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Logique productive et financement bancaire
des entreprises

Nadine LEVRATTO
André TORRE
(LATAPSES - Université de Nice)

Alors que la spécialisation instaurée par la loi de décembre 1945 faisait du finan-
cement bancaire des investissements un élément accessoire, les mutations écono-
miques et technologiques apparues depuis le début des années soixante ont entrainé
une évolution du systéme financier. Les banques sont ainsi devenues un instru-
ment fondamental du développement des structures productives et assurent actuel-
lement I’octroi de la majeure partie des crédits a I’investissement (55,7 % en 1982
d’aprés P. Coupaye/1984). Ce changement se manifeste également sur le plan qua-
litatif, les banques n’ayant plus comme objectif principal d’assurer la trésorerie
a court terme des entreprises, mais avant tout de financer des investissements néces-
sitant la mobilisation d’une importante quantité de fonds.

L’expansion des réseaux bancaires s’est alors trouvée a I’origine de nouvelles
modalités de fonctionnement, parfois difficiles a appréhender. En effet, la multi-
plication des catégories de crédit et des aides, transitoires ou permanentes, contri-
bue a complexifier les relations au sein du systéme financier, alors que la pau-
vreté des données de la comptabilité nationale rend malaisée toute tentative de
saisie (cf. A. Torre/1985 b). De plus, des changements récents sont intervenus,
provoqués par I’apparition de nouvelles conditions économiques (concentration,
nationalisations, difficultés rencontrées par les entreprises, formes modernes de
marché...) et par I’'importance croissante du role industriel des banques, qui voient
leur avenir lié a celui des entreprises.

Les institutions financiéres bancaires n’ont ainsi plus pour unique fonction
d’assurer la croissance des firmes industrielles mais également, quel que soit leur
statut ou leur importance, de les aider 4 maintenir leur activité ou a investir dans
des phases conjoncturelles difficiles. Dans cette optique, elles ont mis en place
un mode de financement plus modulé, présentant plusieurs facettes et adapté a
des situations ou a des objectifs différents. Notre premiére partie sera ainsi con-
sacrée a I’exposé des inconvénients d’une allocation de crédits exclusivement fon-
dée sur I’existence d’un bilan favorable et a la présentation des nouveaux criteres
de financement qui tiennent compte des impératifs nationaux et des caractéristi-
ques de ’emprunteur. Nous envisagerons ensuite la logique d’attribution des cré-
dits bancaires aux entreprises, en insistant sur la distinction ici effectuée entre les
activités relevant du domaine privé et celles qui appartiennent au secteur public.
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I. — LA NECESSAIRE EVOLUTION DES MODALITES DE FINANCEMENT
BANCAIRE

On constate actuellement le développement de nouvelles tendances caractéri-
sant les politiques monétaire et du crédit, ces changements de direction s’incar-
nant notamment dans la réorganisation du marché des capitaux, dont I’objectif
est de permettre aux autorités monétaires de contrdler la masse monétaire par les
taux d’intérét. Cette volonté est ainsi 4 I’origine du décloisonnement des marchés,
de la création de nouveaux instruments d’épargne, de la mise en place d’un mar-
ché secondaire et va nécessairement de pair avec une suppression progressive de
I’encadrement de crédit. L’abandon des normes quantitatives en la matiére doit
favoriser I’allocation optimale des ressources bancaires et, dans la mesure ou ’accés
des PME au marché financier tend a étre facilité, conduit a considérer comme
substituables le crédit bancaire sous toutes ses formes et I’émission de titres. Ces
choix, qui visent a fournir a ’Etat un meilleur contréle de la monnaie et du déve-
loppement industriel, appellent de profondes modifications structurelles du fone-
tionnement des organismes bancaires.

Toutefois, en cette période de transition, il semble qu’a I’intérieur de ces insti-
tutions coexistent différents modes de comportement provoqués par les difficul-
tés qu’éprouvent les banques a s’adapter aux nouvelles exigences des Pouvoirs
Publics en matiere d’octroi des crédits. I1 leur est en effet demandé d’abandonner
certains critéres de choix concernant les entreprises bénéficiaires des encours, pour
les remplacer par de nouvelles considérations. L’instauration de ces derniéres sem-
ble rendue nécessaire par la nationalisation du systéme bancaire, alors mis au ser-
vice de I’industrie, mais aussi par les problémes de gestion rencontrés par les entre-
prises, qui rendent impossible I’accord d’un crédit fondé sur I’existence d’un bilan
« sain ». Toutefois, face a la multiplicité des critéres de financement bancaire des
investissements caractérisant la premiére moitié des années quatre-vingt, il est pos-
sible de distinguer deux catégories fondées sur les différents objectifs auxquels
ces critéres répondent.

La premicre inclut les principes traditionnels, essentiellement comptables ou
patrimoniaux et qui, consistant a octroyer un crédit sur la base du passé de I’entre-
prise, tendent a devenir caducs. Dans la seconde apparaissent les nouveaux fon-
dements du financement qui font intervenir les perspectives de développement
s’offrant a I’investisseur et les priorités économiques et industrielles définies par
le Plan.

A — Problémes posés par les critéres classiques d’octroi du crédit

Il est de tradition en économie politique de considérer que le marché du crédit
fonctionne selon un processus similaire au tatonnement walrasien, 1’intérét revé-
tant alors ’aspect du prix de la renonciation a la liquidité dont fait preuve le pré-
teur. L’octroi d’un crédit a un entrepreneur dépend alors exclusivement du prix
ou de I’'intérét que ce dernier est disposé a payer, cette conception prévalant encore,
en France ou a I’étranger, donc de nombreux modéles économétriques. Cette appro-
che est remise en question par les différentes analyses du rationnement d’équili-
bre inspirées des travaux de D. Hodgman (1960) et D. Jaffee (1971), qui contes-
tent uniquement I’ utilisation du taux d’intérét comme seul critére de décision. Les
auteurs ici considérés estiment en effet qu’il est nécessaire d’introduire une régle
de choix du banquier plus complexe, dans laquelle apparaissent des considéra-
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tions autres que le gain découlant du paiement d’un intérét. L’un des éléments
a prendre en compte est alors la qualité de la relation existant entre le préteur et
son client ou sa durée, mais d’autres critéres tels que I’activité ou le lieu d’exer-
cice du demandeur peuvent également étre intégrés (cf. N. Levratto/1985). 1l faut
toutefois noter qu’une place privilégiée est accordée a I’examen, par la banque,
des différents ratios comptables afin de déterminer les capacités de rembourse-
ment de ’emprunteur. L’octroi d’un concours est en effet grandement lié a I’appré-
ciation du préteur concernant I’importance du risque pris et des opportunités de
gains, I’accord entre les deux parties ne pouvant étre atteint que si le bénéfice anti-
cipé par la banque excéde le montant du crédit.

