont pour la plupart fragmentaires et de 

nombreux pays ne disposent pas de statistiques officielles disponibles pour 2008. Toutefois, des données 

empiriques récentes semblent indiquer que les PME et les entrepreneurs ont de plus en plus de difficultés à 

financer leurs nouveaux projets. 

Nombre de gouvernements ont, dans le cadre de leur plan de relance, pris en compte les problèmes de 

financement des PME. Il est possible de classer leurs mesures en trois catégories : (a) les mesures visant à 

soutenir les ventes et ¨ lutter contre lô®puisement des fonds de roulement des PME ï notamment par les 

cr®dits et les assurances ¨ lôexportation, les r®ductions et les reports dôimp¹t, et lôobservation par les 

administrations dôune discipline plus stricte en mati¯re de paiement ; (b) les mesures visant à améliorer 

lôacc¯s des PME aux liquidités, principalement au crédit, par la recapitalisation des banques et lôextension 

des dispositifs existants de garantie des prêts et des crédits, et ; (c) les mesures destinées à aider les PME à 

maintenir leur niveau dôinvestissement et plus généralement leur capacité de faire face, à brève échéance, à 

un rebond éventuel de la demande - notamment par des aides ¨ lôinvestissement et des cr®dits 

dô®quipement, une d®pr®ciation acc®l®r®e et un financement de la R-D. 

La plupart des mesures décrites dans le pr®sent document sont tr¯s r®centes et nôont pour lôheure fait 

lôobjet dôaucune ®valuation. Il nôest par cons®quent pas possible de d®gager des pratiques optimales. Cela 

®tant dit, lôextension des dispositifs existants de garantie des cr®dits constitue la mesure la plus courante 

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

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

que retarder le moment o½ les entreprises se retrouveront en situation dôinsolvabilit®. Certains pays ont pris 

des mesures destin®es ¨ r®soudre sur le long terme le probl¯me de lôinsuffisance dôactifs des PME, en les 

aidant à consolider leur trésorerie et leur autofinancement, ou en proposant de nouvelles sources de 

capitaux propres. 

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

¶ Quels sont les principaux facteurs ¨ lôorigine du resserrement du cr®dit pour les PME ? 

¶ Dans le contexte actuel de crise, les pouvoirs publics qui entendent sôattaquer au probl¯me de 

lôobtention de pr°ts par les PME ont le plus souvent recours aux garanties de prêt ; or, les 

établissements bancaires ne semblent guère disposés à faire usage de ces dispositifs. Comment 

sôexplique leur r®ticence et que peut-on faire pour en venir à bout ? 

¶ La résolution des problèmes de liquidités des PME se traduira-t-elle à terme par des problèmes 

dôinsolvabilit® ? Dans lôaffirmative, quel est le meilleur moyen de rétablir la demande en biens et 

services des PME ? Comment peut-on utiliser les trains de mesures de relance pour atténuer le 

choc sur la demande que subissent les PME ? 

¶ De quelle manière la production et la consommation de produits et de services plus durables 

peuvent-elles promouvoir la croissance et lôinnovation sur le long terme. Par quels moyens peut-

on aider les PME à produire ces biens et services (prêts/subventions octroyés aux produits et 

services ®conomes en ®nergie et respectueux de lôenvironnement ; prêts/subventions à la R-D, TI, 

etc.) ? 

¶ Comment peut-on améliorer au mieux le financement des PME ? Existe-t-il des exemples de 

recueil et de publication de données actualisées et pertinentes ? 
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I. CONTEXTE  

1. Les PME et les entrepreneurs représentent un segment important de toutes les économies et sont 

une source consid®rable dôemploi, dôinnovation et de croissance. Si un grand nombre dôentre eux est à 

même de faire une utilisation productive des financements mis ¨ leur disposition, dans la r®alit®, lôacc¯s ¨ 

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

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

dôactivit®, de dur®e dôexistence, de localisation et de performance, elles ont toutes, en particulier les plus 

innovantes dôentre elles, et celles qui enregistrent la croissance la plus ®lev®e, un besoin urgent de 

solutions de financement novatrices, dans une économie mondialisée qui repose sur la connaissance.  

2. Le financement a toujours ®t® un domaine essentiel des travaux du Groupe de travail de lôOCDE 

sur les PME et lôentrepreneuriat (GTPMEE). Lors de la deuxi¯me Conf®rence minist®rielle de lôOCDE sur 

les PME organisée à Istanbul en juin 2004, Financer les PME innovantes dans une économie mondialisée 

fut lôun des th¯mes discut®s par les Ministres. En mars 2006, la Conférence de Brasilia intitulée Mieux 

financer lôentrepreneuriat et la croissance des PME avait accord® une place particuli¯re ¨ lô®valuation du 

« déficit de financement » (par endettement et par capitaux propres) des PME. La D®claration dôaction de 

Brasilia sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat, publi®e ¨ lôissue de la Conf®rence, insistait 

sur le fait que ce déficit de financement nôest pas une fatalité et peut être atténué par un ensemble de 

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

le thème du Financement des PME innovantes et à forte croissance. ê lôoccasion de la 34
e
 réunion de leur 

Groupe de travail qui a eu lieu fin octobre 2008, les délégués du GTPMEE ont procédé à de premiers 

®changes de vues sur lôimpact de la crise mondiale sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat, et 

ont examin® les strat®gies adopt®es jusquô¨ pr®sent par les gouvernements pour y faire face, et les mesures 

quôil conviendra de prendre ¨ lôavenir. 

3. Dans le contexte actuel, qui est celui de la pire crise économique et financière depuis des 

décennies, il est reconnu que divers facteurs tels quôune aversion plus prononc®e au risque, la baisse des 

liquidités et la morosité des perspectives de croissance économique ont ou devraient avoir de lourdes 

r®percussions sur lôacc¯s des PME et des entrepreneurs au financement à court et long terme. Les petites 

entreprises sont les plus vulnérables en raison de la faiblesse de leur structure financière (par rapport à celle 

des grandes entreprises) et de leur solvabilité, de leur lourde d®pendance ¨ lô®gard du cr®dit et de leur 

recours limité aux marchés financiers. Compte tenu de ces considérations, les mesures que prennent ou que 

prévoient de prendre la majorité des gouvernements pour contrer les effets de la crise et stimuler 

lô®conomie doivent ®galement viser ¨ faciliter lôacc¯s des PME et des entrepreneurs au financement. 

4. Afin de poursuivre les débats sur les réponses à apporter à la crise, et ®galement dô®tudier les 

moyens à mettre en îuvre pour veiller à ce que les mesures prises dans lôurgence soient cohérentes avec la 

strat®gie ¨ moyen et long terme n®goci®e par les gouvernements et susceptible dôacc®l®rer la reprise et de 

promouvoir une croissance durable des PME, le GTPMEE a décidé quôune Table ronde sur lôimpact de la 

crise mondiale sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat et les r®ponses en termes dôactions des 

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

5. Ce document de réflexion sera utilisé en tant que document de référence lors des débats de la 

Table ronde de Turin. Il contient une analyse des informations sur les mesures prises par les pouvoirs 

publics, recueillies à partir des réponses adressées par les membres et les observateurs du GTPMEE, ainsi 

que par les non-membres, ¨ la demande du Secr®tariat de lôOCDE de la mi-janvier 2009 et aussi à partir 
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des informations accessibles au public. Des réponses ont été fournies par 29 gouvernements
2
, la 

Commission europ®enne et le Fonds europ®en dôinvestissement. Le document de réflexion est composé de 

deux chapitres qui correspondent aux deux premières sessions de la Table Ronde, à savoir : i) lôimpact de 

la crise mondiale sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat et ii)  les réponses en termes 

dôactions des pouvoirs publics. Le dernier chapitre présente les premières conclusions et recommandations.  

6. Le document de réflexion sera r®vis® ¨ lôissue de la Table Ronde et les enseignements dégagés de 

ces travaux seront intégrés dans lôanalyse de lôOCDE de la crise ®conomique, ainsi que dans la 

documentation de référence de la réunion ministérielle de lôOCDE qui aura lieu cette ann®e, dans le 

contexte de la R®ponse strat®gie de lôOCDE ¨ la crise financi¯re et ®conomique. 

 

II.  LôIMPACT DE LA CRISE SUR LE FINANCEMENT D ES PME ET DE 

LôENTREPRENEURIAT 

 

A. Des PME en difficulté ï les indicateurs 

Le choc sur la demande 

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

se faire une certaine id®e de lô®volution r®elle et escompt®e du niveau des ventes des PME. Comme le 

montre le tableau 1, les PME de la plupart des pays ont enregistré au quatrième trimestre de 2008 un 

ralentissement net, voire une forte baisse de la demande, et sôattendent ¨ une nouvelle d®gradation. Si 

lôampleur du choc enregistr® est importante, elle diff¯re dôun pays ¨ lôautre, en raison notamment des 

diff®rentes m®thodes dô®valuation employ®es par les pays. 

Tableau 1. Les signes r®v®lateurs de lôampleur du choc sur la demande 
 

Pays £valuation de lôintensit® du choc sur la demande tel quôexp®riment® ou escompté 

Australie 

Selon une enquête menée exclusivement auprès de petites entreprises (entreprises de moins de 20 employés), les trois-
quarts des PME enregistrent une hausse ou un maintien du niveau des ventes ; un tiers dôentre elles font ®tat dôune 
augmentation de leurs bénéfices. Sôagissant des attentes, 31 % des PME tablent sur une r®cession au cours de lôann®e ¨ 
venir. Une autre enqu°te men®e aupr¯s dôentreprises de moins de 200 employ®s r®v¯le par ailleurs que la confiance des 
entreprises a chuté à son plus bas niveau au cours du premier trimestre de 2009, alors que lôindicateur de performance 
des ventes subissait sa plus forte baisse ; quelque 31 % des entreprises déclarent ne rencontrer pour lôheure aucune 
difficulté dans leurs activités. La baisse des activités ou des ventes a été la principale préoccupation des PME au cours 
du premier trimestre 2009, à son plus haut niveau depuis mai 1998. Les entreprises de taille moyenne sont plus 
confiantes que les petites entreprises. 

Belgique 
Dôapr¯s une enquête sur « Lôacc¯s au financement », la crise sôest principalement traduite par une baisse des ventes 
pour 60 % des entreprises consultées, suivie par la dégradation de la situation financière (52 %) et lôallongement des 
délais de paiement des clients. 

Canada 

Selon le Baromètre trimestriel des affaires (décembre 2008), 29 % des chefs de PME déclarent avoir enregistré en 2008 
des performances beaucoup plus fortes quôen 2007, alors que pour 40 % dôentre eux, les performances ®taient bien 
moins bonnes ou relativement moins bonnes. Seuls 17 % des entrepreneurs sôattendent ¨ une am®lioration de leurs 
performances ¨ lôavenir, alors que 44 % dôentre eux tablent sur une dégradation. 

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

                                                      
2
 Allemagne, Australie, Autriche, Belgique, Canada, Corée, Danemark, Espagne, Finlande, France, Grèce, Hongrie, Italie, Japon, 

Luxembourg, Mexique, Nouvelle Zélande, Pays-Bas, Pologne, République Tchèque, Royaume-Uni, Suisse, Brésil, Roumanie, 

Russie, Slovénie, Thaïlande, Chili et Estonie. 
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Pays £valuation de lôintensit® du choc sur la demande tel quôexp®riment® ou escompté 

précommandes au cours des derniers mois. Les conditions de la demande se sont encore dégradées depuis le troisième 
semestre de 2008, où les ajournements et les annulations de commandes concernaient respectivement 34 % et 14 % 
des PME. 

Allemagne 
Selon la Fédération nationale des entreprises indépendantes, la faiblesse des ventes était le problème majeur de 25 % 
des entreprises au quatrième trimestre de 2008. Les questions dôordre financier étaient une préoccupation importante 
pour la même proportion des entreprises. 

Grèce 
La crise économique actuelle touche les entreprises de différentes manières : elle se traduit par un manque de fonds de 
roulement pour 58 % dôentre elles, et par des ventes insuffisantes pour 55 %. 

Italie 

Dôapr¯s Eurostat, le volume du commerce de d®tail a perdu 4.9 % en décembre 2008 par rapport à décembre 2007 (les 
immatriculations de nouveaux véhicules automobiles ont pour leur part régressé de 17.2 %). Selon Istat (lôInstitut national 
des statistiques), les exportations en 2008 ont augmenté de 2 % par rapport à 2007, mais ont décliné au cours du dernier 
trimestre (de 5.5 % en décembre 2008 par rapport à décembre 2007). Les commandes dans les industries 
manufacturières ont diminué 13.1 % en décembre 2008 par rapport à la même période un an auparavant. La confiance 
des entreprises telle que mesur®e dans les sondages de lôISAE (lôInstitut dô®tudes et dôanalyses ®conomiques) a atteint 
ces derniers mois le niveau le plus faible jamais enregistré, et ce, dans tous les secteurs. 

Nouvelle-
Zélande 

En données corrigées des variations saisonnières, le pourcentage net des entreprises ayant enregistré une baisse 
dôactivit® au quatri¯me trimestre de 2008 sô®levait ¨ 44 %, ce qui constitue le pire résultat au regard de cet indicateur 
depuis au moins 1970. Par ailleurs, un pourcentage net de 43 % des entreprises prévoient un ralentissement de leur 
activité au cours du premier trimestre de 2009. Dans une enquête menée à la mi-février, 60.9 % des 659 entreprises 
interrogées ont indiqué que leurs ventes/recettes ont (quelque peu ou fortement) baissé au cours des trois derniers mois. 

Royaume-
Uni 

Une enquête récente a révélé que le volume total des nouvelles commandes a chuté, au cours du quatrième trimestre de 
2008, à son rythme le plus rapide depuis juillet 1991. Sur les PME productrices ayant particip® ¨ lôenqu°te, 54 % ont fait 
®tat dôune baisse des nouvelles commandes, alors quôelles nô®taient que 13 % à indiquer une hausse. Les PME 
considèrent que la chute de la demande est de loin le premier facteur ¨ peser sur la production. Lôenqu°te ®conomique 
r®alis®e par les Chambres de commerce britanniques fait ®tat dôun fl®chissement du m°me ordre de la demande de 
produits manufactur®s, ainsi que dôune baisse de la demande de services des PME. 

États-Unis 

Le pourcentage (corrigé des variations saisonnières) des chefs dôentreprise faisant ®tat dôune hausse des ventes au 
cours des trois derniers mois a perdu 4 points, pour chuter à un pourcentage négatif net de 29 %, soit le niveau le plus 
bas depuis la première enquête. Lôindice intitul® Index of Small Business Optimism a c®d® 2.6 points pour sô®tablir ¨ 85.2 
(1986=100), soit le deuxi¯me niveau le plus faible des 35 ann®es dôexistence de lôenqu°te. 

Source : Réponse des pays au Questionnaire du GTPMEE de lôOCDE sur lôimpact de la crise mondiale sur le financement des PME 
et de lôentrepreneuriat et les r®ponses en termes dôactions des pouvoirs publics, 14 janvier 2009 et informations accessibles au 
public. 

8. Dans les pays ne figurant pas dans le tableau ci-dessus, comme le Chili, le Japon, la Corée, le 

Mexique et les Pays-Bas, les PME ont elles aussi enregistré des ventes médiocres. Au Luxembourg, des 

informations de la Chambre de Commerce et de la Chambre des Métiers indiquent que la demande et 

lôactivit® ®conomique d®clinent par rapport aux derni¯res ann®es. Bien que ce ne soit pas encore un 

effondrement de la demande, les autorités luxembourgeoises sont préoccupées par ces tendances. En 

Hongrie, les enquêtes montrent que ce sont les travailleurs indépendants les plus pessimistes quant aux 

perspectives ®conomiques, et que lôoptimisme cro´t avec la taille de lôentreprise. Bien que g®n®rale, la 

chute de la demande a touché particulièrement durement certains secteurs ou certaines activités : le 

bâtiment (Finlande, Pays-Bas) ; les pièces, les accessoires et la construction automobiles (Slovénie, Pays-

Bas, Italie) ; le commerce de gros (Italie) ; les semi-conducteurs (Pays-Bas) ; les exportations (Chili, 

Danemark, Inde, Thaïlande). 