Cette analyse semble d’autant plus justifiable que, traditionnellement, les insti-
tutions financiéres raisonnent et agissent de cette maniére (1). Le comportement
bancaire est alors caractérisé par une logique micro-économique, dominée par les
perspectives de profit & court terme, qui se traduit au niveau de la composition
des dossiers de demande de fonds par la prééminence des critéres comptables
extraits du bilan et des comptes caractérisant la situation financiére de 1’entre-
prise. Il semble, dans ce cas, que tout préteur considere que la mise en ceuvre d’une
procédure d’allocation de fonds est étroitement liée a I’existence de garanties finan-
ciéres (richesse personnelle, capital physique considérable...) a la disposition de
I’emprunteur, qui seules peuvent couvrir les charges inhérentes a une éventuelle
faillite de ’entreprise.

Si un tel calcul trouve un soubassement et une justification théorique immé-
diats dans la mesure ou il équivaut a égaliser les risques et les gains anticipés décou-
lant de ’octroi d’un crédit, il peut se révéler inadéquat dans certaines phases con-
joncturelles. Ainsi, depuis le début des années soixante-dix, les pays de ’OCDE
sont entrés dans une période de retournement conjoncturel caractérisée par la dimi-
nution du dynamisme des entreprises. On a en effet pu constater un fort recul
de P’investissement productif, (surtout a la suite du second choc pétrolier) dont
I’origine est a chercher non seulement dans la baisse des fonds propres et par con-
séquent de I’autofinancement, mais aussi dans 1’accroissement des charges finan-
cieres et de I’endettement, notamment bancaire, des entreprises (2). Ces différen-
tes tendances, exacerbées au tout début de la décennie actuelle (cf. Larrieux et
Lombard/ 1982), ont été renforcées par I’existence d’un secteur bancaire qui, bien
que majoritairement nationalisé, fonctionnait selon des critéres correspondant a
ceux du secteur privé. Lier I’octroi d’un concours a une structure financiére saine
semble alors plut6t paradoxal, dans des périodes ou les entreprises sont confron-
tées a de nombreux problémes de trésorerie et enregistrent une croissance sensible
de leurs besoins en matiére de crédits d’exploitation. Les exigences des deux par-
ties paraissent en effet incompatibles car les entreprises font appel aux banques
dans I’espoir que ces derniéres pourront leur apporter les fonds qui leur font défaut.

Dans la mesure ou I’émergence et la recrudescence de telles situations semblaient
non seulement mettre en péril le développement et les mutations de I’industrie fran-

(1) Cf. a ce sujet I’article de G. GALZY (1983), qui aborde le probléme de la nécessaire évolution
du métier de banquier et fait état de la logique financiére a court terme qui sous-tend, la plupart
du temps, les décisions des préteurs.

(2) Cf. les travaux des directions de la Centrale des bilans et de 1a conjoncture de la Banque de France,
régulierement publiés dans le Bulletin trimestriel de la Banque de France.
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caise, mais également se révéler incompatibles avec les politiques de lutte contre
le chémage, les promoteurs du IXéme Plan ont mis en évidence la nécessaire évo-
lution du systéme bancaire. En effet, la prise en compte systématique des critéres
financiers paraissait poser un certain nombre de problémes concernant I’incom-
patibilité entre la recherche du profit a court terme par les banques et la détermi-
nation d’objectifs, voire d’impératifs économiques et industriels nationaux par
les Pouvoirs Publics (3). Ces difficultés recensées par les promoteurs de la loi de
nationalisation bancaire concernant a la fois le mode de fonctionnement interne
des banques et les relations qu’elles entretiennent avec leur clientéle sont au nom-
bre de quatre :

* le choix du critere d’égalité entre bénéfices escomptés et risques de pertes
comme condition unique du financement nuit aux restructurations industrielles
et a I’élaboration de nouvelles méthodes de production, c’est-a-dire a la compéti-
tivité de I’industrie francaise. Conformément aux analyses de I’évolution écono-
mique inspirées des travaux de J. Hicks (1981) et de J. Schumpeter (1983), I’octroi
de fonds aux entrepreneurs est censé favoriser les choix innovateurs de ces der-
niers. Le crédit bancaire doit donc financer la prise de risques, qui seule peut pro-
voquer les changements des processus de production nécessaires a ’adaptation
de I’offre aux nouvelles exigences de la demande. Or, dans la mesure ou les coiits
liés a la recherche d’innovations ou au développement de nouvelles méthodes de
production et/ou de nouveaux produits sont souvent trés importants, la logique
financiére adoptée par les banques semble devoir porter préjucide a la moderni-
sation de I’industrie qui constitue cependant un impératif national ;

* il semble que les entreprises dans leur ensemble, mais plus particuliérement
les PME souffrent d’un manque d’informations concernant soit les aides dont
elles sont en mesure de bénéficier, soit les crédits a taux privilégiés auxquels elles
peuvent avoir accés. Le fonctionnement traditionnel du systéme financier fran-
cais parait, du moins en partie, responsable de cet état de fait puisque les banques
qui, a priori, ont intérét a ce que leurs débiteurs soient dans la meilleure situation
possible, ne leur donnent pas toujours les moyens de parvenir a une structure de
bilan pouvant étre qualifiée de saine. Il est vrai que la multiplicité des procédures
de crédit (4) peut nuire 4 la communication et a la bonne diffusion de I’informa-
tion entre le banquier et I’entrepreneur. Le banquier ne doit-il pas étre toutefois
interlocuteur privilégié de I’investisseur (cf. G. Galzy/ 1983) et, a ce titre, tenter
de prévenir les difficultés auxquelles ce dernier risque d’étre confronté ?

* la vision — parcellaire, micro-économique et tenant compte de maniére insuf-
fisante des conséquences & moyen et long terme des décisions en matiére d’octroi
de concours financiers — adoptée par les institutions financiéres bancaires fran-
caises semble assez contradictoire avec la notion de service public. Or, méme avant
la loi de nationalisation bancaire de 1982, les trois grandes banques nationales

(3) Les critiques du systéme bancaire et de son fonctionnement sont exposées dans P. COUPAYE
(1984) et P. GOURDIN (1983) qui effectuent une présentation des arguments en faveur de la Loi
de nationalisation bancaire de 1982.