9. Les données mentionnées ci-dessus portent à croire que la chute enregistrée et escomptée des 

ventes a de fortes répercussions sur les PME. Ce constat est confirmé par deux autres indicateurs des 

difficultés que connaissent ces dernières : (a) lôallongement des d®lais de paiement des créances exigibles 

qui vient ï en m°me temps que lôaugmentation des stocks - aggraver la pénurie endémique de fonds de 

roulement et la baisse des liquidités dans les PME ; et (b) lôaugmentation des défaillances, des 

insolvabilités et des faillites déclarées. 
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Allongement des délais de paiement 

10. Lôallongement des d®lais de paiement des créances exigibles entraîne rapidement, et à plus forte 

raison en période de chute des ventes, une érosion du fonds de roulement, et se solde fréquemment par des 

problèmes de liquidités voire de solvabilité. En Belgique, 43 % des PME interrogées ont enregistré un 

allongement des délais de paiement de leurs créances, et 14 % dôentre elles ont r®agi en allongeant leurs 

propres délais de paiement. En Nouvelle-Zélande, la proportion des entreprises dont les factures étaient 

réglées à plus de 60 jours a fortement augmenté et est passée de 4.8 % il y a un an, à 29.5 % à la mi-février. 

En Finlande, 51 % des entreprises consultées ont fait ®tat dôune l®g¯re hausse des problèmes de solvabilité 

rencontrés avec leurs clients. Une enquête par taille a révélé que ce sont les entreprises de taille moyenne 

qui ont enregistré la plus forte hausse des problèmes de solvabilité. Aux Pays-Bas, 50 % des PME doivent 

faire face à un allongement des délais de paiement de leurs clients. En France, où les délais de paiement 

sont considérés comme un handicap majeur pour les PME. Un Observatoire des délais de paiement a été 

cr®® en 2006 (voir lôannexe 1). LôAustralie, le Canada, la Cor®e, lôItalie, le Mexique et le Royaume-Uni 

indiquent eux aussi que la question des délais de paiement est de plus en plus préoccupante. Conscients 

que lôincapacit® des PME dôobtenir rapidement des financements suppl®mentaires se soldera par des 

défaillances, les gouvernements prennent actuellement des mesures destinées à remédier à la situation, 

ainsi que nous le verrons à la section IV. 

Augmentation des défaillances et des faillites 

11. Dôapr¯s le rapport intitulé « Insolvencies in Europe 2008/09 » (Creditreform), le nombre total des 

d®faillances dôentreprises en Europe a augmenté de 11 % entre 2007 et 2008. Dans certains pays comme le 

Danemark, lôItalie, lôIrlande, la Norv¯ge et lôEspagne, ce chiffre a m°me bondi de plus de 25 %, alors que 

dans dôautres, il a conserv® en 2008 les niveaux de 2007. Il convient toutefois de considérer ces tendances 

avec la plus grande prudence, car la l®gislation en mati¯re dôinsolvabilit® et de faillite diff¯re grandement 

entre les pays, de même que les méthodologies de recueil des statistiques ï ce qui signifie que les chiffres 

ne rendent peut-être pas compte des changements à court terme. Afin de pouvoir les interpréter 

correctement, il conviendrait de les placer dans une perspective à plus long terme. En ce qui concerne les 

liquidations dôentreprise, des donn®es relatives ¨ la Nouvelle Zélande indiquent que les liquidations 

augmentent et que la moyenne des douze derniers mois est à la hausse, de même que les mises en place 

sous administration judiciaire et les faillites lancées par les créanciers. 

B.  Les réponses des PME 

12. Dans un contexte global de morosité des perspectives à moyen terme, les réactions des PME 

soumises ¨ la double pression exerc®e par la chute des ventes et lôallongement des d®lais de paiement sont, 

théoriquement, de trois ordres : a) réduire les coûts afin de rétablir la rentabilité et adapter la production en 

fonction de la baisse du niveau de la demande, deux mesures qui se traduisent principalement par une 

réduction de la masse salariale ; (b) rechercher de nouvelles sources de liquidités (en allongeant leurs 

propres délais de paiement, et, le cas échéant, en diminuant ou en supprimant les dividendes) ; (c) mettre 

en attente, lorsque cela est possible, les projets dôinvestissement et dôexpansion (y compris, pour le petit 

nombre des PME à forte croissance, les activités de fusions-acquisitions). Pour ce qui est de 

lôentrepreneuriat, la situation actuelle peut tout simplement signifier lôajournement ou lôarr°t des cr®ations 

dôentreprises. 

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

services, il va sans dire que la réduction des coûts, les licenciements et leurs répercussions sur le marché du 

travail nôentrent pas dans le cadre du présent Document de réflexion, qui traite essentiellement de 

consid®rations dôordre financier. Les trois sections suivantes ont pour finalit® de mettre en ®vidence la 

façon dont la stratégie adoptée par les PME face à la crise influe sur leur demande de crédit, dôexaminer le 
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changement des conditions de crédit, et de décrire lôoffre de financements par fonds propre et de capital-

risque dans la nouvelle donne. 

C.  La demande des PME en crédit bancaire 

14. Lô®valuation de la demande de crédit est un exercice difficile du point de vue méthodologique. 

Certains pays ont recours à la méthode employée dans lôEnqu°te sur la distribution du cr®dit bancaire 

(BLS) afin de mettre au jour lô®volution de la demande telle que per­ue par les responsables des banques. 

Les r®ponses ¨ lôenqu°te sont pond®r®es en fonction de la part de march® de chaque établissement et 

présentées sous la forme de lôopinion prépondérante, c'est-à-dire la différence entre le pourcentage pondéré 

des banques qui enregistrent une augmentation de la demande et le pourcentage pondéré des banques qui 

enregistrent une baisse de la demande. Les données (pr®sent®es ¨ lôannexe 2) provenant des pays qui 

appliquent cette méthodologie montrent clairement (a) quôau quatri¯me trimestre de 2008, la totalité des 

pays ¨ lôexception dôun seul ont constat® un ralentissement g®n®ral de la demande de cr®dit, qui devrait se 

poursuivre au cours du premier trimestre de 2009, m°me si son intensit® varie dôun pays ¨ lôautre ; (b) que 

dans la totalit® des pays, la demande de cr®dit ¨ des fins dôinvestissement ou dôacquisition a enregistré une 

très forte baisse (50 % ou plus des établissements interrogés) ; (c)  que la demande de crédit des PME en 

Italie, et dans une moindre mesure en Allemagne, ne sôest pas consid®rablement modifi®e lorsque lôon 

compare son évolution à celle de la demande des PME françaises, britanniques et américaines.  

Figure 1. Graphique 1 : La demande de crédit aux États-Unis  

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

                       Pourcentage 

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

15. Dans les pays qui nôemploient pas la m®thode de lôenqu°te BLS ou qui ne publient pas ses 

résultats, les données transmises attirent davantage lôattention sur le grand nombre des PME qui éprouvent 

des difficultés à accéder au crédit, que sur la baisse réelle de la demande : en Australie, près de 50 % des 

petites entreprises estiment quôil est aujourdôhui plus difficile dôemprunter quôauparavant, notamment par 

rapport à il y a un an. Aux Pays-Bas, une PME sur cinq était à la recherche de financements en 2008. À 

lôoppos®, en Finlande ou en Nouvelle-Zélande, les PME étaient moins de 10 % à faire face à des difficultés 

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

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

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

lôallongement des délais de paiement. Face à un avenir incertain, cette réaction est on ne peut plus sensée, 

dôautant plus que les entreprises sont ®galement confront®es ¨ un durcissement des conditions de crédit 

imposées par les établissements bancaires et autres créanciers.  
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D.  Les conditions de crédit et le comportement des banques et des autres intermédiaires 

financiers 

17. Les conditions de crédit d®signent une multitude dôaspects, dont les plus importants sont 

notamment les écarts de co¾ts et de taux dôint®r°t entre les ®tablissements bancaires et autres 

intermédiaires financiers, les commissions, la différence entre les montants prêtés et ceux demandés par les 

entreprises, le niveau des garanties exigées, la durée des prêts, et les d®lais de traitement. Dans lôensemble 

des pays qui ont recours ¨ la m®thodologie de lôenqu°te BLS, le durcissement des conditions de crédit 

imposées aux PME par les établissements bancaires est clairement perceptible pour la totalité des clients 

des banques. Cela étant dit (voir lôannexe 3), dans certains pays comme lôAllemagne et la France, les PME 

semblent légèrement moins s®v¯rement touch®es que les entreprises plus grandes, alors que côest la 

situation inverse qui prévaut aux États-Unis. 

18. Le graphique 2 représente lô®volution des conditions dôoctroi des cr®dits bancaires, selon la 

m®thodologie de lôenqu°te BLS, aussi bien dans la zone euro quôaux £tats-Unis. Il r®v¯le quô¨ lôexception 

de la catégorie des prêts aux entreprises dans la zone euro, le durcissement actuel des conditions de crédit 

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

Pourcentage 

 

 

Euro zone, crédit à la consommation 

Euro zone, crédit aux entreprises 

États-Unis, crédit immobilier  

Euro zone, prêts au logement 

États- Unis, prêts aux PME 

États- Unis, cartes de crédit 

Note : Calculs bas®s sur lôenqu°te Senior Loan Officer Opinion Survey on Bank Lending Practices, de la Réserve 

Fédérale des États-Unis et lôenqu°te Euro-Area Bank Lending Survey de la Banque Centrale Européenne. Dans ces 

enquêtes, un certain nombre de responsables de haut niveau au sein des banques répondent, sur une base trimestrielle, 

à un certain nombre de questions récurrentes au sujet des normes de crédit de leurs banques. Lôindex est calcul® 

comme étant le pourcentage de responsables ayant déclaré que leur banque avait durci ses conditions dôoctroi de 

crédit.  

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

19. Les données provenant des pays qui nôemploient pas la m®thode de lôenqu°te BLS ou qui ne 

publient pas ses résultats font état de la même tendance et révèlent un durcissement général des conditions 

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

visible au Danemark, en République tchèque et en Belgique.  

20. Les données mentionnées ci-dessus permettent dôaffirmer que (1) les PME (et les entreprises en 

général) ont fortement revu à la baisse leurs projets dôinvestissement financ®s par cr®dit ; (2) les besoins 

des PME en fonds de roulement et en emprunts à court terme ont diminué dans certains pays, bien que 

dans une moindre mesure par rapport à ceux des pr°ts ¨ vis®e dôinvestissement ; (3) les établissements 

bancaires ont durci leurs conditions de crédit, que ce soit pour ce qui est des garanties et des sommes 

pr°t®es, mais pas exclusivement ¨ lô®gard des PME ; (4) dans quelques pays les établissements bancaires et 

autres intermédiaires financiers ont considérablement augmenté le coût des crédits (et les écarts de crédit) 

pour lôensemble de leurs clients, ce qui peut sembler paradoxal dans un contexte global de baisse des taux 

dôint®r°t. Les donn®es disponibles donnent par cons®quent ¨ penser quôau choc sur la demande décrit plus 

haut vient sôajouter, dans certains pays interrogés, le durcissement des conditions dôaccès des PME au 

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

PME en particulier subissent, dans les faits, deux « assauts » différents qui se renforcent mutuellement : 
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une forte baisse ou une inflexion de la demande et un choc financier dû à la frilosité des établissements 

bancaires et des autres intermédiaires financiers en matière de prêts. 

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

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

lôannexe 2) 

 Demande Fonds de 

roulement & 

délais de 

paiement 

Sorties 

(défaillances et 

faillites) 

Total Court terme Long 

terme 

OCDE       

Allemagne -  = -  - - 
Australie  +     
Autriche   =    
Belgique - - - + + + -  - 
Canada - - + - +   
Corée - +   + - 

Danemark   + +    
Espagne   + + +    

États-Unis - -   - - - + - - - 
Finlande - - + + +    
France  + + - - -   
Grèce - - - + =    

Hongrie   +  + - 
Irlande   + + +    
Italie - + + + - = - 
Japon - +     

Luxembourg - + + -   
Mexique - +     

Nouvelle-Zélande - -  + + +   - - 
Pays-Bas - + - -    
Pologne -   +   

République 

tchèque 
  =    

Royaume-Uni - - + + - - + - - - 
Suisse   =    

CE    - - - - - - - 

Hors OCDE       

Chili -      
Estonie   =    

Roumanie       
Russie       

Slovénie   =    
Thaïlande       

Source : R®ponses des pays au Questionnaire du GTPMEE de lôOCDE en date du 14 janvier sur lôImpact de la crise 

mondiale sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat, information disponible au public et Credit reform (2009)  
Insolvencies in Europe 2008/09. 
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Note : La pr®sence dôun ou de plusieurs signes « + è (en fonction de lôintensit®) indique que les informations révèlent 
une hausse réelle ou escompt®e de lôimpact pour les indicateurs de la colonne correspondante. La présence du signe 
« = » t®moigne dôune absence de changement, et la pr®sence dôun ou de plusieurs signes « - » révèle une diminution 
réelle ou escomptée. 

La stratégie et les contraintes des banques et des autres intermédiaires financiers 

21. Trois facteurs peuvent °tre ¨ lôorigine du renforcement de la prudence des banques et autres 

intermédiaires financiers en mati¯re dôoctroi de prêts aux PME : (a) les perspectives économiques 

médiocres des PME (examinées plus haut), (b) la stagnation des pr°ts interbancaires et lôaugmentation du 

coût du capital et (c) les contraintes de bilan. Les établissements bancaires et autres intermédiaires 

financiers de tous les pays interrog®s sont sous pression et sôefforcent de pr®server ou de renforcer leur 

assise financière. Dans le cadre de cette stratégie, ils privilégient les transactions assorties de toutes les 

garanties nécessaires qui leur permettent de minimiser lôutilisation de fonds autres que leurs fonds propres 

réglementaires. En conséquence, en choisissant de soutenir uniquement les plus robustes de leurs clients, 

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

ainsi indiqu® que lôoctroi de pr°ts aux PME jouissant dôune bonne r®putation était en hausse, alors que 

lôoctroi de pr°ts aux PME qui pr®sentent de m®diocres ant®c®dents de cr®dit sôest d®t®rior®. Dans certains 

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

compte tenu des difficult®s quôelles rencontrent pour lever des fonds ¨ lô®tranger, et du fait quôelles sont 

directement touch®es par la forte d®t®rioration de lôaccès au financement interbancaire à court terme à des 

taux autres que prohibitifs, due à lô®rosion massive de la confiance des établissements dans les niveaux 

globaux de solvabilité et les notes de crédit du secteur bancaire. 

22. La stagnation du cr®dit sôapplique m°me aux banques des pays dans lesquels les gouvernements 

ont volontairement renforc® le bilan des ®tablissements bancaires afin de leur permettre dôaccorder de 

nouveaux financements aux PME, et/ou dans lesquels des dispositifs de garantie de crédit ont été mis en 

place. Comme nous le verrons dans la prochaine section, la plupart des pays ont non seulement recapitalisé 

leurs banques mais ont également augmenté les ressources et les garanties disponibles pour le financement 

des PME. Les effets des mesures prises par les gouvernements de certains pays pour relancer le crédit 

bancaire (notamment en accordant une aide financière aux banques) nôont pas encore eu les r®sultats 

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

de crédit è afin de faciliter lôapport de financement aux PME. Ces mesures seront d®crites plus en d®tail ¨ 

la section III. 

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

lôaccord de Bâle 2, a entra´n® une d®t®rioration des conditions dôacc¯s des PME au cr®dit. Comme expliqu® 

dans lôencadr® 1 ci-dessous, rien ne le prouve. Cependant, les gouvernements pourraient profiter de la 

r®vision ®ventuelle de lôaccord ¨ la suite de la crise financi¯re, pour en ®valuer les répercussions sur 

lôoctroi de pr°ts aux PME. 

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

Nombre des révisions apportées aux normes Bâle 2 depuis la première version de 2001 ont eu pour objectif dôen 
renforcer la flexibilité. Les PME, notamment, ont bénéficié de ces révisions. 

Au nombre de ces révisions on retiendra un ajustement à la baisse des pondérations des risques de crédit des 
PME dans lôapproche de B©le 2 fond®e sur les syst¯mes de notation internes, un déplacement vers le bas de la courbe 
de la probabilité de défaillance rapportée aux exigences de fonds propres réglementaires et un aplatissement de sa 
pente. Le déplacement vers le bas devrait se traduire par une augmentation du nombre dôentreprises pour lesquelles les 
exigences minimales de fonds propres réglementaires aux termes de Bâle 2 ne devraient pas être plus importantes 
quôaux termes de B©le 1. Lôaplatissement devrait correspondre ¨ la r®duction de lôimpact procyclique des pr°ts 
bancaires sur les pondérations affectées dans le cadre de Bâle 2 aux risques de crédit, en freinant lôaugmentation des 
exigences de fonds propres face à un accroissement de la probabilité de défaillance. Les petites entreprises pourraient 
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aussi °tre b®n®ficiaires de lôabaissement des pond®rations des risques de faible ampleur.  

Il ressort de plusieurs estimations de lôimpact quantitatif de ces r®visions quôelles auront lôeffet escompté, côest-à-
dire quôelles permettront de réduire la pondération des risques et par conséquent les exigences réglementaires en 
matière de fonds propres pour les PME, et dô®viter les effets n®fastes sur lôacc¯s des PME au financement bancaire. 
Les répercussions potentielles de lôentr®e en vigueur des normes B©le 2 sur les pr°ts aux PME sont toutefois toujours 
sources de pr®occupations, en raison notamment de lôincertitude persistante, en dépit des révisions précédemment 
décrites, quant à leur caractère procyclique, et des modalit®s de mise en îuvre, aux échelons nationaux, des 
modifications du cadre réglementaire 2, de la nouvelle gestion des risques et des contrôles internes des banques.  

Lôentr®e en vigueur des normes B©le 2 doit sôaccompagner dôune gestion des risques plus rigoureuse de la part 
des établissements bancaires. Même si une telle gestion peut sôav®rer b®n®fique sur dôautres terrains, elle peut être en 
contradiction avec le rôle important joué par le lien relationnel entre la banque et ses clients, notamment dans le cadre 
dôune grande partie des pr°ts aux PME, et qui est susceptible de soutenir lôoctroi de pr°ts en p®riode de ralentissement 
économique. 

Les inquiétudes suscitées par les effets procycliques sur le crédit bancaire transparaissent déjà dans des 
informations émanant de certains pays, qui font état de la mise en place de règles spéciales visant à diminuer le 
caract¯re procyclique de B©le 2. Au nombre de ces pays, il nôest pas surprenant de retrouver les pays en 
développement, qui veillent particulièrement à protéger des cons®quences n®fastes une cat®gorie dô®tablissements (les 
PME) considérés comme un moteur du développement économique. 

ê terme, seule lôexp®rience permettra de montrer si les normes B©le 2 ï telles quôelles sont appliqu®es aujourdôhui 
- se traduiront par une hausse du coût du crédit pour les PME, voire, dans certains cas, par leur exclusion des prêts 
bancaires. Les gouvernements b®n®ficient dôune grande flexibilit® concernant les modalit®s dôint®gration des normes 
Bâle 2 dans leurs cadres réglementaires (dans une moindre mesure pour les pays de lôUE, pour lesquels les normes 
B©le 2 sont mises en îuvre par le biais de la Directive sur les fonds propres r®glementaires). Les ®tablissements 
bancaires bénéficient pour leur part de flexibilité sur les modalit®s dôint®gration des normes B©le 2 dans leurs pratiques, 
pour ce qui est de lôacc¯s aux pr°ts et de leur co¾t. D¯s lors que les autorit®s restent sensibilis®es aux effets n®fastes 
que peut avoir Bâle 2, elles devraient être en mesure de prendre des mesures de compensation sans violer la lettre ou 
lôesprit du cadre de lôAccord. 

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

24. Confrontées à un resserrement de lôacc¯s au cr®dit, les PME ®tudient dôautres sources de 

financement telles que la mobilisation de r®serves et lôautofinancement (zone euro, Canada, Thaïlande), 

lôautofinancement et lôaffacturage (Slov®nie) (voir lôannexe 4). Bien que les marchés de capital-

investissement et de capital-risque nôaient pas contribu® ¨ la crise financi¯re mondiale, on ne conna´t pas 

encore lôampleur de lôimpact que la crise a et aura au plan mondial sur lôacc¯s des entrepreneurs, des 

entreprises innovantes et des PME au financement sur capitaux.  

Lô®volution mondiale en mati¯re de capital-investissement 

25. Sôagissant du capital-risque et du capital-investissement, les informations disponibles sont 

généralement fragmentaires et, dans de nombreux pays, on ne dispose pas de données statistiques 

officielles pour 2008. Cependant, de nouvelles informations partielles semblent indiquer que les 

entrepreneurs, les entreprises innovantes et les PME estiment de plus en plus difficile dôobtenir des 

financements pour des projets nouveaux. 

26. Pour mieux comprendre les répercussions de la crise financière sur les marchés de capitaux, 

certaines tendances mondiales du marché de capital-investissement sont étudiées plus loin. Autant que 

possible, les données les plus récentes en matière de capital-risque et/ou de capital-investissement seront 

employées pour mettre en lumière ces évolutions. 
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27. Ainsi quôon le verra plus en d®tail ci-après, la crise financière a eu une triple incidence sur les 

marchés du capital-risque et du capital-investissement. Premièrement, les possibilités de retrait des 

investissements sont limitées ; deuxièmement, les activités de mobilisation de capitaux semblent ralentir ; 

et troisièmement, le capital investi stagne, il a même lentement commencé à diminuer, en particulier les 

investissements dans les nouveaux projets, et lôon sôattend ¨ ce que le recul se poursuive dans la période à 

venir. Il convient de noter que le marché du capital-risque a connu des baisses analogues après le 

ralentissement de lôactivit® ®conomique en 2001. 

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

Note : Ce graphique montre les investissements annuels en capital-risque au niveau mondial, autrement dit le volume réel des 
capitaux investis dans des entreprises nouvelles ou en développement par des investisseurs en capital-risque partout dans le monde. 
Toutefois, ¨ lôinstar dôautres bases de donn®es sur le capital-risque (VentureSource, par exemple), VentureXpert sôappuie sur les 
informations transmises par les fonds de capital-risque concernant leurs investissements et sur dôautres sources relatives aux 
investissements en capital-risque ï les chiffres ne sont peut-être par exhaustifs mais ce sont les meilleurs indicateurs disponibles. 

28. Comme on le voit dans le graphique 3, les investissements en capital-risque nôont pas recul® entre 

2007 et 2008. Ce niveau dôinvestissement apparemment constant sôexplique en premier lieu par le fait que 

de nombreux fonds existants ont réuni suffisamment de capitaux avant la crise. Leur mission est dôinvestir 

et cette obligation ¨ court terme de maintenir leurs niveaux dôinvestissement pourrait tout ¨ fait expliquer 

la stabilité des investissements. Cependant, il faut analyser le niveau apparemment plat des investissements 

en capital-risque dans le monde, en particulier lorsque lôon sait que les £tats-Unis ï le plus gros marché 

mondial de capital-risque ï a enregistré un recul de 8 % de ses investissements en capital-risque en 2008 

par rapport ¨ 2007, ainsi quôune chute de 26 % au cours du 4
e
 trimestre 2008 par rapport à la même période 

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

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

possibilités de retrait des investissements et des difficultés rencontrées pour mobiliser des capitaux, on 

sôattend ¨ des reculs plus importants des investissements en capital partout dans le monde au cours de la 

période à venir. 
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Graphique 4 Évolution récente des investissements aux États-Unis 

 
Source : PricewaterhouseCoopers et National Venture Capital Association 

Les évolutions nationales en matière de capital-risque 

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

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

milliards dôEUR (+45 % par rapport au premier semestre 2007). Le dynamisme du marché au premier 

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

par rapport au premier semestre 2007). Toutefois, la crise nôayant pas r®ellement d®but® avant le dernier 

trimestre 2008, les données pour ce trimestre devraient indiquer un recul des investissements. 

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

COMET (programme public offrant des aides financières et des conseils pour le développement des très 

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

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

même période un an auparavant (pour un nombre dôentreprises similaire). Entre juin 2008 et janvier 2009, 

ils ont investi 19 millions dôAUD, contre 29 millions dôAUD entre juin 2007 et janvier 2008. Les 

indicateurs relatifs aux fonds dôinvestissement utilis®s pour les donn®es sur les retraits dôinvestissements et 

la mobilisation de fonds montrent une tendance à la baisse analogue. 

31. La crise financière semble également avoir de graves conséquences sur les possibilités de retrait 

desinvestissements. Selon lôAssociation nationale de capital-risque (National Venture Capital Association - 

NVCA), lôimpact le plus profond de la crise financi¯re am®ricaine sur le secteur du capital-risque se situe 

clairement sur les marchés de retrait. La chute des prix sur les bourses mondiales a poussé les investisseurs 

à se tourner vers des investissements plus sûrs, ce qui a quasiment supprimé toute possibilité de se dégager 

dôun investissement en capital-risque au moyen dôune introduction en bourse ou dôune fusion-acquisition. 

Aux États-Unis, le nombre de retraits dôinvestissements et dôintroductions en bourse en 2008 nôa jamais ®t® 

aussi bas. Pour toute lôann®e 2008, il nôy a eu que six retraits par introduction en bourse, côest-à-dire le 
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plus petit chiffre annuel depuis 1977 (six également). Dôapr¯s les derniers chiffres diffus®s par la NVCA, 

les bénéfices réalisés au titre des introductions en bourse ont atteint 470.2 millions dôUSD en 2008, soit la 

valeur la plus faible depuis 1979 (339.7 millions dôUSD). 

32. En cons®quence, il sô®coule plus de temps entre le moment o½ lôinvestissement est r®alis® et celui 

o½ il est possible de sôen d®gager. Cette durée était de sept ans en 2008, contre quatre ans en moyenne en 

2000, avec toutefois des variations selon les secteurs, et elle sôest notamment allong®e entre 2007 et 2008. 

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

de les prolonger et doivent donc r®injecter des capitaux dans les entreprises de leur portefeuille afin dôen 

assurer la survie et le développement. Les entreprises et projets nouveaux devraient donc être les premiers 

à subir les conséquences de la crise, dans la mesure où les investisseurs hésiteront davantage à faire de 

nouveaux investissements. 

Lô®volution mondiale en mati¯re de mobilisation de capitaux 

33. La mobilisation de capitaux sôest ®galement ralentie partout dans le monde entre 2007 et 2008. 

La situation ®conomique actuelle et la pression ¨ la baisse des prix ¨ lô®chelle mondiale devraient peser ¨ 

long terme sur les perspectives futures en matière de mobilisation de capitaux sur les marchés. Les 

investisseurs institutionnels vont °tre tout simplement moins enclins ¨ d®bloquer de lôargent frais. Les 

chiffres pour le Canada confirment cette tendance mondiale : la mobilisation de capitaux a reculé de 25 % 

environ en 2007 et de 2 % en 2008, côest pourquoi le nombre de fonds de capital-risque nouveaux pourrait 

°tre moins ®lev® que ce quôil ®tait pr®vu avant la crise. 

34. En Australie, le Ministre de lôinnovation, de lôindustrie, de la science et de la recherche a r®uni 

des parties prenantes du secteur du capital-risque en décembre 2008 et déterminé que les gestionnaires de 

fonds de capital-risque ®taient globalement dans lôincapacit® de mobiliser des capitaux nouveaux. Lôoffre 

de financements complémentaires se tarit, les investisseurs institutionnels cherchent à réduire leur 

exposition aux investissements à risque et les fonds de pension cherchent à rééquilibrer leurs portefeuilles 

dôinvestissements et ¨ r®duire leur exposition aux fonds de capital-risque. 

35. On observe des évolutions analogues au Royaume-Uni. ê lôexception des donn®es annuelles 

jusquôen 2007 produites par la British Venture Capital Association, aucune donn®e ¨ jour nôa ®t® publi®e 

concernant les financements sur capitaux depuis le ralentissement de lôactivit® ®conomique. Cependant, 

des observations ponctuelles montrent que les fonds de capital-risque retardent leurs investissements et 

éprouvent également eux-mêmes des difficultés à réunir des fonds. Les possibilités de retrait par 

introduction en bourse sont également limitées à cause de problèmes de liquidités, qui peuvent contraindre 

les investisseurs à conserver leurs investissements plus longtemps, ce qui réduit le flux des capitaux pour 

de nouveaux investissements. 

36. Si les fonds privés de capital-risque et de capital-investissement ne parviennent pas à se procurer 

suffisamment de capitaux, ils devront réduire le nombre des gestionnaires de portefeuille. Pour de 

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

le d®veloppement des comp®tences en mati¯re dôinvestissement sur les march®s, et il sera ainsi dôautant 

plus difficile aux entreprises et aux PME de survivre et de se développer ï à plus long terme également. 

R®percussions possibles et cons®quences pour lôaction publique 

37. Sous lôinfluence de ces ®volutions, les fonds dôinvestissement publics (directs et indirects) seront 

touchés autant que les fonds priv®s, sinon plus. Sur les march®s o½ lôon trouve des fonds dôinvestissement 

publics ou semi-publics, qui fournissent des capitaux pour les fonds de fonds, il devrait être plus difficile 

pour ces fonds publics de réaliser des investissements conjoints avec des fonds privés, dans la mesure où 
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les fonds priv®s r®duisent de plus en plus leurs investissements. On ne doit donc pas sôattendre ¨ ce que les 

fonds publics aient le m°me effet de levier quôavant la crise, ¨ moins quôils ne disposent de plus de 

capitaux. 

III.  LES MESURES PRISES PAR LES POUVOIRS PUBLICS 

38. La capacit® des pays de faire face ¨ la crise d®pend largement de la marge de manîuvre dont ils 

disposent en termes de politique fiscale et monétaire. Nombre des pays interrogés ont récemment mis en 

place des plans dôaction destin®s ¨ lutter contre la crise en associant ¨ divers degr®s trois lignes dôaction : 

relance de la demande (mesures en faveur de la consommation, programmes relatifs aux infrastructures, 

mesures fiscales), renforcement du crédit, notamment recapitalisation des banques avec, dans certains cas, 

des dispositions ou des mécanismes visant explicitement à préserver ou à renforcer la capacité de 

financement des banques en direction des PME, par exemple des garanties publiques de crédit, ainsi que 

des mesures relatives au marché du travail (réduction des impôts ou des charges sociales pour la création 

dôemplois et extension des programmes temporaires concernant le chômage). 

39. Dans de nombreux pays, les plans dôaction et les mesures qui les accompagnent sôattaquent plus 

particuli¯rement au probl¯me de financement des PME. Selon lôanalyse faite précédemment, on peut 

classer les mesures mises en place par les pays en trois cat®gories selon lôaspect du probl¯me de 

financement des PME auquel elles sôattaquent. Trois groupes de mesures principaux peuvent °tre d®finis : 

a) les mesures visant à soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les fonds de roulement, b) les mesures 

visant ¨ am®liorer lôacc¯s des PME aux liquidit®s, notamment le cr®dit bancaire, et c) les mesures visant à 

aider les PME ¨ maintenir leur niveau dôinvestissement et, plus g®n®ralement, leur capacité de répondre 

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

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

40. Ainsi quôil a ®t® ®voqu® plus haut, les plans dôaction mis en îuvre ont pour objectif de stimuler 

la demande par la consommation ou par les d®penses dôinvestissement. Certains de ces plans pr®voient des 

d®penses dans les services de sant®, lô®ducation, les technologies et les infrastructures, dont les PME de ces 

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

accroître les flux de trésorerie, et donc à alimenter le fonds de roulement. Une trésorerie solide est 

indispensable au développement et à la croissance des entreprises. De nombreux pays ont instauré des 

mesures destinées à préserver ou à augmenter les flux de trésorerie. On a par exemple autorisé un 

amortissement accéléré des investissements déjà réalisés. La France et lôAllemagne ont admis un 

amortissement acc®l®r® de toutes les cat®gories dôactifs ou de certains actifs, comme en Allemagne, o½ des 

seuils dôamortissement ont ®t® ®tablis pour les PME, qui voient ainsi leurs revenus imposables diminuer. 

Des crédits, réductions, différés et dégrèvements dôimp¹t sont ®galement pr®vus par quelques pays. Au 

Japon, les pouvoirs publics, si la Di¯te lôapprouve, vont r®duire le taux dôimposition sur les soci®t®s de 22 ¨ 

18 % au cours des deux prochaines ann®es pour les PME dont le chiffre dôaffaires annuel ne dépasse pas 

8 millions de yen. Aux Pays-Bas, lôune des tranches dôimposition est pass®e de 23 ¨ 20 % en 2009 et 2010 

sur des montants pouvant aller jusquô¨ 200 000 EUR, tandis que le Canada a relevé le montant des revenus 

admissible au taux dôimposition des petites entreprises. En République tchèque, en France et en Espagne, 

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

de revenus pour lequel le taux destiné aux petites entreprises sôapplique. 
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41. Certains pays ont cherch® ¨ sôattaquer au risque dô®puisement des fonds de roulement des PME 

en lançant des mesures spécifiques qui, sans impliquer de lignes de crédit supplémentaires, sont destinées à 

alléger les contraintes de liquidité des PME. Ainsi quôil est mentionn® dans lôannexe 5, deux types 

dôinstruments principaux sont utilis®s : réglementation visant à réduire les délais de paiement et à faire 

respecter la discipline de paiement (France) ou réduction des délais de paiement par lô£tat (Australie, 

France, Hongrie, Italie, Pays-Bas, Nouvelle-Zélande, Royaume-Uni). Dans le cas du Royaume-Uni, les 

d®lais de paiement par lô£tat ont ®t® r®duits ¨ 10 jours. Les pouvoirs publics cherchent également à 

assouplir les procédures et politiques dôappel dôoffres et de march®s publics. Enfin, certains pays ont 

d®cid®, afin de pr®server lôemploi, dôaccorder des subventions salariales aux entreprises afin que leurs 

employ®s per­oivent lôint®gralit® de leur salaire tout en travaillant à temps partiel. 