(4) R. PENAUD et F. GAUDICHET (1985) notent a ce sujet qu’en dépit de son souci d’exhausti-
vité, la Banque de France ne parvient pas a fournir un document unique recensant la totalité des
modalités de crédit mises a la disposition du secteur privé, leur nombre, qui dépasse la centaine,
étant difficile & déterminer avec exactitude.
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(Crédit lyonnais, BNP, Société générale) représentaient plus de la moitié du chif-
fre d’affaires des banques inscrites, recevaient la majeure partie des dép6ts et dis-
tribuaient environ 50 % des crédits (cf. P. Coupaye/1984). Toutefois, en dépit
de leur appartenance au secteur public, les banques nationalisées fonctionnaient
selon des schémas identiques aux institutions financiéres privées et ce, pour des
raisons de concurrence interne a ce secteur. Dans son ensembile, la politique du
crédit tendait a privilégier les aspects quantitatifs par rapport aux considérations
qualitatives et si un tel mode de fonctionnement a apporté des résultats positifs
dans le domaine de I’inflation, il semble que ses conséquences sur le développe-
ment industriel soient davantage sujettes a caution. En effet, au niveau des ban-
ques, les critéres de rentabilité, solvabilité et liquidité de I’emprunteur ont tou-
jours déterminé Poctroi de concours au détriment parfois, de I’intérét véritable
de ’entreprise et de I’économie nationale (cf. P. Gourdin/1983). Cette constata-
tion est a ’origine de ’argument qui fut déterminant lors de la mise en place de
la loi de nationalisation bancaire et selon lequel il était nécessaire de mettre le
systéme financier au service du développement industriel ;

e le dernier probléme posé par les choix des banques en matiére de politique
du crédit découle du précédent puisqu’il consiste a mettre en évidence la préémi-
nence des critéres patrimoniaux, qui sont a la lisi¢re de I’économique, par rap-
port aux options entrepreneuriales dont dépendent les mutations du systéme pro-
ductif. L’enjeu consiste donc a faire prendre conscience aux préteurs du role fon-
damental qu’ils sont appelés a jouer en matiére de restructuration industrielle,
mais également a donner les moyens a cette profession de mettre en place de nou-
veaux critéres de financement tenant compte davantage des objectifs économi-
ques nationaux sans pour autant précariser sa situation financiére.

Ainsi, face aux problémes de dégradation de la structure du bilan et a la dété-
rioration des différents ratios comptables et financiers qui caractérisent les entre-
prises depuis 1975 environ, il a semblé nécessaire dans les années quatre-vingt,
d’instaurer une nouvelle logique de financement permettant de contrecarrer les
tendances dépressives et la perte du dynamisme du systéme productif francais.
La forte diminution du taux de croissance et la perte de compétitivité de I’indus-
trie enregistrées durant cette période appellaient en effet une modification de la
politique du crédit, cette derniére devant avant tout permettre a I’industrie d’entrer
dans une nouvelle phase d’expansion. Il parait toutefois nécessaire d’insister sur
le fait que ces changements, situés a la fois au niveau des structures et des com-
portements bancaires, n’ont pas été réalisés au détriment des institutions finan-
cieres devenues de facto I’un des moteurs du développement économique (cf.
R. Penaud et F. Gaudichet/1985). Le choix de nouveaux critéres de financement
s’est donc effectué de maniére concertée en tenant compte des contraintes et des
objectifs des différentes parties présentes mais sans négliger les stratégies indus-
trielles volontaristes qui sont, actuellement, au coeur du IXeme Plan.

B — Changements des critéres de décision bancaires

Afin de remédier aux probiémes de gestion des entreprises et dans le but de relan-
cer l’investissement productif, le IXéme Plan annonce parmi ses objectifs le renou-
vellement du systéme de financement francais. Les Pouvoirs Publics constatent
en effet que ’investissement industriel stagne, voire diminue, que les besoins de
financement des entreprises sont trés supérieurs a leurs ressources et enfin que
leur situation financiére précaire est a I’origine de la dégradation de I’autofinan-
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cement. L’industrie, ’agriculture et le secteur tertiaire se trouvent donc dans une
position de financement forcé telle que, sur le plan de la trésorerie, les banques
doivent assurer ’laugmentation des concours et I’approvisionnement des comptes
courants associes pour retarder la cessation de paiement, alors que seules les dépen-
ses indispensables sont effectuées au niveau de I’investissement (cf. A. de Wulf,
et P. Percie du Sert/1983).

Avant de s’attacher a la présentation des mesures proposées pour redresser cette
situation, il parait nécessaire de définir les modifications effectuées dans le domaine
du financement de I’investissement par les institutions financiéres bancaires. L’une
des premiéres nécessités concerne ’abandon de I’examen du bilan comme critére
unique de jugement, de sélection et de différenciation du cofit des emprunts selon
les entreprises. L’octroi d’un crédit ne devra donc plus dépendre des performan-
ces passées de I’entreprise, telles qu’elles sont présentées dans le bilan, ni de la
capacité de remboursement ou des garanties personnelles du débiteur. Il est néces-
saire que le préteur tienne compte de différents éléments pouvant étre répartis dans
les trois catégories suivantes :

* relation de clientéle : ce sont les considérations informelles le plus souvent
psychologiques, non quantifiables, qui déterminent le degré de confiance qu’un
entrepreneur peut inspirer au banquier auquel il a coutume de s’adresser. Il faut
remarquer que ces variables jouent un réle considérable dans le financement des
PME, les responsables de ce type d’entreprises ne traitant la plupart du temps
qu’avec un seul banquier, autant informé de la situation de son client de maniére
informelle (discussions...) qu’en examinant les ratios comptables ;

® caractéristiques économiques de I’emprunteur : il s’agit ici de déterminer la
position de I’entreprise dans son environnement (secteur, branche, région) et par
rapport a ses concurrents. Grace a la prise en compte des avantages de la firme
(part de marché, rentabilité, organisation sociale...), de ses contraintes (impor-
tance de la concurrence, impératifs techniques...) et des moyens dont elle dispose
pour atteindre I’objectif qu’elle s’est fixé (personnel qualifi¢, locaux adéquats)
le préteur doit pouvoir se prononcer sur le bien fondé de la programmation d’un
investissement ;

® situation et objectifs financiers : ces renseignements sont traditionnellement
et systématiquement demandés par le préteur. L’aspect novateur consiste 4 n’en
faire qu’un élément de jugement, privilégié il est vrai, mais pas unique, cette néces-
sité étant apparue aussi bien au niveau théorique dans les analyses du rationne-
ment du crédit (cf. N. Levratto/1985), que chez les professionnels du financement.
Il faut en outre ajouter que la détermination de nouveaux critéres de financement
fait partie des objectifs du IXéme Plan en matiére de rénovation de la politique
du crédit (cf. P. Gourdin/1983).