Faciliter les exportations 

42. Certains des pays interrog®s ont une ®conomie tr¯s largement tourn®e vers lôext®rieur et sont 

donc tributaires des march®s dôexportation. Les PME font partie des exportateurs, soit directement, soit 

indirectement, par leur participation aux chaînes de valeur mondiales. Pour atténuer la chute des ventes sur 

les march®s dôexportation et accro´tre les liquidit®s des entreprises en cas dôallongement des d®lais de 

paiement au plan international, de nombreux pays ont mis en place ou renforcé les mécanismes existants de 

financement ou de garantie dans le domaine des exportations. Lôannexe 5 présente des informations 

complémentaires sur les mesures adoptées, par exemple des lignes de cr®dit ¨ lôexportation (Canada, Chili, 

République tchèque, Danemark, Mexique, Slov®nie), des m®canismes dôassurance-crédit (Allemagne, 

Luxembourg, Nouvelle-Zélande et Pays-Bas), des cr®dits dô®quipement pour les PME exportatrices 

(Mexique) ou un soutien général en faveur de l'internationalisation et de la compétitivité des PME 

(Autriche, Italie, Espagne). Ces mesures peuvent venir ¨ lôappui dôinitiatives existantes ou °tre totalement 

nouvelles. 

B. Am®liorer lôacc¯s des PME aux liquidit®s, notamment au crédit bancaire 

43. M°me si de nombreux plans dôaction pr®voyaient la recapitalisation de certaines des plus grandes 

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

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

choc que repr®sentent la chute des ventes et le resserrement de lôacc¯s au cr®dit, les pouvoirs publics font 

appel à deux approches différentes pour améliorer la disponibilité des prêts en direction des PME : a) du 

côté des incitations, créer et étendre les mécanismes de garantie des prêts accordés aux PME, ou octroyer 

des prêts publics directs ; et b) du côté du contrôle ou des sanctions, imposer aux banques qui ont été 

recapitalisées avec des fonds publics des objectifs spécifiques concernant le crédit aux PME, les mettre 

sous surveillance administrative ou appliquer des procédures particulières visant à résoudre les problèmes 

entre les PME et les banques. 

 Incitations : les mécanismes de garantie de crédit 

44. Lôextension, la diversification de mécanismes de garantie publics, voire, dans certains cas, 

lôemprunt direct aupr¯s dôorganismes publics, font partie des mesures largement utilisées par les pays 

interrog®s. Ces mesures strat®giques sôattaquent ¨ lôune des raisons principales pouvant expliquer le peu 

dôempressement des banques ¨ pr°ter aux PME : leurs contraintes en termes de ratio de fonds propres. 

Selon la méthodologie de Bâle II, pour les banques opérant selon « lôapproche standard è, lôexigence 

minimale de fonds propres pour une ligne de cr®dit garantie par lô£tat est extr°mement faible, voire nulle, 

selon la portée et les modalités exactes de la garantie publique. Pour les banques opérant selon 

« lôapproche fond®e sur les notations internes è, lôexigence minimale de fonds propres est ®galement tr¯s 

faible ou nulle, et dépend en dernière analyse du modèle de risque interne adopté. Côest pourquoi les 

mécanismes de garantie publique des crédits aux PME devraient encourager les banques à accorder des 
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cr®dits ¨ ce segment de leur client¯le. Pour les £tats membres de lôUnion europ®enne, lôeffet de levier 

potentiel des garanties publiques sur les crédits bancaires aux PME est encore renforcé par la décision de la 

Commission europ®enne dôautoriser temporairement les £tats membres ¨ faciliter lôacc¯s des entreprises 

aux financements au moyen de garanties subventionn®es et de subventions sur les pr°ts dôinvestissement. 

En France par exemple, cet assouplissement des règles permet de couvrir avec le mécanisme de garantie 

jusquô¨ 90 % des risques liés à un emprunt, contre 50 à 60  % en moyenne auparavant. Presque tous les 

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

dédié aux PME. Les exceptions sont lôAustralie et la Nouvelle-Z®lande, qui nôont pas de dispositif de 

garantie de crédit, et le Danemark, qui a maintenu son dispositif de garantie de crédit comme il était avant 

la crise. 

Médiation et surveillance 

45. Dans certains pays, les pouvoirs publics ont jugé la réponse des banques récemment 

recapitalis®es ¨ lô®gard des besoins des PME peu satisfaisante ou insuffisante. Ces pays ont recours à des 

mesures de discipline qui, dans certains cas, viennent compléter les incitations, afin de faire pression sur 

les banques pour quôelles continuent ¨ pr°ter aux entreprises. La Belgique et la France ont nommé un 

médiateur du crédit qui peut intervenir aux niveaux régional et central pour aplanir et aider à résoudre les 

divergences entre les entreprises cherchant à obtenir des crédits bancaires et les banques. Aux États-Unis, 

les autorités ont décidé de suivre de près, tous les mois, les activités de crédit des banques qui ont été 

renflouées par des fonds publics. Le premier rapport de suivi de ce type, diffusé en janvier 2009 sous le 

titre : Treasury Department Monthly Lending and Intermediation Snapshot, avait pour objectif de donner 

au Minist¯re des finances (Tr®sor) et au public un aper­u r®gulier de lô®volution des activit®s de cr®dit et 

dôintermédiation ï y compris prise ferme, achat et vente de valeurs mobilières, et autres activités sur les 

marchés de capitaux ï des banques ayant reçu les fonds les plus importants au titre du Capital Purchase 

Program (CPP). Ce rapport vise à réunir des informations afin de répondre à la question que beaucoup se 

posent depuis la crise : les banques font-elles ce quôelles sont cens®es faire, côest-à-dire octroyer des crédits 

aux emprunteurs de manière sûre et rationnelle ? 

C.  Renforcer les mesures en faveur des investissements 

46. Face à des perspectives à moyen terme peu encourageantes et à la chute des ventes, de 

nombreuses PME ont r®duit ou suspendu leurs projets dôinvestissement. En cons®quence, leurs demandes 

de prêts ¨ long terme ont nettement recul®, comme on lôa vu plus haut. Pour emp°cher que les PME ne 

perdent leur avantage concurrentiel à moyen terme et les aider à être prêtes pour la reprise, certains pays 

ont mis en place des mesures visant à renforcer leur assise financière et/ou à développer leurs capacités 

productives. Ces mesures prennent la forme dôincitations fiscales (£tats-Unis) ou de possibilités de 

financement spécifiques telles que des subventions (Allemagne) ou des crédits (Allemagne, Autriche, 

Hongrie, Espagne et la République tchèque). ê cela viennent sôajouter les Fonds structurels que lôUnion 

européenne verse à ses nouveaux États membres afin quôils aient plus de marge de manîuvre pour 

soutenir les projets dôinvestissement des PME dans des technologies, secteurs ou r®gions donn®s 

(Roumanie et R®publique tch¯que). Lôannexe 6 présente de plus amples informations sur les instruments 

spécifiques utilisés par chaque pays. 

D.  Renforcer lôassise financi¯re, le capital-investissement et le capital-risque 

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

cadre de leur plan de sauvetage. Il est toutefois difficile de déterminer dans quelle mesure les interventions 

gouvernementales ont été réellement conçues pour faire face à la crise ou si elles étaient déjà prévues et ont 

été ajustées en conséquence. Lôannexe 7 apporte certaines informations sur les moyens mis en îuvre pour 

renforcer lôassise financi¯re des PME. Il peut sôagir de partenariats public-privé (Finlande), de programmes 
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ponctuels (Autriche, Chili, Hongrie, Mexique) ou de projets internationaux tels que le Fonds de capital-

risque entre le Japon et la Hongrie. 

48. La plupart des mesures d®crites dans ce document sont tr¯s r®centes et nôont pas encore ®t® 

évaluées, il est par conséquent impossible de dégager des pratiques exemplaires. Cela ®tant, lôextension des 

mécanismes existants de garantie des crédits constitue la mesure la plus souvent retenue (24 pays). Il 

convient de souligner que ces mesures aident les PME en apportant une réponse à leur problème de 

liquidit®s imm®diat, mais si la situation macro®conomique continue dôempirer, elles ne feront de repousser 

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

terme de lôinsuffisance des fonds propres. Elles sôattaquent au probl¯me, soit en aidant les entreprises ¨ 

renforcer leurs flux de tr®sorerie et leur capacit® dôautofinancement, soit en mettant en place des sources de 

capitaux supplémentaires. 

Tableau 3 : Mesures Prises par les pouvoirs publics 

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

fonds de déroulement (Annexe 5) 

B. Renforcer lôacc¯s des 

PME aux liquidités, 

notamment au crédit 

bancaire (Annexe 6) 

C. 

Renforcer 

les mesures 

en faveur 

de lôinves-

tissement 

(Annexe 6) 

D. 

Renforcer 

lôassisse 

financière, 

le capital-

inves-

tissement 

et le 

capital-

risque 

(Annexe 7) 

Faciliter 

les 

exporta-

tions 

Atténuer 

la pénurie 

de fonds 

de 

roulement 

dans 

lô®conomie 

Assouplir 

lôacquitte

ment de 

lôimp¹t 

Assouplir 

les 

procédures 

de 

paiement 

dans les 

marchés 

publics  

Créer et 

étendre les 

mécanismes 

de garantie 

Médiation 

et 

surveillance 

OCDE 

Allemagne   Å      Å   Å   

Australie      Å Å         

Autriche  Å      Å   Å Å 

Belgique      Å   Å Média -
teur  

    

Canada  Å Å  Å   Å       

Corée        Å       

Danemar k Å   Å        Å  

Espagne  Å      Å   Å   

États -Unis         Å Sur -
veillance  

Å   

Finland e        Å     Å 

France    Å Å Å Å Média -
teu r  

Å   
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 A.  Soutenir les ventes, les flux de trésorerie et les 

fonds de déroulement (Annexe 5) 

B. Renforcer lôacc¯s des 

PME aux liquidités, 

notamment au crédit 

bancaire (Annexe 6) 

C. 

Renforcer 

les mesures 

en faveur 

de lôinves-

tissement 

(Annexe 6) 

D. 

Renforcer 

lôassisse 

financière, 

le capital-

inves-

tissement 

et le 

capital-

risque 

(Annexe 7) 

Faciliter 

les 

exporta-

tions 

Atténuer 

la pénurie 

de fonds 

de 

roulement 

dans 

lô®conomie 

Assouplir 

lôacquitte

ment de 

lôimp¹t 

Assouplir 

les 

procédures 

de 

paiement 

dans les 

marchés 

publics  

Créer et 

étendre les 

mécanismes 

de garantie 

Médiation 

et 

surveillance 

Grèce        Å       

Hongrie         Å   Å Å 

Italie  Å  Å  Å   Å Sur -
veillance

  

Å   

Japo n        Å   Å   

Luxembour g Å    Å    

Mexique  Å   Å  Å     Å 

Nouvelle -
Zéland e 

Å   Å Å        

Pays-Bas Å Å Å Å Å       

République 
tchèque  

Å      Å   Å   

Royaume -
Uni  

    Å Å     Å 

Sui sse  Å         Å   

CE     Å  Å  

Hors OCDE   

Brésil  Å  Å  Å    

Chili  Å Å    Å     Å 

Estonie         Å       

Roumanie         Å       

Russie         Å       



  

 23 

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

fonds de déroulement (Annexe 5) 

B. Renforcer lôacc¯s des 

PME aux liquidités, 

notamment au crédit 

bancaire (Annexe 6) 

C. 

Renforcer 

les mesures 

en faveur 

de lôinves-

tissement 

(Annexe 6) 

D. 

Renforcer 

lôassisse 

financière, 

le capital-

inves-

tissement 

et le 

capital-

risque 

(Annexe 7) 

Faciliter 

les 

exporta-

tions 

Atténuer 

la pénurie 

de fonds 

de 

roulement 

dans 

lô®conomie 

Assouplir 

lôacquitte

ment de 

lôimp¹t 

Assouplir 

les 

procédures 

de 

paiement 

dans les 

marchés 

publics  

Créer et 

étendre les 

mécanismes 

de garantie 

Médiation 

et 

surveillance 

Slovénie  Å      Å     Å 

Thaïland e        Å       

Institutions Financières Internationales 

BEI/FEI      Å  Å Å 

Source : Réponses des pays au questionnaire envoyé le 14 janvier par le GTPMEE de lôOCDE concernant 

lôincidence de la crise mondiale sur le financement des PME et de lôentrepreneuriat 

IV.  CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS PRÉLIMINAIRES 

49. Le pr®sent document de r®flexion sôappuie sur une quantit® impressionnante dôinformations tir®es 

des réponses données par les pays, mais plusieurs questions demeurent malgré tout sans réponse. De fait, 

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

m®thodologies diff®rentes, ce qui complique dôautant lô®nonc® de conclusions g®n®rales. En effet, dans de 

nombreux pays, la crise est apparue selon un ordre et ¨ des moments diff®rents avant quôelle ne touche 

lô®conomie ç réelle ». En outre, les méthodes de notification et les indicateurs utilisés portent sur des 

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

sur deux points principaux : le choc de la demande et le resserrement des conditions dôoctroi des cr®dits 

bancaires. En outre, sôil est ®vident que les PME connaissent aujourdôhui des difficult®s suppl®mentaires 

pour atteindre des niveaux de liquidité suffisants, on ne sait pas encore au juste dans quelle mesure elles 

sont prêtes à emprunter, sous quelles conditions et dans quelle mesure elles ont des difficultés à obtenir des 

cr®dits. De fait, une hausse des emprunts aujourdôhui pourrait ï si les faibles niveaux des ventes se 

prolongent ï entraîner un surendettement demain. Dans une telle situation, le problème de liquidité actuel 

se transformerait à moyen terme en problème de solvabilité. 

50. Il va de soi que lôattitude des banques en mati¯re de cr®dit est un élément important des questions 

abordées dans le présent rapport. Contraintes de réviser leurs modèles économiques et leurs activités, la 

plupart des banques sont gênées par la faiblesse de leur assise financière et sont conscientes du fait que les 

investisseurs privil®gient les institutions financi¯res disposant dôune solide capitalisation. Il est difficile de 

d®terminer pour le moment si le resserrement manifeste des conditions dôoctroi des cr®dits est li® ¨ 

lô®volution des strat®gies des institutions financières, à leur contexte réglementaire ï qui suit lô®volution du 
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cycle économique ï (Bâle II), aux perspectives économiques globalement sombres ou au scepticisme du 

marché financier envers les banques faiblement capitalisées. 

51. Face ¨ cette situation nouvelle, certains gouvernements nôont pas eu suffisamment de temps ni, 

dans la plupart des cas, suffisamment dôinformations pour ®tayer leurs interventions et leurs mesures sur 

une analyse solide des problèmes auxquels les PME ï dans toute leur diversité en termes de taille, de forme 

et de mode de fonctionnement ï sont confront®es. Cela ®tant, dôautres gouvernements, malgr® le manque 

de données disponibles sur les difficultés financières des PME, ont estimé que des circonstances 

exceptionnelles appelaient des réponses adaptées, et ils ont mis en place un certain nombre de mesures 

visant à assouplir les conditions de financement des PME. 

52. La mesure la plus largement utilisée jusquô¨ pr®sent concerne lôextension des m®canismes de 

crédit et de garantie de crédit. Ces mesures sont très différentes en termes de modalités, de coûts et de 

groupes cibles. Il est encore trop tôt pour tirer des conclusions sur les « pratiques exemplaires » à partir des 

mesures dôurgence prises en mati¯re de garanties de cr®dit. Le Groupe de travail de lôOCDE sur les PME et 

lôentrepreneuriat (GTPMEE) a d®j¨ ®tudi® des pratiques exemplaires dans le domaine des garanties de 

crédit
3
 qui pourraient être utiles pour des comparaisons et des évaluations futures. 