Dans le but de transformer les relations banque-entreprise, les Pouvoirs Publics
ont également demandé aux préteurs de communiquer a leurs clients toutes les
informations permettant d’éviter, en les contournant ou en les anticipant, les pro-
blemes susceptibles d’entraver le développement de I’affaire. Les agents créditeurs
ne doivent cependant pas intervenir directement dans la gestion des firmes emprun-
teuses (cf. D. Houri/1984 et neuviéme Plan/1983). En effet, dans la mesure ou
les banques sont mises au service de I’industrie, elles doivent apporter non seule-
ment une aide financiére mais aussi un appui quotidien a ’administration de I’entre-
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prise. Les organismes financiers sont donc appelés a jouer un rdle fondamental
en matiere de collecte de I’information, cette nouvelle fonction devant permettre
plus particuliérement aux PME et PMI de disposer de renseignements commer-
ciaux (évolution des marchés nationaux), techniques (nouveaux processus de pro-
duction, transferts de technologie) ou concernant les aides publiques, alors qu’elles
sont frequemment démunies dans ces domaines.

Le second impératif en matiére de financement concerne la baisse du colt de
I’intermédiation financiére, la chéreté du crédit constituant souvent un obstacle
pour les entreprises désireuses d’investir. Pour faciliter I’accés au credit il a donc
été décidé d’abandonner les procédures d’encadrement du crédit qui empéchaient
toute allocation optimale des ressources bancaires en raison de leur trop grande
rigidité. Toutefois, la baisse des taux d’intéréts bancaires ne doit pas seulement
s’appuyer sur la baisse des taux d’intéréts directeurs rendue possible par le recul
de ’inflation, mais aussi sur la mise en place de mesures dont I’objectif est la réduc-
tion des coiits de fonctionnement des banques. Ainsi que le souligne P. Gourdin
(1983), « un consensus semble établi quant a la « sur-bancarisation » du pays.
La concurrence acharnée a laquelle se sont livrés les différents réseaux et les ban-
ques inscrites, illustrée par la multiplication des guichets et la chasse aux dépdts
(attirés par une augmentation de la rémunération de I’épargne liquide), a par con-
séquent fait obstacle a la baisse prononcée des taux d’intérét nominaux. En outre,
le mode de refinancement des banques en vigueur a fortement accru le nombre
de leurs interventions sur le marché financier et contribué a 1’allongement des cir-
cuits ou, en d’autres termes, a développé une surintermédiation. Cette derniére
a conduit a des échanges de monnaie centrale dépassant largement les besoins réels
des emprunteurs finals, la multiplication des étapes engendrant fatalement la hausse
du loyer de ’argent.

Les professionnels évoquent d’autres éléments pour justifier les garanties impor-
tantes demandées aux chefs d’entreprises qui, parfois contraints a investir, sont
obligés d’acquitter des intéréts supérieurs aux taux usuels de rentabilité de la plu-
part des investissements. A I’origine de ce phénomeéne se trouverait alors la préfé-
rence des épargnants pour I’investissement foncier et immobilier, ainsi que la ten-
dance a la baisse de la rentabilité de ’investissement productif (cf. P. Boulte/1983).
I1 semble toutefois que ces deux arguments ne soient pas incompatibles et, qu’en
tout état de cause, une réduction des dépenses de fonctionnement, souvent osten-
tatoires, des banques ne puisse pas nuire a la diminution des taux d’intéréts.

Le troisiéme changement & introduire dans le systéme financier consiste a inci-
ter les banques a tenir compte des objectifs économiques définis dans les plans
d’orientation, lors de I’octroi d’encours. En effet, alors que les institutions finan-
cieres sont devenues, par leur activité d’affaire, un pdle majeur de domination
sur I’industrie, elles ont eu tendance au cours de ces quinze derniéres années a
privilégier la spéculation immobiliére au détriment de I’investissement productif,
du commerce et de I’innovation. La nationalisation bancaire a donc comme objectif
de favoriser une maitrise de l’investissement, les groupes financiers nationaux
apportant alors un soutien a I’industrie (cf. P Coupaye/1984). La nouvelle sélec-
tivité du crédit doit ainsi étre adaptée aux objectifs du Plan et réclame a ce titre
une orientation vers les changements de structure des firmes productrices et une
définition stricte des buts recherchés.
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La répartition des concours bancaires serait donc effectuée dans IPoptique des
impératifs nationaux du moment (exportation, création d’emplois, développement
technologique...),non seulement pour ce qui concerne les programmes d’investis-
sement des grandes entreprises mais également ceux des PME-PMI et des artisans
(5). Ces nouvelles modalités sont censées apporter un incrément de cohérence a
la politique du crédit en raison du petit nombre d’objectifs prioritaires et du choix,
par les auteurs du IXéme Plan, d’une stratégie sectorielle conduisant au renforce-
ment des points faibles de I’appareil productif et a la création ou au développe-
ment des secteurs porteurs (cf. Notes Bleues n°® 211 et II, ci-dessous). Aux raison-
nements en termes micro-économiques et a la logique de profit a court terme,
Jusqu’alors adoptés par les banques, vient donc se substituer une approche méso-
analytique qui semble davantage correspondre a la maitrise des pOles industriels
recherchée par I’Etat.

Afin d’atteindre ces résultats différents moyens ont été mis en ceuvre (6), et
tout particuliérement des mesures concernant essentiellement le financement des
investissements productifs par les institutions financiéres bancaires. Le probléme
crucial auquel se trouvent confrontés ces organismes et les autorités monétaires
concerne I’allocation des ressources qui, en dépit de leur rareté, ne peuvent pas
étre développées sans risque d’attiser I’inflation. 1l semble cependant indispensa-
ble d’établir une distribution plus efficiente des encours, ceci ne pouvant s’effec-
tuer que parallélement a une suppression progressive mais ferme, de I’encadre-
ment du crédit. Ce dernier présente en effet de nombreux inconvénients allant des
difficultés posées par la fixation de normes mensuelles a I’impossiblité pour les
banques d’octroyer les crédits de maniére optimale 7).

La politique du crédit est donc appelée a devenir davantage qualitative grace
a I’instauration d’une véritable sélectivité. Sa mise en place passe par les nationa-
lisations dont I’objectif est de mettre les banques au service du bien-étre collectif
sans que I’Etat en assume la totalité des risques. La sélectivité s’effectue ainsi en
fonction des agents (ménages/entreprises ou GEN/ SQS), de la cible économique
visée (exportation, innovation...), du secteur d’activité ou encore de la localisa-
tion géographique du demandeur de fonds. De nouvelles procédures de finance-
ment apparaissent également au niveau des banques et peuvent utiliser les méca-
nismes budgétaires de maniére directe par le biais des exonérations fiscales et des
subventions ou grace a la diminution du coit de I’endettement découlant des boni-
fications d’intéréts (cf. R. Penaud et F. Gaudichet/ 1985). Suivant les consignes

(5) Ces volontés paraissent toutefois restées a I’état de textes incitatifs, puisque les banques ne sem-
blent pas avoir respecté ces consignes (cf. I1.B).