53. Sôagissant des march®s de capital-risque et de capital-investissement, la dégradation des 

possibilités de retrait des investissements et le ralentissement des activités de mobilisation des capitaux 

entra´nent progressivement une diminution des niveaux dôinvestissement. Ces niveaux ï en particulier pour 

les investissements nouveaux ï devraient encore reculer dans la période à venir. Pour ce qui est des 

interventions des pouvoirs publics sur les marchés de capital-risque, on ne sait pas si les moyens dôaction 

r®cents ont ®t® con­us apr¯s la crise ou pr®vus avant, puis adapt®s ¨ lô®volution de la situation. Il est donc 

difficile de faire des recommandations à partir des informations disponibles. 

Recommandations préliminaires 

54. ê lôoccasion de la Conf®rence mondiale de lôOCDE sur le th¯me ç Mieux financer 

lôentrepreneuriat et la croissance des PME è, qui sôest tenue à Brasilia en mars 2006, lôOCDE avait ®nonc® 

la D®claration dôaction de Brasilia, qui comporte de nombreuses recommandations visant ¨ r®duire les 

d®ficits de financement, et dont certaines sont toujours valables en temps de crise. Côest pourquoi certaines 

de ces recommandations ont ®t® reprises ici, avec celles directement tir®es de lôanalyse des donn®es sur 

lôacc¯s des PME et des entrepreneurs aux financements et sur les interventions publiques correspondantes. 

Les pouvoirs publics peuvent envisager les recommandations suivantes : 

Améliorer les flux de trésorerie 

¶ Améliorer les flux de trésorerie et les fonds de roulement des PME par des mesures telles que 

lôamortissement acc®l®r®, des mesures fiscales, lôaffacturage et de meilleures m®thodes pour 

réduire les délais de paiement. Certaines administrations ont ainsi réduit leurs délais de paiement 

à dix jours. 

¶ Si les liquidit®s des PME peuvent °tre augment®es par des emprunts et des mesures fiscales, côest 

en définitive la reprise de la demande qui soutiendra ces entreprises. Par conséquent, les pouvoirs 

                                                      
3
 Voir le Cadre de lôOCDE pour lô®valuation des politiques et des programmes en faveur des PME et de 

lôentrepreneuriat, OCDE 2008. 
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publics peuvent concevoir leurs plans dôaction de mani¯re ¨ ce quôils aient des effets plus directs 

et rapides sur les PME. 

¶ Les marchés publics devraient être considérés de manière plus systématique comme un 

instrument du côté de la demande permettant de soutenir la R-D et la production de biens et 

services novateurs en sous-traitant avec des PME (notamment dans les secteurs de 

lôenvironnement, de lô®nergie et des technologies de lôinformation). 

Faciliter lôacc¯s au cr®dit 

¶ Si les mécanismes de garantie sont couramment utilités par les pouvoirs publics, il semble que 

leur adoption par les banques pose problème. Les pouvoirs publics pourraient envisager de rendre 

ces mécanismes plus intéressants par un partage des risques plus approprié avec des organismes 

de crédit privés. 

¶ Pour faciliter lôacc¯s au cr®dit bancaire, en particulier pour les PME, les autorit®s pourraient 

examiner le rôle des médiateurs du crédit et des mécanismes de surveillance, et adopter ces 

dispositifs le cas échéant. Toute révision des dispositions de Bâle II doit être étudiée à la lumière 

de ses cons®quences sur lôoctroi de prêts aux PME. 

Stimuler lôinvestissement 

¶ Face à la détérioration des possibilités de retrait des investissements et au déclin des activités de 

mobilisation des capitaux, les pouvoirs publics pourraient envisager des mesures visant à 

am®liorer ces possibilit®s et ¨ renforcer lôoffre de capital-risque. 

¶ Les fonds dôinvestissement publics peuvent aider ¨ catalyser et ¨ stimuler lôoffre de capital-risque 

privé. Les autorités et les organisations internationales pourraient établir ou accroître des fonds 

dôinvestissement publics en vue dôexploiter du capital-risque priv® pour emp°cher lôeffondrement 

complet des investissements nouveaux en capital-risque et ses conséquences sur les entreprises 

nouvelles et les PME novatrices. 

Favoriser les services aux entreprises et la participation des PME ¨ lô®laboration des politiques 

¶ Pour aider les PME à faire face à la crise financière et économique actuelle, les pouvoirs publics 

pourraient am®liorer lôinformation en direction des prestataires de services aux entreprises ou des 

associations professionnelles sur les mesures quôils prennent en faveur des PME. Ils pourraient 

®galement faciliter lôoffre de services aux PME afin de les aider dans leurs négociations avec les 

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

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

financier ï doivent être soutenues. Pour améliorer le niveau des connaissances financières des 

PME, les autorit®s pourraient soutenir ¨ court terme des services de d®veloppement dôentreprise 

et des programmes de formation. 

¶ Les PME devraient participer dès le départ à la formulation des politiques qui les concernent, afin 

de sôassurer que leurs vues et leurs besoins sont compris et pris en compte. Les autorit®s doivent 

communiquer et consulter r®guli¯rement des repr®sentants de PME afin dô®valuer lôampleur des 

conséquences de la crise, mais aussi lôefficacit® des mesures et programmes mis en place pour 

aider les PME à y faire face. 
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Favoriser la disponibilit® et la diffusion dôinformations ¨ jour 

¶ Il est n®cessaire dôobtenir des donn®es en mati¯re de financement plus rapides et portant 

spécifiquement sur les PME. La m®thode dôenqu°te sur le cr®dit bancaire semble °tre la meilleure 

option possible, en particulier si elle peut être étendue pour couvrir toutes les autres sources de 

financement dont les PME peuvent disposer. Les pouvoirs publics peuvent aussi envisager 

dôam®liorer la transparence du cr®dit bancaire en encourageant les banques ¨ publier la 

composition de leurs portefeuilles de prêts selon la taille des entreprises. 

¶ Sôils veulent °tre en mesure de mieux distinguer, dans une période comme celle que nous vivons, 

les problèmes « exceptionnels è (côest-à-dire liés à la crise actuelle) et donc éventuellement de 

mettre en îuvre des mesures exceptionnelles, des probl¯mes ç ordinaires », pour lesquels des 

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

financement des PME è fond® sur diff®rentes m®thodes dôobservation, de mani¯re ¨ obtenir un 

tableau exhaustif et en temps r®el de la situation ainsi que des signaux dôalerte pr®coces. Pour 

soutenir et alimenter ce « tableau de bord du financement des PME », les autorités pourraient 

®laborer un ensemble de m®thodes dôobservation perfectionn®es, fond®es par exemple sur des 

panels et groupes de PME. 

Le rôle de l'OCDE 

¶ Dans cette optique, lôOCDE devrait encourager la collecte de donn®es sur lôoffre de financement 

disponible pour les PME et la demande de financement par ces entreprises. Le GTPMEE devrait, 

sur une base r®guli¯re, suivre, communiquer et ®tudier lô®volution de la question du financement 

des PME. 

¶ LôOCDE devrait également continuer à faciliter le dialogue tripartite entre les pouvoirs publics, 

les PME et les institutions financières, en vue de rendre compte régulièrement des progrès 

accomplis en vue de renforcer le financement des PME et de lôentrepreneuriat. 
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Annexe 1 : « lô®quilibre financier ¨ court terme » ï lôexemple de la France 

La notion « dô®quilibre financier ¨ court terme è dôune entreprise est d®finie comme ®tant la 

différence entre son actif circulant et ses dettes circulantes. LôObservatoire des d®lais de paiement (cr®® en 

2006) exprime cette différence en termes de jours de chiffre dôaffaires. Le graphique ci-dessous représente 

lô®volution de cet ç équilibre è pour des entreprises de tailles diff®rentes de lôindustrie française. Exprimée 

en jours de chiffre dôaffaires, la situation des PME est des plus préoccupantes (25 jours ouvrables) par 

rapport à celle des grandes entreprises.  

Graphique 3 : Équilibre net (actif circulant ï dettes circulantes) en France, par taille dôentreprise 
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Annexe 2. Informations sur la demande de crédit 

Pays Dôapr¯s la m®thodologie employ®e dans lôEnqu°te sur la distribution du crédit bancaire 

OCDE 

Allemagne 

Selon 7 % des entités interrogées, la demande globale de crédit émanant des entreprises a diminué au cours du 
quatrième trimestre de 2008 ; 4 % dôentre elles sôattendent à une légère reprise générale pour le premier trimestre 
de 2009. Sôagissant des PME, 19 % des entités interrog®es ont fait ®tat dôune baisse (contre 8 % pour les grandes 
entreprises) au dernier trimestre de 2008. La situation devrait rester stable au cours du premier trimestre de 2009 
pour les PME, alors que la demande des grandes entreprises devrait augmenter (4 %). Lô®volution globale de la 
demande sôexplique par la chute s®v¯re de la demande de financement de lôinvestissement en capital fixe (-44 % 
au premier trimestre de 2009, -12 % au quatrième trimestre de 2008) et de la demande de financement des 
activités de fusion-acquisition (-14 % au premier trimestre de 2009, -10 % au quatrième trimestre de 2008). 

États-Unis 

Aux États-Unis, environ 60 % des entités interrog®es sôattendaient ¨ une tr¯s forte baisse de la demande de cr®dit 
au premier trimestre de 2009, avec un pourcentage légèrement plus élevé pour les grandes entreprises (dont le 
chiffre dôaffaires dépasse 50 millions USD) que pour les petites entreprises. Seules 7 % des entités interrogées 
ont indiqué une baisse de la demande émanant des petites entreprises au quatrième trimestre de 2008, et 17 % 
pour les grandes entreprises. Si la chute de la demande de cr®dit ®manant des entreprises sôexplique 
principalement par la diminution des projets dôinvestissement et de fusion-acquisition, les seules raisons 
invoqu®es pour expliquer une hausse de la demande est lôaugmentation des stocks et des créances des 
entreprises. Aucune autre source de financement nôest mentionn®e pour expliquer la baisse de la demande. 

France 

La demande globale de crédit émanant des entreprises a fortement baissé au quatrième trimestre de 2008, 
dôaprès 78 % des entités interrogées, et une nouvelle baisse est attendue pour le premier trimestre de 2009 par 
73 % dôentre elles. Pour ce qui est des PME, 90 % des entités interrog®es ont fait ®tat dôune chute de la demande 
au dernier trimestre de 2008 (66 % pour les grandes entreprises), alors que 73 % (contre 34 % pour les grandes 
entreprises) sôattendent ¨ une nouvelle chute pour le premier trimestre de 2009. 

Italie 

La demande globale de crédit émanant des entreprises est restée stable au premier trimestre de 2008, alors que 
12 % des entités interrog®es sôattendent ¨ une hausse pour le premier trimestre de 2009 ; le même chiffre 
sôapplique ¨ la demande des PME, tandis que celle émanant des grandes entreprises devrait chuter, selon 25 % 
des représentants du secteur bancaire. Si la demande dôemprunts ¨ court terme devrait augmenter pour 12 % des 
entités interrog®es, la demande de cr®dits dô®quipement devrait pour sa part baisser, pour 12.5 % des entités 
interrogées. 

Royaume-
Uni 

La demande de nouvelles facilités de crédit par les entreprises de taille moyenne et les grandes entreprises non 
financières a enregistré une baisse supérieure à celle prévue au quatrième trimestre de 2008, alors que les 
tirages sur les lignes de crédit affectées auraient augmenté. Les bailleurs sôattendent ¨ une poursuite de la baisse 
de la demande de nouveaux crédits au premier trimestre de 2009, et les tirages sur les lignes de crédit affectées 
devraient continuer dôaugmenter. Sôagissant des petites entreprises, 53 % des bailleurs ont fait ®tat dôune chute de 
la demande des crédits non garantis au cours du quatrième trimestre de 2008, contre 34 % pour les crédits 
garantis. La situation des grandes et moyennes entreprises est globalement semblable pour le dernier trimestre 
de 2008 (35 % ont indiqué une baisse), mais diffère pour ce qui est des perspectives pour le premier trimestre de 
2009 : 37 % des entités interrogées tablent sur une nouvelle baisse de la demande émanant des entreprises de 
taille moyenne, contre seulement 17 % pour les grandes entreprises. La chute sévère des dépenses 
dôinvestissement, des activit®s immobili¯res et de fusion-acquisition des grandes et moyennes entreprises est le 
principal facteur ¨ lôorigine de lôenlisement de la demande au cours des deux trimestres examinés (de - 37 % à ï 
66 %). Le financement de stocks et la restructuration du bilan sont les deux principaux contributeurs au maintien 
de la demande (pour respectivement 11 % et 36 % des entités interrogées). 

Suisse 

Depuis début 2008, la Banque Nationale Suisse conduit une enquête qualitative auprès de vingt banques qui 
représentent la majeure partie du march® domestique dôemprunts. Lôenqu°te, men®e en janvier 2009, montre que 
quelques banques ont  légèrement durci leurs conditions dôoctroi de crédit. Dôailleurs, un nombre de plus en plus 
important des banques compte faire de même dans un avenir proche. Tandis que les statistiques confirment une 
croissance totale faible des prêts, elles ne montrent pas de réel déclin.  

Autre 

Zone euro 

La demande nette de prêts par les entreprises a considérablement baissé et est restée négative au cours du 
quatrième trimestre de 2008, à -40 %, après avoir diminué de 26% au trimestre précédent. Cette demande 
négative nette est principalement due au recul des besoins de financement de lôinvestissement en capital fixe (de 
ï60 %, par rapport à -36 % au troisième trimestre de 2008) et à la nouvelle baisse de la demande de crédits à des 
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fins de fusion-acquisition et de restructuration (-44 %). Pour ce qui est de la taille des emprunteurs, si la demande 
nette dôemprunts, contrairement aux trimestres pr®c®dents, ®tait n®gative aussi bien pour les grandes entreprises 
que pour les PME, le déclin était quelque peu plus prononcé pour les PME au cours du quatrième trimestre de 
2008. Sôagissant des ®ch®ances, la demande nette a particuli¯rement diminu® dans le cas des emprunts ¨ long 
terme. 

 Dôapr¯s dôautres m®thodologies 

OCDE 

Australie 
Près de 50 % des petites entreprises estiment que les conditions dôobtention des pr°ts sont moins favorables 
aujourdôhui quôil y a un an. Un rapport qui sera publi® bient¹t par MYOB montre aussi que 31% des petites 
entreprises sont actuellement financées par des emprunts, comparé à 45% en septembre 2006.  

Belgique La demande de prêts devrait baisser parallèlement aux investissements mis en attente par de nombreuses PME. 

Hongrie 

Afin de prendre la mesure des prévisions des banques en matière de demande de crédit émanant des PME et 
dô®volution de cette demande, le minist¯re du D®veloppement national et de lô£conomie, lôAssociation des 
banques et la F®d®ration nationale des coop®ratives dô®pargne ont entrepris de r®aliser un sondage mensuel 
auprès des institutions financières hongroises en 2009. Il ressort de ce sondage que les ressources financières 
pouvant être allouées aux PME par les institutions financières sont amenées à diminuer à brève échéance. Les 
institutions financi¯res sôattendent ¨ ce que le risque de cr®dit des PME augmente au cours du prochain trimestre, 
en particulier pour les petites entreprises et les micro-entreprises. En d®pit dôune plus faible augmentation du stock 
de cr®dit des PME au cours du quatri¯me trimestre de 2008, les institutions financi¯res sôattendent ¨ une baisse 
de la demande de crédit, en particulier de celle des petites entreprises. Interrogées sur leurs prévisions relatives à 
lô®volution future de la demande des cr®dits dô®quipement et des emprunts ¨ court terme, les institutions 
financi¯res ont r®pondu quôelles pr®voyaient une baisse de la demande des cr®dits dô®quipement et une hausse 
de celle des emprunts à court terme.  

En Hongrie, les deux tiers des crédits octroyés aux PME en 2008 étaient des emprunts à court terme. Dans le 
nouveau contexte financier engendré par la crise, le risque le plus important auquel font face les banques est de 
devoir renouveler auprès des PME des emprunts à court terme dont elles ont besoin pour poursuivre leur 
exploitation. 

Les cr®dits dô®quipement des PME ont toujours repr®sent® une tr¯s faible proportion (5 % de lôensemble des 
crédits totaux accord®s aux PME en 2008). Les PME sont tr¯s pessimistes quant ¨ lô®volution de la situation 
®conomique, et remettent par cons®quent ¨ plus tard leurs projets dôinvestissement. 

Nouvelle-
Zélande 

En 2007, lôenqu°te intitul®e Business Operations Survey a révélé que 29 % des entreprises de plus de 6 
employés cherchaient à emprunter, et que 93 % dôentre elles parvenaient ¨ acc®der ¨ un financement ¨ des 
conditions acceptables. Au cours de la même année, 11 % des entreprises étaient à la recherche de fonds 
propres, et 81 % de ces entreprises en ont trouvé à des conditions acceptables. Dans une enquête menée à la mi-
février  2009, 62% des entreprises qui ont demandé un financement dans les trois mois précédents lôont obtenu et 
vu leurs exigences satisfaites tandis que 24% ont obtenu leur financement mais après modification des termes de 
leur demande. Dans la même enquête, majoritairement auprès de petites entreprises, 48.5 % des entreprises 
interrogées ont affirmé ne pas avoir rencontré de problème de financement. Sur celles qui ont été affectées, la 
cons®quence la plus courante a ®t® la mise en attente des projets dôexpansion (22.6 %), devant celle des projets 
de réinvestissement/rénovation (17.6 %). Pour ce qui est des r®percussions sur lôemploi, 15.2 % des entreprises 
ont indiqué avoir licencié du personnel, 15 % ont procédé à un gel des embauches et 11.8 % ont négocié une 
réduction des horaires de travail avec leur personnel. 

Pays-Bas 
Environ une PME sur cinq était à la recherche de nouveaux financements en 2008. Cette proportion est 
particulièrement élevée parmi les entreprises de 10 à 49 employés. 

Suisse 

Depuis le début de 2008, la Banque nationale suisse mène une enquête qualitative auprès de vingt 
établissements bancaires qui représentent la plus grosse partie du march® national des emprunts. Lôenqu°te 
réalisée en janvier 2009 révèle que certaines banques ont légèrement durci leurs conditions de crédit, et quôun 
nombre croissant dô®tablissements sôappr°tent ¨ faire de m°me ¨ br¯ve ®ch®ance. Si les statistiques confirment 
un tassement de la croissance globale des crédits, elles ne révèlent pas une baisse à proprement parler. 

Hors OCDE 

Thaïlande Les PME font face à de sérieuses difficultés financières et ne parviennent que très difficilement à obtenir des prêts 
auprès des banques commerciales, ou à lever des fonds sur les marchés financiers. 
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Annexe 3. Informations sur les conditions de crédit 

 

Pays Dôapr¯s la m®thodologie employ®e dans lôEnqu°te sur la distribution du cr®dit bancaire 

OCDE 

Allemagne 

La dégradation des conditions de crédit pour les grandes entreprises est, et devrait être, plus sévère que pour les 
PME : elle est signalée par 52 % des entités interrogées pour le dernier trimestre de 2008 et 44 % pour le premier 
trimestre de 2009, contre par « seulement » respectivement 19 % et 37 % pour les PME. Les principaux facteurs à 
lôorigine de cette situation sont essentiellement li®s aux perspectives ®conomiques (aussi bien au niveau 
macro®conomique, quô¨ ceux des secteurs et des emprunteurs) et aux contraintes de bilan des banques, c'est-à-
dire le co¾t du capital et lôacc¯s au financement. Dans leurs activit®s de pr°ts aux entreprises, les banques ont 
continu® et continueront dôaccro´tre leurs marges. En Allemagne toutefois, la situation des PME est légèrement 
meilleure que celle des grandes entreprises : pour le premier trimestre de 2009, 48 % des entités interrogées 
sôattendent ¨ un élargissement des marges sur les prêts moyennement risqués accordés aux PME (50 % sur les 
prêts plus risqués) alors que 65 % prévoient une hausse de la marge sur les prêts moyennement risqués 
accordés aux grandes entreprises (59 % sur les prêts plus risqués). 

Canada 

L'enqu°te de la Banque du Canada aupr¯s des responsables du cr®dit sôest int®ress®e particuli¯rement ¨ 
lôévolution des pratiques en matière de prêts aux entreprises au cours du quatrième trimestre de 2008. Les 
personnes ayant r®pondu ¨ lôenqu°te ont fait ®tat dôun nouveau durcissement global des conditions de cr®dit, 
attribué principalement aux perspectives g®n®rales de lô®conomie et de lôindustrie. Pour le deuxi¯me trimestre 
consécutif, le pourcentage des personnes qui ressentaient un durcissement des conditions atteignait le niveau le 
plus ®lev® depuis la premi¯re ®dition de lôenqu°te en 1999. Ce durcissement sôapplique ¨ la fois aux aspects 
tarifaires et non tarifaires des conditions de crédit, qui se sont nettement détériorées pour les entreprises en 
g®n®ral depuis lô®t® 2007. Dôune moyenne de 0.12 point de pourcentage entre janvier 2000 et juillet 2007, les 
écarts de crédit ont atteint une moyenne de 0.86 point de pourcentage entre août 2007 et décembre 2008. En 
septembre 2008, ils se sont élevés à 1.55, ce qui correspond à leur plus haut niveau depuis la fin de 1974. 

États-Unis 

Les entités interrog®es sôattendent ¨ la poursuite de lô®largissement des ®carts entre les taux des cr®dits et le co¾t 
du capital pour les banques au premier trimestre de 2009, sur la lancée du quatrième trimestre de 2008 (près de 
90 %), et à ce que ces écarts touchent pareillement les grandes et les petites entreprises. Lorsque lôon aborde la 
notion plus vaste des « normes », la hausse entamée au cours du deuxième trimestre de 2008 devrait se 
poursuivre, à un rythme toutefois légèrement inférieur à celui du dernier trimestre de 2008. Les petites entreprises 
seront plus touchées que les grandes et les moyennes (69 % contre 64 %). Parmi les facteurs ¨ lôorigine du 
changement dôattitude des banques, côest lôincertitude qui entoure les perspectives ®conomiques qui arrive en t°te 
(100 %), suivie de près par une plus faible propension au risque (85 %). Les facteurs liés à la structure ou à 
lôenvironnement financier des banques ne font pas partie des plus fr®quemment cit®s. 

France 

Dôapr¯s 37 % des entités interrogées, les conditions de crédit se sont durcies au cours du quatrième trimestre de 
2008, et devraient continuer de se durcir au premier trimestre de 2009 selon 21 % dôentre elles. 17 % estiment 
que les conditions de crédit pour les PME se durciront également au cours de la même période. Les banques ont 
fortement augmenté leurs marges sur les prêts risqués (et dans une moindre mesure sur les prêts moins risqués), 
ont réduit quelque peu les montants des prêts accordés, mais pas leur échéance, tout en ne modifiant pas le 
niveau des garanties exigées. 

Italie 

Lô®volution des normes de crédit au cours du quatrième trimestre de 2008 a été spectaculaire : 100 % (87 % 
parmi les PME) des entreprises interrog®es ont fait ®tat dôun durcissement. Au premier trimestre de 2009, les 
prêts aux grandes entreprises devraient diminuer de 25 %. Le durcissement enregistré concernait la totalité des 
emprunts à long terme et seulement une proportion des emprunts à court terme. Les entreprises devraient 
continuer à faire face à des difficultés dans leur recherche de financement ¨ long terme. Dôapr¯s les repr®sentants 
des banques ayant répondu au questionnaire, les principaux facteurs ¨ lôorigine de cette évolution ont trait aux 
prévisions relatives au niveau dôactivit® global et de chaque secteur. Les aspects liés au coût du capital ou aux 
contraintes de bilan des banques arrivent clairement en deuxi¯me position, ce qui nôest pas le cas en France ou 
en Allemagne. En Italie, le durcissement des conditions de crédit se traduit avant tout par lôaugmentation des 
marges (dôapr¯s 100 % des personnes interrogées sur les prêts plus risqués et 62 % sur les prêts moyennement 
risqués) et la diminution du montant des prêts (88 %). 

Royaume-
Uni 

La majorité des bailleurs ont indiqué avoir réduit leur offre globale de crédit aux entreprises au cours du dernier 
trimestre de 2008. Au troisième trimestre de la même année, les bailleurs avaient fait ®tat dôune baisse plus 
importante que pr®vue de lôoffre de cr®dit au secteur immobilier commercial. Une nouvelle r®duction de lôoffre 
globale de crédit est attendue pour le premier trimestre de 2009. Celle-ci est associée à une diminution du 
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montant maximal des crédits accordés, à un durcissement des exigences en matière de garanties, et à la baisse 
des taux dôacceptation des crédits. Les prêteurs sôattendent à un nouveau durcissement de ces facteurs au cours 
du premier trimestre de 2009. Les changements intervenus dans le co¾t et lôoffre de fonds aux ®tablissements 
bancaires sont consid®r®s comme un facteur cl® de la diminution de lôoffre de crédit aux entreprises (-55 %, et ï
21 % selon les prévisions pour le premier trimestre de 2009). Par ailleurs, les inquiétudes relatives aux 
perspectives économiques, lô®volution des risques sp®cifiques ¨ chaque secteur (prévu à ï 40% and ï33% dans 
le premier trimestre 2009) et la plus forte propension des prêteurs à ne pas vouloir prendre de risques ont eux 
aussi contribué au durcissement des conditions de crédit. 

Autre 

Zone euro 

Contrairement aux ®ditions pr®c®dentes de lôenqu°te, le durcissement net des conditions de crédit enregistré par 
les grandes entreprises (63 %, qui font suite à 68 % pour le troisième trimestre de 2008) était du même niveau 
que celui enregistré par les PME (63 %, qui font suite à 56 % pour le troisième trimestre de 2008). Si lôon observe 
une certaine stabilisation pour les grandes entreprises, le durcissement net pour les PME sôest renforc® au 
quatri¯me trimestre de 2008. Sôagissant des facteurs ¨ lôorigine de cette ®volution des conditions de cr®dit, que ce 
soit pour les grandes entreprises et les PME, les prévisions relatives à lôactivit® ®conomique au niveau 
macro®conomique, aussi bien quô¨ celui de lôindustrie ou de lôentreprise, restent en t°te. Parall¯lement, le co¾t du 
financement et les contraintes de bilan des banques ont joué, dans le durcissement net des conditions de crédit, 
un rôle quelque peu plus important pour les grandes entreprises que pour les PME. Leur influence semble même 
°tre plus prononc®e quôauparavant, en particulier pour ce qui est des pr°ts aux PME. La concurrence dôautres 
établissements bancaires apparaît par ailleurs pour la première fois comme un facteur contributeur, bien que dans 
une faible mesure (8 %), du resserrement net des conditions de crédit pour les PME comme pour les grandes 
entreprises. Sôagissant des conditions dôoctroi de cr®dit, le durcissement net des conditions transpara´t toujours 
avant tout dans les augmentations nettes des marges des banques sur les prêts risqués et les prêts 
moyennement risqués aux PME et aux grandes entreprises. Pour ce qui est des modalités non tarifaires des 
octrois de crédit, le durcissement net pour les grandes entreprises et les PME est globalement resté au même 
niveau élevé que lors du trimestre précédent. 

 Dôapr¯s dôautres m®thodologies 

OCDE 

Corée 
La plupart des cr®dits sont allou®s ¨ des PME qui jouissent dôune bonne r®putation, alors que la situation 
financi¯re des PME qui affichent de m®diocres ant®c®dents de cr®dit sôest d®t®rior®e, ce qui a entra´n® une 
polarisation du financement des PME. 

Espagne 

Au cours du quatrième trimestre de 2008, 80 % des PME ¨ la recherche dôun cr®dit bancaire ®prouvaient des 
difficultés à en obtenir un. Dans 59 % des cas, les sommes propos®es par les banques ®taient dôun montant 
inférieur à celui demandé par les entreprises, et dans 26 % des cas, lôhorizon du cr®dit ®tait r®duit par la banque. 
Dans plus de 70 % des cas, les conditions de crédit se sont durcies. 

Finlande 

Les PME qui ont r®pondu au questionnaire ont qualifi® de pr®occupantes leurs conditions dôacc¯s au financement. 
Quelque 25 % des PME interrogées considèrent que lôacc¯s au financement est devenu relativement plus difficile 
au cours des derniers mois. ê titre dôillustration, lôacc¯s au financement de lôinvestissement sôest fortement 
dégradé pour 14 % des entreprises industrielles. 

Nouvelle-
Zélande 

Dans une enquête menée à la mi-février auprès de 659 entreprises (dont les deux tiers comptent moins de 20 
employ®s), 71.7% des PME interrog®es ont r®pondu que leurs facilit®s de d®couvert/de cr®dit nôavaient pas ®t® 
modifiées. Le nombre de celles ayant enregistré une augmentation (21.5 %) était quatre fois supérieur à celui des 
entreprises ayant fait ®tat dôune diminution. 

République 
tchèque 

Dôapr¯s une enqu°te r®cente men®e aupr¯s de 833 entreprises, plus des deux tiers des entreprises estiment que 
lôacc¯s au financement est devenu plus difficile. ê c¹t® du durcissement des conditions de cr®dit, côest le co¾t du 
crédit à proprement parler qui a augmenté, pour 22 % des entreprises interrogées. Les banques ont pratiquement 
cess® dôaccorder des pr°ts ¨ des fins de fusion-acquisition, les pr°ts dôinvestissement ont ®t® fortement r®duits et 
lôacc¯s au financement à court terme est devenu dans une certaine mesure plus difficile. 

Hors OCDE 

Slovénie et 
Roumanie 

Les PME rencontrent des difficultés pour obtenir des prêts auprès des banques commerciales en raison des 
exigences restrictives en mati¯re de garanties et dôune augmentation des frais de commission. En Slov®nie, les 
banques ont augment® leurs charges dôint®r°ts et sont ®galement plus prudentes lorsquôil sôagit dôapprouver 
lôoctroi de nouveaux cr®dits (en particulier des emprunts ¨ long terme), car elles demandent des garanties 
supplémentaires même pour les emprunts à court terme. 
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Annexe 4. Les autres sources de financement pour les PME 

 

Pays  

OCDE 

Canada 

En 2006 et 2007, les PME ont commenc® ¨ sôaventurer sur le march® du cr®dit-bail, avec une augmentation de 

9.3 % des montants de crédit-bail non remboursés. Le financement par crédit-bail semble représenter une part 

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

Nouvelle-
Zélande et 

Suisse 

En Nouvelle-Zélande comme en Suisse, le capital-investissement et les autres sources de financement comme le 
financement mezzanine ne repr®sentent quôune part n®gligeable du financement des PME. Une enqu°te men®e 
aupr¯s dôentreprises en Nouvelle-Zélande à la mi-février 2009 a révélé que 73.7 % des entreprises interrogées 
nôont pas chang® les sources de financement auxquelles elles faisaient appel avant la crise, alors que 23 % ont 
commencé à rechercher de nouveaux modes de financement. 

Autre 

Zone euro 
Lôenqu°te sur la distribution du cr®dit bancaire fait ®tat dôune utilisation plus importante de lôautofinancement par 
les PME, en tant que solution de remplacement face au durcissement des conditions dôacc¯s au financement 
bancaire. 

Hors OCDE 

Slovénie Il semble que les banques commencent à proposer de nouveaux produits comme le crédit-bail et lôaffacturage. 

Thaïlande 

En 2008, les PME ont eu davantage recours à leur propre épargne afin de financer leurs activités et se sont de 
manière générale tournées davantage vers de nouvelles sources de financement comme lôaffacturage pour 
rem®dier ¨ lôinsuffisance des fonds propres et augmenter leurs liquidit®s. Le gouvernement a ®galement constitu® 
des entreprises dô®conomie mixte pour soutenir les projets des PME ¨ leur stade initial. 

Institutions financières internationales 

BEI/FEI 
La Banque dôInvestissement Europ®enne mettra un milliard dôeuros additionnel ¨ la disposition du Fonds 
Europ®en dôInvestissement pour la mise en place dôun instrument de capital mezzanine. 
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Annexe 5. Les mesures prises par les pouvoirs publics pour soutenir les ventes et lutter contre 

lô®puisement des fonds de roulement des PME 

 

Pays Financement et garanties des exportations  

OCDE 

Allemagne 
Divers produits du programme de garanties « Hermes » pour les activit®s de support ¨ lôexportation du 
gouvernement f®d®ral ont ®t® am®lior®s et  prolong®s jusquô¨ la fin 2010. Ainsi, une souplesse plus grande a été 
apporté au financement des exportations. 

Autriche 
Un programme destiné à promouvoir la compétitivité des exportations a ®t® prolong® jusquô¨ fin 2010 et dot® dôun 
budget annuel de 25 millions EUR. 

Canada 

Afin de faire face aux tensions émergentes et au manque de financement dans le secteur canadien des 
exportations, en particulier dans les entreprises du secteur automobile et dôautres entreprises manufacturi¯res, le 
gouvernement a alloué 350 millions CAD à Exportation et développement Canada, portant à environ 
1.5 milliard CAD lôaide allou®e ¨ lôaugmentation de la capacit® de cr®dit des exportateurs les plus affectés par la 
crise financière. 