(6) Ceux-ci cherchent a motiver et 2 mobiliser I’épargne des ménages et notamment des salariés et
a atténuer les effets des fluctuations internationales sur ’économie domestique. Ce dernier point
s’incarne dans la volonté de gestion des taux d’intéréts réels par les autorités monétaires et dans
la diminution des taux débiteurs favorisée par la baisse des taux créditeurs. On peut également
ajouter les mesures visant a utiliser plus activement et plus rationnellement les finances publiques
((cf. Neuviéme Plan/1983).

(7) Le rationnement des fonds prétables contraint les banques a rendre des arbitrages afin de s’en
tenir aux enveloppes fixées. Pour des raisons évidentes de sécurité, les entreprises élues sont celles
qui sont déja connues par les préteurs et qui offrent des garanties suffisantes, une telle procédure
de choix, qui peut étre qualifiée de routiniére, pénalisant de facto les nouvelles firmes et celles
qui désirent innover.
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du Plan, la distribution des crédits a taux préférentiels 4 moyen et long terme a
ainsi considérablement augmenté (8), la part consacrée a I’investissement indus-
triel s’étant accrue au détriment de celle des collectivités locales et de I’agricul-
ture. La priorité accordée au secteur secondaire se traduit alors par le maintien
a un niveau élevé des enveloppes de préts aides déja existants, tels que les Préts
Spéciaux a ’Investissement, mais aussi par I’apparition de nouvelles modalités
comme les préts supplémentaires de refinancement, les préts bancaires a I’indus-
trie financés sur les ressources des CODEVI ou encore I’extension des préts
participatifs.

Dans ’ensemble des procédures de crédit en vigueur jusqu’en 1984 (9), trois
nous semblent devoir mériter une attention particuliere :

e les préts a ’exportation viennent s’ajouter au dispositif public de soutien au
commerce courant, les banques constituant un intermédiaire obligé du commerce
extérieur dans la mesure ou elles assurent les transferts de fonds et les encaisse-
ments des créances sur 1’étranger. Il a toutefois éte reproché a la politique des
crédits a Pexportation de favoriser quelques grandes entreprises et les grands con-
trats et de concentrer ’essentiel des efforts sur les biens d’équipement au détri-
ment du commerce courant (cf. J.-C. Berthelemy/ 1984) ;

e les préts participatifs sont censés résoudre les problémes de fonds propres des
PME qui n’ont pas d’accés direct a I’épargne publique. Ces encours, bien que
remboursables, figurent donc au niveau des capitaux propres dans le bilan de
’entreprise qui en bénéficie. Accordés par le Fonds Industriel de Modernisation
et par les banques, ’objectif de ces crédits est d’accompagner la croissance des
PME performantes mais temporairement bloquées dans leurs perspectives d’expan-
sion, par une capacité d’endettement limitée. Ils ne constituent donc pas une aide
aux firmes en difficulté. Enfin, dans la mesure ou ils tendent a accroitre le dyna-
misme du systéme productif, les fonds prétés sont prioritairement dirigés vers
I’industrie et les secteurs prestataires de services industriels (transport, recherche...)
méme si tous les types d’activité peuvent en bénéficier ;

e les préts bonifiés aux entreprises industrielles (cf. Notes Bleues n° 232) qui,
jusqu’en 1984, étaient répartis en quatre enveloppes assorties de quatre taux dif-
férents (préts spéciaux a ’investissement, préts aidés a ’investissement, préts par-
ticipatifs et préts aux conditions du marché). Depuis le ler janvier 1985 il n’existe
qu’un seul taux (9,25 %) et une enveloppe unique (10), dont I’objet est de pour-
voir au maximum 70 % des programmes d’investissement nouveaux concernant
le renouvellement du tissu industriel, effort d’investissement et I’exportation. Cette

(8) Leur taux de croissance s’éléve a 15 % en moyenne de 1977 a 1983 (cf. F. GAUDICHET/1984).

(9) En 1984 les préts bonifiés ont en effet fait ’objet d’une réforme qui des six catégories assorties

de six taux d’intérét différents existant jusqu’alors, n’en a retenu qu’une, les Préts spéciaux a I’inves-
tissement a 9,25 % qui représentent 18 milliards de francs.
D’autre part les préts aux conditions du marché sont passés a 13 % d’intérét sans bonification,
I’enveloppe de préts financés sur les CODEVI a augmenté (8 milliards de fonds de modernisation
industrielle et 12 milliards de préts bancaires) et la distribution des préts aidés a I’artisanat s’est
élargie (cf. Notes Bleues/n° 249).

(10) Les préts participatifs et les préts aux conditions du marché ont ainsi cessé d’étre bonifiés mais
leur taux a diminué parallélement aux taux directeurs.
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réforme a également permis aux entreprises des secteurs du commerce et du tou-
risme, ainsi qu’aux artisans de bénéficier de ces crédits dans une plus large mesure.

II. — LA LOGIQUE D’ATTRIBUTION DU CREDIT AUX ENTREPRISES

L’observation des données récentes concernant le financement du secteur indus-
triel (11) révéle I’existence de disparités considérables entre les différents secteurs
d’activité, qui s’expriment au niveau des crédits bancaires, financements non ban-
caires ou capacités d’autofinancement. Abstraction faite des inégalités dues aux
rapports de volume, il apparait que la part de chacune de ces variables dans la
valeur ajoutée ou le chiffre d’affaires total d’un secteur est extrémement fluctuante
et traduit des différences importantes. L’endettement pour 1983 oscille ainsi entre
79,3 % (production de minerais et métaux ferreux, premiére transformation de
I’acier) et 32,7 % (imprimerie, presse, édition) des ressources propres d’un sec-
teur, alors que la part des crédits bancaires dans I’endettement total passe de 38,8 %
pour la production de minerais, métaux et demi-produits non ferreux a 83,8 %
pour I’industrie du cuir et de la chaussure. De méme, une étude des investisse-
ments physiques industriels révéle qu’ils représentent de 6,8 % 2 20 % de la valeur
ajoutée des secteurs d’activité (ici, I’industrie du cuir et de la chaussure et la cons-
truction navale et aéronautique).

Si I’on tente de mettre ces chiffres en relation avec des notions telles que la con-
centration sectorielle ou les disparitions d’entreprises, il s’avére difficile de déga-
ger une cohérence d’ensemble 4 ce niveau (12). L’analyse des secteurs dits por-
teurs ou privilégiés dans le domaine des aides publiques, de ceux dans lesquels
la valeur ajoutée ou la main-d’ceuvre sont particuliérement importantes, ou encore
des domaines en récession ou considérés comme dynamiques n’apporte pas de solu-
tion plus satisfaisante. Les éléments de réponse au probléme des critéres de finan-
cement des entreprises sont a chercher ailleurs et la logique d’octroi du crédit

(11) Cf. par exemple, A ce sujet, les travaux effectués par R. LARRIEU et N. LOMBARD (1982 et
1984), pour la centrale des Bilans de la Banque de France.

1 nox; . .

__ ¢ __ dans lequel Xi et X représentent les C.A. res-

. o X i=1 X
pectifs de I’ensemble des entreprises appartenant a un secteur d’activité et des cing cents plus
importantes, révéle ainsi les résultats suivants pour ’année 1981 :

(12) Le calcul de I'indice d’Herfindahl

Total crédits | Créd. expl. courante | Créd. équipement | Autofinancement Indice
CA. (HT) C.A. (H.T) C.A. (H.T) C.A. (H.T) d’Herfindahl**
*en % *en % *en % *en %
Industries a'gri_colcs 1.32 0,92 0,40 3,66 0,1537
ct alimentaires
Encrgic 1,13 0,53 0,60 5,67 0,0482
Industric des biens 2.31 1,44 0,87 2,73 0,2133
intermédiaires
Industrie des biens
d’équipement 1,76 1,30 0,46 3,74 0,4984
Biens de consommation 1.35 1,03 0,32 3,03 0,0928
courante
Bétimpm. Génie civil 0.93 0,58 0,35 2,75 0,0808
ct agricole
Commerce 0.84 0,66 0,18 1,91 0,0 296
"f‘ra}nsports et 4,02 0,42 3,60 6,57 0,3838
télécommunications
Services marchands 1,59 0,90 0,69 10,29 0,0117

* Sources Banque de France (1983) et INSEE (1985).
* * Ces résultats sont fondés sur des données de 1975, Source R. Brocard (1979). La concentration est d’autant plus impor-
tante dans un secteur que les chiffres sont proches de 1.

204 REVUE D’ECONOMIE INDUSTRIELLE — n° 35, 1¢ trimestre 1986



n’apparait pas en relation directe avec les structures sectorielles. En effet, seules
sont ici prises en compte les caractéristiques d’ensemble des entreprises effectuant
une activité donnée, alors qu’est négligée I’importance des stratégies et des posi-
tions individuelles des firmes dans I’accord des concours bancaires. Enfin, coexis-
tent au sein des secteurs entreprises privées et publiques, qui se trouvent dans des
situations différentes, et firmes de dimensions variables, de la multinationale a
la PME ou l’entreprise artisanale. Ainsi, apparaissent différents niveaux trans-
versaux d’analyse, au sein desquels émerge toutefois la différence entre logiques
privée et publique. L’évolution contrastée des investissements industriels dans ces
deux domaines (cf. A. Cotta/1983 et P. Artus et P.-A Muet/1982) et I’importance
croissante de la FBCF et des aides publiques contribuent a souligner ’'intérét de
cette distinction dans le cadre du financement bancaire.

A — Le financement des investissements publics

Bien que ’existence d’une logique spécifique de financement des entreprises
publiques soit antérieure a I’élargissement du secteur public, cette opération mar-
que ’apparition de cette derniére sous sa forme actuelle. En effet, les nationalisa-
tions de 1982 présentent des caractéristiques qui conditionnent la relation entre
banquier et entreprise industrielle demandeuse de crédit. Elles touchent ainsi trente-
six banques, deux compagnies financiéres et (totalement ou partiellement) plu-
sieurs grands groupes industriels exposés a la concurrence, nationale ou interna-
tionale, une part importante de I’octroi ou de la demande de financement se trou-
vant alors soumise au contrdle de I’Etat.

La nationalisation des institutions financiéres bancaires, qui concerne actuelle-
ment plus de 80 % des crédits accordés a la clientéle (cf. P. Coupaye/1984), a
pour but de mettre les moyens dont elles disposent au service des objectifs indus-
triels des pouvoirs publics (cf. J. De Bandt/1983). Ces derniers désirent privilé-
gier les projets favorables a I’économie dans son ensemble et développer la fonc-
tion d’investissement, I’Etat banquier devant se montrer le soutien de I’Etat indus-
triel. Bien que le secteur public élargi occupe une place privilégiée dans les rap-
ports qu’entretiennent les banques nationalisées avec leurs clients, la fonction des
établissements publics de crédit bancaire s’étend, a des fins macro ou méso-
économiques, a I’ensemble des entreprises industrielles. L’originalité du finance-
ment du secteur public ne peut alors s’apprécier qu’en étudiant I’accés au crédit
des entreprises publiques du secteur industriel.

La configuration du secteur publique industriel s’est trouvée profondément
modifiée en 1982, avec I’introduction d’entreprises appartenant au domaine con-
currentiel, qui représentent actuellement prés de 60 % de l’activité (en effectif
employé) des entreprises nationalisées. Cette transformation s’est accompagnée
d’une modification considérable de sa part dans I’économie nationale, ainsi que
de I’'importance et des modalités de son financement. Il représente actuellement
environ 30 % de la valeur ajoutée et des ventes de ’ensemble de ’industrie, con-
trole plus de 20 % des effectifs employés et se trouve a I’origine de 52 % des inves-
tissements effectués dans ce domaine. Enfin, en opposition avec la bipolarisation
de I’économie francaise, il se trouve concentré au niveau de grands groupes. La
part du secteur public industriel est ainsi égale a 48,4 % des ventes des entreprises
industrielles de plus de 2 000 salariés, contre 18,2 % pour les entreprises qui
emploient de 500 a 2 000 salariés et 2,7 % pour celles de moins de 500 personnes (cf.
J.-P. Francois et J.-L. Grosbois/1983).
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Ces entreprises nationalisées sont au service d’une stratégie de développement
industriel, qui concerne I’ensemble de I’économie nationale. Les pouvoirs publics
leur ont ainsi assigné un rdle prioritaire au niveau de quatre objectifs majeurs :
implantation dans des technologies d’avenir et rénovation de Pappareil produc-
tif, contrdle des positions dominantes, stratégie de sortie de crise et préservation
de ’indépendance économique nationale. Le secteur public industriel est alors censé
représenter le « fer de lance » de la politique industrielle francaise, en relayant
un secteur privé en difficulté, sur la base des priorités définies par le plan (cf.
X. Greffe/1983). Ce rdle apparait d’autant plus important que I’industrie fran-
caise souffre d’une évolution défavorable du partage de la valeur ajoutée et d’une
insuffisance de poéles de compétitivité industrielle.

La gestion du systéme productif ainsi mise en ceuvre par les pouvoirs publics
repose sur les entreprises du secteur public industriel, qui doivent impulser par
leur action des effets d’entrainement sur I’ensemble de la structure économique
ct engendrer une dynamique de croissance. Elles appartiennent a des secteurs ou
branches d’activité qui se distinguent, soit par I’existence de problémes économi-
ques importants devant étre pris en charge par I’Etat, soit par leur compétitivité
et leur capacité apparente a favoriser un développement industriel. C’est pour-
quoi on leur demande d’effectuer des investissements importants, dont le but est
de suppléer aux carences du secteur privé dans ce domaine, chaque entreprise publi-
que passant, dans le cadre des contrats de plan, un accord avec I’Etat qui fixe
le montant des investissements qu’elle doit effectuer et des aides qu’elle va rece-
voir (13).