Danemark 

Un dispositif de pr°ts ¨ des fins dôexportations sera mis en place sous lô®gide dôEksport Kredit Fonden » afin de 
garantir un financement aux activit®s dôexportation des entreprises danoises. Ce dispositif restera en vigueur pour 
une période de trois ans, avec un budget limité à 20 milliards DKK. 

En plus des cr®dits de long terme pour financer les activit®s dôexportation, le ç Eksport Kredit Fonden financera 
les activit®s dôexportation qui requi¯rent des crédits de court terme, y compris en celle concernant les pièces 
détachées, les produits sémi-manufacturés, produits de consommation non-durables et produits alimentaires. 
Lô « Eksport Kredit Fonden » réassurera les assureurs du secteur privé  (assurance du débiteur). Cette 
réassurance contribuera ¨ r®duire les probl¯mes des entreprises en termes dôobtention de cr®dit bancaire pour 
financer leurs activit®s dôexportation. Le système de réassurance aura une limite de 10 milliards de DKK. 

Espagne 
Deux nouveaux programmes intitulés « Internacionalización » et « Proinmed è pilot®s par lôInstituto de Credito 
Oficial visent ¨ aider les PME dans le cadre de leurs projets et de leurs programmes dôinternationalisation. 

Italie 

Un programme anti-crise de promotion des exportations a ®t® mis en place. Dot® dôun budget global de 
185 millions EUR en 2009, il est g®r® par lôInstitut du commerce ext®rieur (ICE). Les services de soutien de 
lôinternationalisation proposés par ICE aux entreprises italiennes bénéficieront de remises sur les frais pouvant 
aller jusquô¨ 50 %, et des conditions de paiement spéciales seront consenties aux petites entreprises. 

Luxembourg 

Afin de faciliter les activit®s dôexportation, les fonds disponibles pour lôassurance crédit pour lôexportation ont été 
portés de 20 millions dôeuros ¨ 35 millions dôeuros. LôOffice du Ducroire est responsable de cette mission au 
Luxembourg. 

Mexique 

Le financement des exportations sera ®largi, au moyen de BANCOMEXT, afin dôaccorder des cr®dits de tr®sorerie 
aux entreprises exportatrices, et pour leur fournir les équipements nécessaires. Par ailleurs, un programme sur les 
cha´nes de production est mis en place afin dô®viter que les entreprises nationales ne sortent des cha´nes de 
valeur mondiales en raison de leur faiblesse financière. Le gouvernement entend ainsi protéger les flux des 
exportations mexicaines. 

Nouvelle-
Zélande 

Le dispositif de cr®dits ¨ lôexportation a ®t® ®largi et propose d®sormais une assurance de cr®dit commercial ¨ 
court terme pour les contrats dôexportation dans lesquels les délais de paiement sont inférieurs à 360 jours. 

Pays-Bas 

Le dispositif n®erlandais dôassurance des cr®dits est ®largi afin de couvrir, par des fonds publics, les risques sur 
les march®s pour lesquels il nôest plus possible dôobtenir dôassurances commerciales (en particulier en Europe 
orientale) et, par là même, de favoriser les échanges. Le gouvernement se portera garant du paiement des 
transactions de grande ampleur, afin de les soutenir. 
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République 
tchèque 

Le gouvernement sôappr°te ¨ accro´tre lôoffre de pr°ts publics ¨ des conditions avantageuses ¨ lôintention des 
PME exportatrices. En conséquence, le capital de base de la Banque tchèque des exportations sera augmenté 
dôun milliard CZK, ce qui porterait le niveau de lôaide de lô£tat aux exportations à 20-25 milliards CZK. 

Suisse 
Augmentation (10 millions CHF) des fonds allou®s ¨ lôorganisme charg® de la promotion des exportations et 
®largissement de la couverture des assurances ¨ lôexportation pour inclure les produits non propos®s par les 
compagnies dôassurance priv®es. 

Hors OCDE 

Chili 
Lôextension du programme COFORO vise ¨ freiner lôaggravation des problèmes de liquidités que rencontrent les 
exportateurs. Le montant du chiffre dôaffaire ¨ ne pas d®passer pour b®n®ficier du programme a par conséquent 
été porté de 20 à 30 millions USD. 

Slovénie 
Le gouvernement dote la Banque slov¯ne dôexportations et de d®veloppement de nouvelles ressources afin de 
renforcer le financement, les crédits et les assurances des exportations. En 2009, la Banque percevra des fonds 
supplémentaires destinés spécifiquement aux PME exportatrices. 

 Rem®dier ¨ lôinsuffisance de fonds de roulement dans lô®conomie 

OCDE 

Canada 
Une injection dôun montant de 100 millions CAD dans le capital de la Banque de développement du Canada 
soutiendra la mise en îuvre dôun nouveau programme de garantie des fonds propres. 

France 
Depuis janvier 2009, les délais de paiement sont plafonnés à 45 jours, les intérêts de retard sont doublés et 
dôautres mesures juridiques de dissuasion ont été mises en place. Ces mesures doivent libérer un apport de 
4 milliards EUR supplémentaires de fonds propres aux PME. 

Pays-Bas Le gouvernement prévoit de raccourcir les délais de paiement de 45 à 30 jours. 

Royaume-
Uni 

Un programme intitulé « Prompt Payment » a été mis en place pour raccourcir les délais de paiement des 
institutions publiques à 10 jours. 

 Simplification des proc®dures de paiement de lôimp¹t et des march®s publics 

OCDE 

Belgique 

Le gouvernement a décidé de permettre aux sociétés faisant face à des difficultés financières de reporter le 
paiements de la TVA et des avances de taxes, et a mis en place des facilités de paiement sur les contributions à 
la sécurité sociale.  

Le gouvernement f®d®ral sôest ®galement promis dôaccélérer les paiements pour les marchés publics et de créer 
un nouveau produit visant à transférer au Fonds de Participation les dettes impayées des PME envers les 
pouvoirs publics. Le Fonds effectuera les paiements plus rapidement.  

Canada 
Le gouvernement a augmenté le plafond des recettes permettant aux petites entreprises de b®n®ficier dôun taux 
f®d®ral r®duit dôimposition. 

Danemark 
Pour assouplir la liquidité des entreprises le gouvernement danois a temporairement prolongé le délai de 
paiement de l'impôt et de la taxe sur la valeur ajoutée. 

France 

Le minist¯re de la D®fense sôappr°te ¨ r®gler imm®diatement ses arri®r®s de paiement aupr¯s de ses 
fournisseurs, et de nombreux cr®dits dôimp¹ts seront rembours®s en esp¯ces ; les paiements et remboursements 
de TVA seront effectués sur une base mensuelle, et les versements anticipés dans le cadre des marchés publics 
seront augmentés. 

Italie 

De nouveaux avantages fiscaux ont ®t® accord®s aux entreprises, qui repr®sentent un montant dôenviron 
2 900 millions EUR pour la période 2009-2011. Ces avantages sont notamment :  

¶ Lôexon®ration fiscale des contrats de productivit® destin®s ¨ am®liorer la productivit® du travail ;  

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

Japon 
Les pouvoirs publics, si la Di¯te lôapprouve, vont r®duire le taux dôimposition sur les soci®t®s de 22 ¨ 18 % au 
cours des deux prochaines ann®es pour les PME dont le chiffre dôaffaires annuel ne d®passe pas 8 millions de 
yen. 

Mexique 
Un programme dôachats a ®t® lanc®, qui pr®voit quôau moins 20 % des achats annuels totaux du gouvernement 
fédéral et des organismes qui en dépendent se feront auprès de PME. 

Nouvelle-
Zélande 

Différents changements opérés au niveau de la fiscalité permettront de faciliter les mouvements de trésorerie 
pour les PME, notamment la baisse des taux dôint®r°t qui sôappliquent au non paiement ou au paiement tardif des 
impôts des entreprises 
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Annexe 6. Moyens dôaction visant ¨ am®liorer lôacc¯s des PME aux liquidit®s, notamment au cr®dit 

bancaire 

 

Pays Création et extension des mécanismes de garantie pour les PME  

OCDE 

Allemagne 
 
 
 

La banque publique Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) a mis en place un nouvel instrument temporaire de 
financement qui pourra atteindre 15 milliards dôEUR jusquô¨ la fin  2010, et qui permettra de renforcer lôoffre de 
crédit des banques privées en direction des PME. Cette mesure fait partie dôun effort global visant ¨ mettre en 
îuvre un programme de 115 milliards dôEUR de pr°ts et de garanties de cr®dit ¨ travers lôextension de mesures 
existantes et la création de nouveaux instruments. 

Autriche 

Le montant total des garanties publiques disponibles est passé de 3 à 5.3 milliards dôEUR et une hausse 
supplémentaire de 400 millions dôEUR environ par an est attendue. LôAutriche a ®galement d®velopp® son 
programme de pr°ts ¨ faibles taux dôint®r°t : il atteindra 600 millions dôEUR en 2009, contre 200 millions dôEUR 
actuellement, et a mis en place un nouveau programme de microcr®dit (jusquô¨ 30 000 EUR) doté de 
50 millions dôEUR au total. 

Belgique 

Le gouvernement a lancé un deuxième « Fonds de Démarrage », qui représente 300 millions dôeuros de crédits, 
fournissant des moyens additionnels pour que le Fonds de Participation puisse financer les nouvelles entreprises.  

Un nouveau produit (« Initio ») est mis en place. Côest un prêt subordonné qui peut être demandé immédiatement 
au Fonds de Participation par les PME pour financer n'importe quel genre d'investissement (ou le fonds de 
roulement) avant dôaller en faire la requ°te aupr¯s des banques. 

Canada 

Le Canada a amélioré son Programme de financement des petites entreprises du Canada (garantie de prêt), au 
titre duquel le montant du prêt admissible sera relevé, ainsi que le plafond de remboursement des pertes subies 
par les institutions financi¯res en cas de d®faut de paiement. Ces modifications devraient faciliter lôacc¯s au cr®dit, 
notamment des PME, et pourraient accroître les crédits accordés dans le cadre de ce programme de quelque 
300 millions de CAD par an. 

Le Canada a cr®® la Facilit® canadienne dôassurance aux pr°teurs, qui pourrait indirectement encourager les 
bailleurs de fonds du marché de gros à accorder des prêts aux institutions de dépôt sous réglementation fédérale, 
lesquelles pourraient ¨ leur tour pr°ter aux PME. Il sôagit dôun programme temporaire qui permettra de sôassurer 
que les institutions financières canadiennes ne sont pas désavantag®es au plan de la concurrence lorsquôelles 
recueillent des fonds sur les marchés de gros, à la suite de mesures semblables annoncées récemment par 
dôautres pays. 

Corée 

Les pouvoirs publics vont accroître les prêts aux PME de 35.7 milliards dôUSD in 2009 par une extension de la 
garantie pour les organismes de garantie ainsi que par une recapitalisation bancaire et un accroissement des 
prêts accordés aux PME par les banques publiques. Le volume des garanties est passé de 9.6 milliards dôUSD en 
2008 à 18.0 milliards dôUSD en 2009. Des obligations structur®es adoss®es ¨ des obligations, pour un montant 
total de 1.4 milliard dôUSD, seront ®mises d®but 2009. Les banques publiques, notamment la Banque coréenne de 
développement et la Banque industrielle de Corée, ont augmenté leurs prêts aux PME, de 21.4 milliards dôUSD en 
2008 à 31.4 milliards dôUSD en 2009. Pour avoir accès à ces fonds, les PME en manque de liquidités seront 
classées en quatre catégories (A, B, C et D). 

Espagne 

LôInstituto de Credito Oficial a mis en place un programme pour les PME qui permet à celles-ci dôutiliser jusquô¨ 
40 % dôun emprunt pour financer leur fonds de roulement, sous r®serve que les 60 % restants financent des 
investissements dans des moyens de production. Par ailleurs, la Compañía Española de Refinanziamiento 
(CERSA) fournit le second niveau du fonds de garantie des prêts accordés par les sociétés de garantie réciproque 
aux PME qui ont besoin de garanties supplémentaires pour obtenir des financements. La priorité va aux 
investissements et projets novateurs, ainsi quôaux micro-entreprises et aux entreprises nouvelles ou récentes. 
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Finlande 
Les pouvoirs publics ont relev® le plafond des garanties et des pr°ts pour la banque des PME d®tenue par lô£tat 
de 1,6 milliard dôEUR entre novembre 2008 et janvier 2009. 

France 
Les pouvoirs publics ont renforcé les programmes de garantie gérés par OSEO de mani¯re ¨ couvrir jusquô¨ 
4 milliards dôEUR de prêts nouveaux, essentiellement accordés à des PME, une part importante étant consacrée 
aux crédits à court terme. 

Grèce 

Un nouveau programme dôaccroissement de liquidit®s des petites entreprises et des micro-entreprises a été lancé 
par le Fonds de garantie de crédit des petites et très petites entreprises (TEMPME S.A.). Depuis décembre 2008, 
TEMPME S.A a mis en place un programme de garantie de cr®dit et de bonification dôint®r°t pour le fonds de 
roulement des petites et très petites entreprises (avec une dotation de 100 millions dôEUR pour les bonifications 
dôint®r°t et de 2.5 milliards dôEUR pour les garanties). 

Hongrie 

En Hongrie, un nouveau programme de garantie de portefeuille a été mis en place depuis la crise financière. Dans 
ce cadre, Venture Finance Hungary Plc. offre une garantie directe sur les créances financières (sur lesquelles 
reposent les prêts aux PME) des intermédiaires financiers (essentiellement des banques commerciales) sur la 
base dôun partage des risques pr®d®termin®, ce qui am®liore les possibilit®s de financement bancaire des PME. 
Pour un crédit donné, le montant de la garantie octroy®e par Venture Finance Hungary Plc peut aller jusquô¨ 80 % 
de la créance bancaire ï le reste représentant le risque assumé par la banque. Le programme de garantie prévoit 
des crédits pouvant aller jusquô¨ 100 millions dôHUF au maximum. Les ressources devant être investies dans ce 
programme se montent au total ¨ 28.2 milliards dôHUF. 

En Hongrie, le montant total de la garantie publique apportée par Garantiqa Credit guarantee CO. Ltd. aux 
banques pour des prêts accordés à des PME est passé de 450 millions dôHUF ¨ 900 millions dôHUF (1,8 million 
dôEUR ¨ 3,6 millions dôEUR). 

Italie 

En janvier 2009 a ®t® mis en îuvre le refinancement du Fonds de garantie central, avec le soutien dôune garantie 
publique en dernier recours. Au total, 70 % des ressources seront alloués directement sous forme de garanties de 
prêts bancaires aux PME, et 30 % serviront à des garanties croisées pour le Consortium de garantie de crédit 
(Confidi). Les allocations pour la période 2009-2011 totalisent 450 millions dôEUR. Les ressources du Fonds de 
garantie central pourraient être encore augmentées. 

Japon 

Vingt-et-un mille milliards de yen suppl®mentaires ont ®t® consacr®s ¨ des m®canismes de garantie dôurgence et 
à des prêts fournis par des institutions financières parapubliques. Un syst¯me de garantie dôurgence a ®t® mis en 
place et, entre le 31 octobre 2008 et le 31 décembre 2008, il a approuvé 170 000 prêts pour un montant total de 
3.9 mille milliards de yen. En outre, un dispositif de prêt de protection est appliqué et, au 4e trimestre 2008, le 
nombre total de prêts approuvés a été de 49 500, pour un montant total de 564.8 milliards de yen. 

Luxembourg 
Un programme de garantie a été mis en place conformément à la communication 2009/C16/01 de la Commission 
européenne. Le volume de crédit que l'État luxembourgeois couvrira par sa garantie est limit® ¨ 500 millions de ú. 

Mexique 

La strat®gie du Syst¯me national de garantie vise ¨ accro´tre lôoffre de sources de financement abordables pour 
toutes les catégories de PME. Le Programme national dôextension des financements vise ¨ ®largir lôacc¯s des 
PME aux financements et à les aider à obtenir des crédits grâce au renforcement de leurs capacités de 
fonctionnement et de gestion. La Banque mexicaine de développement a sensiblement accru son offre de crédit 
aux PME, au secteur rural et aux projets dôinfrastructure et de logement. Elle offre ®galement des garanties aux 
intermédiaires financiers et aux entreprises solvables qui manquent de liquidités au plan international.  