Si la cohérence de cette politique et les choix effectués au niveau des secteurs
nationalisés peuvent étre discutés (cf. A. Torre/ 1985a), il n’en demeure pas moins
que les entreprises publiques doivent trouver un financement specifique, tenant
compte des impératifs d’ordre macro ou meso-économique qui leur sont impo-
sés. La logique d’octroi du crédit se révéle en effet différente de celle d’une entre-
prise privée, les objectifs de la politique industrielle se trouvant placés sur le méme
plan que les critéres internes de gestion. Ainsi, les rapports entre le secteur public
industriel et le systéme financier revétent-ils des formes particuliéres, adaptées aux

spécificités du comportement que ’on exige du premier, en particulier dans le
domaine de I’investissement.

Une part importante de ce financement repose sur les aides publiques, qui repré-
sentent pres du quart de ’investissement industriel (privé et public confondus).
C’est le cas des dotations en capital de I’Etat aux entreprises nationalisées, non
remboursables et portant des taux trés faibles. Toutefois, I’essentiel est assuré par
les crédits accordés par les institutions financiéres dans leur ensemble et par les
émissions d’emprunts sur le marché financier. Ainsi, la Société francaise de parti-
cipations industrielles (SFPI) — dont le capital est détenu par ’Etat (50,01%) grace
a un apport en nature de titres de sociétés nationalisées, et par les banques et com-

(13) La reprise des investissements publics depuis 1974 a permis de compenser la stagnation de I’inves-
tissement industriel, par son impact sur la croissance du PIB et de Pinvestissement total (cf.
P. ARTUS et P.-A. MUET/1982). Le potentiel des grandes entreprises nationales semblant actuel-
lement faible en raison du ralentissement des programmes d’équipement nationaux, le relais est
pris par les entreprises publiques appartenant au secteur industriel concurrentiel, qui doivent accé-
lérer la modernisation de I’appareil industriel (cf. M. CATINAT et J. MAURICE/1984).
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pagnies financiéres par un apport en numéraire — a-t-elle pour objet d’assurer
en partie le financement des groupes industriels publics les plus démunis en fonds
propres. Ce holding public met ainsi a la disposition des entreprises nationales
des avances non rémunérées destinées a étre converties en capital, bien que ces
opérations doivent demeurer exceptionnelles (cf. P. Coupaye/1984 et J. Blanc et
C. Brule/1983) (14).

Il apparait cependant que les banques nationalisées occupent une place crois-
sante dans ce domaine, et constituent le nouveau pble de financement du secteur
public. Méme si la proposition de création d’une Banque nationale d’investisse-
ments, contenue dans la préparation du IXéme Plan et dont le réle devait étre
de centraliser et d’assurer I’ensemble des opérations de ce type n’a pas été rete-
nue, il n’en demeure pas moins que les banques se trouvent au premier plan de
la distribution de crédit. En effet, elles accordent des préts participatifs a des taux
préférentiels aux entreprises industrielles publiques, mais contribuent également,
par le biais de la SFPI, a accroitre leur dotation en capital, puisque les sommes
versées par cet organisme ont été apportées par le secteur bancaire.

Cette importance nouvelle s’explique par la volonté de débudgétisation du finan-
cement du secteur public, mais également par la nécessité de connecter état ban-
quier et état industriel. Ainsi, les banques nationalisées sont (de maniere directe
ou indirecte) les principaux apporteurs de crédit du secteur public industriel et
sont appelées a compenser ses insuffisances au niveau de I’autofinancement (cf.
E. Vessillier/1983). Si les crédits bancaires a court ou moyen terme sont ici relati-
vement limités, c’est principalement du long terme qu’il s’agit, les entreprises natio-
nalisées possédant des besoins de financement importants en raison des objectifs
de politique industrielle qui leur sont assignés. L’investissement est alors consi-
déré comme prioritaire et doit permettre le développement de certains secteurs
ou la modernisation de 1’appareil productif grace aux accords de financement ainsi
réalisés (15).

B — Le financement du secteur privé industriel

Si ’on envisage les conditions de financement des entreprises appartenant au
secteur privé, on se trouve a nouveau confronté au probléme de I’investissement.
En effet, sa stagnation ou diminution au cours des années soixante-dix et quatre-
vingt pose un probléme de compétitivité a I'industrie francaise, si bien que des
solutions ont été recherchées, en particulier dans le domaine de I’octroi de crédits
par les banques. Le reméde apporté par ’accroissement des investissements publics
ne pouvant étre que temporaire, on a tenté de définir de nouvelles modalités de
distribution du crédit favorisant une reprise de I’investissement privé. C’est en
particulier un des objectifs du IX¢ Plan, qui cherche a transformer I’appareil de pro-
duction en favorisant le développement des industries de pointe et en aidant a la

(14) On doit noter a ce sujet que le réle du FDES, extrémement important jusqu’au début des années
80 dans le financement des entreprises publiques, se réduit actuellement a une surveillance des
investissements des GEN, son activité étant essentiellement tournée vers le privé (cf. Notes
Bleues/n° 248).

(15) Cette action a permis une conservation du niveau d’investissement des entreprises publiques par

rapport au PIB au cours des années quatre-vingt, alors que la part de I’investissement privé dimi-
nuait de prés de 8 % pendant la méme période (cf. Notes Bleues/n® 248).
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restructuration des secteurs traditionnels. Les crédits a I’économie ne doivent ainsi
plus se voir attribués en fonction de ’identité de Pemprunteur, mais plutét de
la nature de I’opération financée (cf. P. Gourdin/ 1983). Toutefois, les nouveaux
modes de financement ainsi définis connaissent un succés variable et les critéres
d’attribution du crédit différent fortement selon qu’il s’agit de grandes entrepri-
ses ou de PMI et d’entreprises artisanales.

La logique d’attribution du crédit aux grandes entreprises industrielles du sec-
teur privé est proche de celie du public, méme si I’on ne demande pas a ces dernie-
res de constituer le « fer de lance » d’une politique économique. Ce sont ici encore
les objectifs d’ordre macro ou méso-économique qui sont mis en avant, les cré-
dits devant €tre accordés en priorité aux entreprises effectuant des investissements
porteurs et non plus spécifiquement vers des domaines tels que ’immobilier, plus
rentables & court terme mais moins fondamentaux au niveau de la dynamique du
systéme productif. Le financement doit alors favoriser I’investissement industriel
et devenir sélectif et qualitatif, en accord avec les priorités du IXéme Plan (cf.
A de Wulf et P. Percie du Sert/1983), afin d’éviter le gaspillage du capital et pri-
vilégier les projets jugés utiles a I’économie, méme s’ils n’offrent pas toutes les
garanties nécessaires au niveau rentabilité. Les banques publiques seraient ainsi
Jugées en fonction des résultats obtenus et des efforts effectués pour aller dans
le sens du Plan et des intéréts de la nation. On leur demande enfin d’accorder
des crédits avantageux aux entreprises exportatrices et d’arbitrer non plus en faveur
des financements routiniers mais des opérations rentables a moyen ou long terme.