Pays-Bas 
Les montants pouvant faire lôobjet dôune garantie sont pass®s de 1 ¨ 1.5 million dôEUR par entreprise. La garantie 
des entreprises nouvelles est passée de 100 000 à 200 000 EUR. Environ 80 millions dôEUR ont été réservés 
pour la dotation du mécanisme de garantie étendu  

République 
tchèque 

Fin 2008, le Ministère de l'industrie et du commerce a transféré un milliard de CZK au fonds de roulement de la 
Banque de garantie et de développement de Tchéquie-Moravie afin de garantir les prêts accordés par les 
banques commerciales. En février, le Ministère a présenté un autre volet du programme de garantie, qui permettra 
aux entrepreneurs dôobtenir une garantie sur les pr°ts bancaires octroy®s par des banques commerciales. Au 
total, le Ministère prévoit 1,650 milliard de CZK pour le programme de garantie. 

Royaume-
Uni 

Au moyen du mécanisme de garantie de financement des entreprises, Enterprise Finance Guarantee Scheme, les 
pouvoirs publics vont pouvoir garantir les prêts accordés par les banques grand public aux entreprises viables afin 
de sôassurer quôelles puissent obtenir les fonds de roulement et les investissements dont elles ont besoin. Ce 
m®canisme, qui sô®l¯ve ¨ 1.3 milliard de GBP, soutiendra les prêts bancaires à échéances de 3 mois à 10 ans 



 38 

octroyés aux entreprises britanniques enregistrant un chiffre dôaffaires inf®rieur ou ®gal ¨ 25 millions de GBP et 
qui ont actuellement des difficultés pour obtenir les financements dont elles ont besoin. Elles pourront ainsi obtenir 
des prêts de 1000 à un million de GBP. Ce mécanisme est en vigueur jusquôau 31 mars 2010. En outre, le 
Royaume-Uni met en place un m®canisme consacr® aux fonds de roulement dont lôobjectif est dôall®ger 
directement les contraintes pesant sur les prêts bancaires aux entreprises présentant un risque de crédit ordinaire 
et dont le chiffre dôaffaires ne d®passe pas 500 000 GBP. Les pouvoirs publics vont fournir aux banques des 
garanties couvrant jusquô¨ 50 % du risque sur les portefeuilles de fonds de roulement existants et nouveaux, pour 
un montant total de 20 milliards de GBP. Enfin, un fonds transitoire concernant le crédit régional, le Regional Loan 
Transition Fund, a été instauré en Angleterre uniquement, et doté de 25 millions de GBP pour aider les 
entreprises au niveau r®gional jusquôen juin 2009. Ce fonds dôemprunt est principalement destin® ¨ soutenir les 
PME ayant des problèmes de liquidités à court terme en raison du contexte économique actuel. Il fonctionnera en 
conjonction avec des bailleurs de fonds existants ou nouveaux pour aider à pallier les problèmes de liquidités 
immédiats. 

Suisse 

Si la crise sôaggrave, les pouvoirs publics envisagent la possibilit® de renforcer le m®canisme de garantie des 
crédits aux PME, notamment en relevant le plafond de la garantie de 500 000 CHF à 1 million de CHF par 
entreprise. Le mécanisme de garantie a été restructuré en 2007 mais a gardé un caractère marginal dans la 
mesure o½ sa dotation sô®l¯ve au total ¨ seulement 150 millions de CHF. 

CE 

La Commission européenne a temporairement autorisé les États membres ¨ assouplir les conditions dôacc¯s au 
financement des entreprises au moyen de garanties subventionnées et de subventions sur les prêts 
dôinvestissement. Les États membres sont également encouragés à alléger les charges administratives imposées 
aux entreprises, ¨ stimuler les flux de tr®sorerie et ¨ favoriser lôentrepreneuriat. Ainsi, en France, cet 
assouplissement des r¯gles permet de couvrir avec le m®canisme de garantie jusquô¨ 90 % des risques liés à un 
emprunt, contre 50 à 60 % en moyenne auparavant. 

Hors OCDE 

Chili 

Le Fonds de garantie pour les PME (FOGAPE) a été doté de 130 millions dôUSD suppl®mentaires, pour atteindre 
au total 200 millions dôUSD. Ces ressources vont permettre de garantir des prêts pour plus de 2 milliards dôUSD. 
Le FOGAPE va étendre sa couverture pour inclure environ 20 000 entreprises nationales de taille moyenne, afin 
quôelles puissent financer leurs besoins en fonds de roulement. Cette garantie couvrira jusquô¨ 50 % du prêt. La 
limite maximum de la garantie va passer de 104 000 USD à 3,5 millions dôUSD par entreprise. 

Estonie 
Une mesure permanente récemment introduite permet de fournir des financements « mezzanine » aux entreprises 
qui ne peuvent pas atteindre le taux dôautofinancement que les banques exigent pour leur accorder des prêts. 

Roumanie Un fonds de garantie sera cr®® avec la Caisse dô®pargne roumaine en vue de faciliter lôacc¯s du cr®dit aux PME. 

Russie 
Un m®canisme dôemprunt public est mis en place pour soutenir le financement des PME et de lôentrepreneuriat en 
renfor­ant lôassise financi¯re des banques qui pr°tent g®n®ralement aux PME et aux entrepreneurs. 

Slovénie 
En 2009, 50.6 millions dôEUR suppl®mentaires seront d®bloqu®s pour les garanties et les bonifications dôint®r°t 
afin dôaider les PME ¨ mettre en îuvre leurs projets de développement. 

Institutions financières internationales 

BEI/FEI 

La Banque europ®enne dôinvestissement a r®serv® 30 milliards dôEUR pour des pr°ts aux PME, soit une hausse 
de 10 milliards dôEUR par rapport ¨ son plafond habituel pour ce secteur ; et elle va renforcer de 1 milliard dôEUR 
par an ses pr°ts aux entreprises de taille moyenne. Cela permet ¨ certains £tats membres dôutiliser un 
m®canisme de garantie de second niveau fourni par la BEI. Côest le cas de la Belgique, tant au niveau des 
autorités centrales que régionales. Le gouvernement britannique a facilité les discussions entre les banques 
britanniques et la BEI et permis ainsi lôouverture de lignes de cr®dit de la BEI pour plus dôun milliard de GBP, qui 
sont désormais disponibles pour lôoctroi de pr°ts aux PME. 

Jeremie, (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises) : Jeremie utilise les Fonds Européens de 
Développement Régional pour augmenter l'accès des PME au financement dans les nouveaux États Membres et 
dans des aires de Développement Régional. Cet instrument a été conçu avant la crise mais des éléments 
principaux sont adaptés et calibrés aux besoins du client comme réaction à la crise. Instruments : capitaux 
propres, fonds à risque partagés, garanties, semi-fonds propres et transfert de technologie. Le FEI a jusqu'ici 
signé 7 accords de placement pour un montant total de 613m ú. 

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



  

 39 

550m ú destiné au capital risque. Ces produits on été conçus avant la crise mais celle-ci est prise en compte dans  
leur implémentation.  

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

 Mesures de médiation et de surveillance  

OCDE 

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

France 

Le m®diateur du cr®dit peut intervenir au plan r®gional comme ¨ lô®chelle nationale, afin dôatt®nuer et dôaider ¨ 
résoudre les divergences entre les entreprises qui cherchent des financements bancaires et les banques. 5331 
entités ont utilisé ce système de médiation, dont 892 entreprises en deux semaines, avec un taux de succès 
croissant de 66 %. 

États-Unis 

Les autorités ont décidé de suivre de près, tous les mois, les activités de crédit des banques qui ont été renflouées par 
des fonds publics. Le premier rapport de suivi de ce type, diffusé en janvier 2009 sous le titre : Treasury Department 
Monthly Lending and Intermediation Snapshot, avait pour objectif de donner au Ministère des finances (Trésor) et au 
public un aper­u r®gulier de lô®volution des activit®s de cr®dit et dôinterm®diation ï y compris prise ferme, achat et vente 
de valeurs mobilières, et autres activités sur les marchés de capitaux ï des banques ayant reçu les fonds les plus 

importants au titre du Capital Purchase Program (CPP). 

 Renforcer les flux de tr®sorerie et lôassise financi¯re des PME et mesures en faveur de 
l'investissement  

OCDE 

Allemagne 
Les fonds disponibles pour soutenir les projets de R-D des PME vont être augmentés de 450 millions dôEUR par 
an en 2009 et 2010. 

Autriche 
Lôagence des services aux entreprises peut contacter des institutions financi¯res internationales telles que la BEI 
et la KfW pour le refinancement des projets de PME, en particulier liés à la R-D et ¨ lôenvironnement (plus 300 
millions dôEUR). 

Belgique 

Le gouvernement collabore avec la Banque européenne d'investissement afin de libérer des moyens 
supplémentaires pour des crédits d'investissement. Il étoffe également plusieurs programmes d'investissements 
publics et de stimulation des investissements verts et a réduit la TVA dans le secteur de la construction (de 21% à 
6%). 

Canada 

Le Canada propose une aide financière aux PME innovantes en allouant 200 millions de CAD sur deux ans au 
Programme dôaide ¨ la recherche industrielle. Ces contributions non remboursables sôapparenteront ¨ une source 
de financement pour les PME novatrices et leur faciliteront lôacc¯s aux financements afin de mettre en îuvre des 
stratégies commerciales nouvelles et des projets à visée technologique. 

Espagne 

LôInstituto de Credito Oficial accorde des crédits à des conditions préférentielles pour les travailleurs indépendants 
et les cr®ateurs dôentreprise, et peut financer jusquô¨ 90 % des investissements dans de nouveaux moyens de 
production. Le m°me organisme soutient ®galement les projets de d®veloppement des PME en finan­ant jusquô¨ 
80 % des biens de production nouveaux ï ce programme est doté de 600 millions dôEUR. 

États-Unis 

Le plan dôaction mis en place permet aux PME dôamortir jusquô¨ 250 000 USD sur des biens achetés pendant 
lôexercice 2008, et il pr®voit une provision pour amortissement acc®l®r® de 50 % sur les achats dôimmobilisations 
faits en 2008. Dôautres incitations fiscales temporaires sont ®galement mises en place pour encourager 
lôinvestissement et la cr®ation dôemplois. 

France, 
Allemagne 

et Italie 

Ces pays ont mis en place des possibilit®s dôamortissement acc®l®r® pour toutes les cat®gories de biens ou pour 
des biens spécifiques, comme en Allemagne, où des seuils dôamortissement ont ®t® ®tablis pour les PME, qui 
voient ainsi leurs revenus imposables diminuer. 
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Hongrie 

Les banques commerciales ont reçu de nouveaux crédits de refinancement de la Banque de développement 
hongroise afin de pr®server et dôaccro´tre leur offre de crédit auprès des PME (50 milliards dôHUF, soit 200 
millions dôEUR) avec un taux dôint®r°t plafonn®. Grâce à cette ligne de crédit, les PME peuvent obtenir des prêts 
préférentiels de 10 à 100 millions dôHUF (40 000 à 400 000 EUR).  

Un nouveau programme national de microcrédit a été mis en place afin de proposer des crédits aux micro-
entreprises. Ce programme est doté de 58,5 milliards dôHUF (234 millions dôEUR). 

Pour aider les PME à obtenir des financements, les pouvoirs publics prévoient la mise en place dôun programme 
dôaffacturage. 

Parallèlement, un nouveau mécanisme de crédit pour les fonds de roulement est mis en place, grâce auquel les 
PME peuvent obtenir des prêts pour leurs fonds de roulement à des conditions préférentielles entre 10 et 
200 millions dôHUF (4000 ¨ 800 000 EUR). 80 % de ce mécanisme est garanti par Garantiqa Credit guarantee 
CO. Ltd. 

République 
tchèque 

Le Minist¯re de lôindustrie et du commerce va ®galement annoncer un nouveau volet pour le programme Progr¯s, 
grâce auquel les entrepreneurs pourront aussi obtenir un prêt pour des projets de développement qui demandent 
davantage dôinvestissements. Il est pr®vu que le Minist¯re d®bloque 2.5 milliards de CZK pour les mesures 
annoncées. 

CE 

Au sein de lôUnion europ®enne, les Fonds structurels prévus dans le cadre de la politique de cohésion 
europ®enne offrent aux £tats membres et ¨ leurs r®gions une grande marge de manîuvre pour soutenir les PME, 
notamment ¨ travers des projets dôinvestissement dans des technologies, des secteurs ou des régions 
spécifiques. De nombreux États membres mettent à profit ces possibilités, en particulier la Roumanie et la 
République tchèque. 

Institutions financières internationales 

BEI/FEI 
La Banque dôinvestissement europ®enne va mettre 1 milliard dôEUR supplémentaires à la disposition du Fonds 
europ®en dôinvestissement pour un m®canisme de financement ç mezzanine » 
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Annexe 7.  Marchés du capital-investissement et du capital-risque 

 

Pays  

OCDE 

Autriche 
Un milliard dôEUR pour soutenir les PME : fonds de participation pour les PME : 40 millions dôEUR pour 2009 et 
2010. 

Finlande 
Les pouvoirs publics vont établir un fonds de capital-risque qui agira comme un investisseur minoritaire dans des 
fonds de capital-risque ou des rachats internes, ou directement dans des entreprises sur un pied dô®galit® avec 
des investisseurs privés. 

Hongrie 

A) Le nouveau programme national de capital-risque a été conçu pour améliorer la situation financière des PME 
hongroises en apportant des financements aux premiers stades de leur développement. Le marché hongrois des 
capitaux est relativement peu développé dans ce domaine, les opérations de plus grande envergure dominent, et 
seuls quelques acteurs investissent dans des PME au moment de leur création. Au titre de ce programme, 
Venture Finance Hungary Plc. ï en qualit® de gestionnaire dôun fonds de fonds ï fournit des ressources à des 
fonds de capital-risque. Au total, 35 milliards dôHUF sont pr®vus pour ce programme, dont 85 % seront financés 
par lôUnion europ®enne. Les partenaires de Venture Finance Hungary Plc. seront des sociétés de gestion de 
fonds de capital-risque, dont la fonction sera de r®unir une proportion donn®e de fonds priv®s qui sôajouteront aux 
ressources fournies par Venture Finance Hungary Plc. Ces partenaires seront choisis par appel dôoffres. Le 
montant des investissements pourra °tre de 1,5 million dôEUR par an. Entreprises cibles : des PME en phase de 
d®marrage ou de croissance, qui ont ®t® cr®®es il y a au maximum cinq ans avant la d®cision dôinvestissement et 
ont un chiffre dôaffaires annuel net inf®rieur ou ®gal ¨ 1,5 milliard dôHUF sur un exercice fiscal. 

B) Un fonds de capital-risque entre le Japon et la Hongrie (SBI Europe Fund) a également été annoncé en 
décembre 2008 et entrera en vigueur au premier trimestre 2009. Il sôagit du premier fonds de capital-
investissement privé établi par une banque publique et un investisseur privé en Europe centrale et orientale. Il 
sera axé sur les PME. Ce fonds prévoit des investissements oscillant entre 1 et 20 millions dôEUR (environ 5 ¨ 7 
millions dôEUR en moyenne pour une participation majoritaire si possible), mais dans des cas exceptionnels, une 
prise de participation minoritaire sera envisagée. ELAN SBI, qui sera le gestionnaire de SBI Europe Fund, cible 
des investissements dans des entreprises prometteuses ayant un fort potentiel de croissance, quel que soit le 
secteur. Dans lôid®al, les investissements porteront sur des entreprises disposant dôune ®quipe de direction ®tablie 
et générant des recettes et des bénéfices en forte hausse. Le fonds cherchera à se retirer au bout de 3 à 4 ans. 
La dotation est de 100 millions dôEUR (60 % par le groupe SBIH et 40 % par MFB) 

Mexique 
Les m®canismes de capitaux pour le d®veloppement visent ¨ accro´tre lôoffre de capital-risque (programme de 
capital de démarrage et FOPRODE - fonds de projets productifs pour le développement économique). 

R.-U. 

Le fonds pour les entreprises (Capital for Enterprise Fund) sera doté de 75 millions de GBP, dont 50 millions en 
fonds publics et 25 millions provenant de Barclays, HSBC, Lloyds TSB et RBS afin dôapporter des fonds propres 
et quasi-fonds propres, pour un montant compris entre 250 000 GBP et 2 millions de GBP, à des entreprises 
nécessitant des capitaux à long terme, dont le chiffre dôaffaires ne d®passe pas 50 millions dôEUR et ayant un 
modèle économique viable et un fort potentiel de croissance. 

Hors OCDE 

Chili 
Le programme de capital-risque de CORFO pour les PME innovantes va contribuer ¨ des fonds dôinvestissement 
soutenant la création ou le développement de PME ayant des projets novateurs et un potentiel de croissance 
élevé. 

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

 

 