La prééminence accordée a I’investissement créateur d’emploi, d’exportations
ou de croissance repose ainsi sur deux volets principaux, budgétaire et banquaire.
Le premier est constitué par les aides publiques accordées aux entreprises indus-
trielles, ainsi que par les préts du Fonds de développement économique et social
(FDES), dont les principaux bénéficiaires sont les entreprises appartenant a des
secteurs en restructuration (mécanique, automobile, sidérurgie), qui effectuent des
investissements (papeterie) ou encore qui engagent des programmes de création
d’emploi ou de recherche technologique. La seconde part, la plus importante, du
financement des grandes entreprises du secteur privé, est assurée par les banques,
dont les critéres sont également d’ordre macro-économique, en raison de leur fidé-
lit¢ aux objectifs du IXéme Plan (16), les crédits les plus importants se voyant
attribués aux secteurs jugés prioritaires. La logique d’attribution du crédit est ici
essentiellement sectorielle et bénéficie en premier lieu aux industries agricoles et
alimentaires, a la production de pétrole et gaz naturel, aux industries chimiques
de base, a la sidérurgie, au travail des métaux, aux industries mécaniques et élec-
triques, a la fabrication de matériel électronique, aux textiles, papier-carton, BTP
€t transports, ainsi qu’aux services rendus aux entreprises et aux constructions
navale, aéronautique et automaobile.

En dépit des mesures prises pour faciliter I’accession des entreprises de petite
et moyenne dimensions au financement (préts participatifs simplifiés, préts aidés
a l’artisanat...), il apparait toutefois que ces derniéres ne se trouvent pas dans
des conditions identiques a celles des grandes entreprises. Les PMI sont en effet
généralement démunies face a ce probléme, en raison du manque d’informations

(16) Cf. 1.B, ci-dessus.
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financiéres ou commerciales et privilégient les aspects techniques de ’entreprise,
mieux connus et maitrisés ((cf. D. Houri/1984). De méme, les entreprises artisa-
nales manifestent une méconnaissance importante des mécanismes de fonction-
nement du crédit et profitent peu des avantages accordés a ce niveau (cf. A. Maricic
et C. Picory/1985). Pourtant, leurs rapports avec les banques se révélent impor-
tants et fréquents puisque plus de 60 % des crédits a ’équipement des entreprises
de moins de 200 salariés sont accordés par ce canal. Les critéres d’octroi du crédit
sont alors sensiblement différents des objectifs de stratégie industrielle, qui n’ont
de sens que dans le cas des entreprises exportatrices ou innovatrices. Le finance-
ment des firmes de petite ou moyenne dimension fait appel a des variables diffé-
rentes, qui relévent davantage de leur position de marché que de I’appartenance
a un secteur donné.

Ces entreprises exercent en effet leur activité, le plus souvent, dans le cadre de
marché régionaux ou « locaux », a savoir bien délimités géographiquement. Il leur
arrive, a ce niveau, de mettre en ceuvre des productions qui sont uniquement con-
currencées par des firmes de taille similaire, situées dans leur environnement immé-
diat, alors que les caractéristiques de leurs produits interdisent toute confronta-
tion avec des entreprises de dimension plus importante (17). Les spécificités du
marché sur lequel elles se situent ainsi que leur position et le role qu’elles y jouent
vont alors se révéler déterminantes dans 1’octroi de crédits par les banques, qui
effectuent un diagnostic des capacités de ’entreprise et non plus du secteur de
référence.

Sont alors examinées les positions de marché des entreprises modernes, qui ne
peuvent étre comparées a des situations de concurrence pure et parfaite et reve-
tent plutdt des caractéristiques que I’on peut qualifier de concurrence contempo-
raine (cf. Y. Morvan/1976) ou réelle (cf. A. Jacquemin/1975). Les rapports entre
firmes s’expriment en effet sous forme d’inégalités ou d’asymétries et permettent
d’intégrer des éléments tels que la dynamique de la domination, I’information
imparfaite, les barriéres a I’entrée, les disparités au niveau de la recherche ou P’exis-
tence d’entreprises multiproduits. Différentes situations peuvent alors apparai-
tre, auxquelles correspondent des formes de marché et des modeles théoriques dif-
férents (cf. A. Jacquemin/1985), les firmes situées dans les positions les plus avan-
tageuses se voyant accorder les crédits en priorité.

Peuvent ainsi se dégager des marchés d’oligopole, caractérisés par l’existence
d’un petit nombre de firmes, le plus souvent nettement localisées (cf. J.-W. Fried-
man/1983), qui entretiennent des relations d’interdépendance stratégiques, mais
également des marchés de monopole ou de concurrence imparfaite et/ou pratica-
ble. L’importance et les modalités de I’octroi de crédit bancaire vont alors forte-
ment dépendre de la forme du marché sur lequel est située la firme demandeuse
de financement, en raison de ses capacités a acquérir ou conserver une fraction
élevée de la clientéle. Toutefois, ce sont principalement les caractéristiques des
entreprises et leurs stratégies qui déterminent les modalités d’accession au
financement.

(17) On peut citer a ce sujet les productions artisanales dites « de qualité » et les conditions de con-
currence dans des secteurs tels que les services, le textile, ’agriculture, etc. ou, a un niveau plus
théorique, les études de marchés « locaux » effectuées dans le cadre de la théorie de I’oligopole.
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Ainsi, les firmes possédent un accés différent a I’information, qui va entrainer
des répercussions importantes au niveau de l’investissement, par exemple. Une
entreprise qui connait mieux que ses voisines les mécanismes d’obtention de préts
a taux bonifiés ou aidés (ou encore qui entretient de bons rapports avec son ban-
quier) se trouve privilégiée par rapport a ces derniéres et bénéficie d’un finance-
ment plus avantageux. Si les conséquences de ces différents engagements n’appa-
raissent pas dans le court terme, ils entrainent par contre des résultats importants
dans la longue ou moyenne période, les remboursements les plus forts venant reten-
tir sur les cofits de production ou les profits des entreprises les moins favorisées.

C’est ainsi, dans une optique de full-cost ou de colit moyen kaleckien, que les
firmes situées dans des marchés de type imparfait se trouvent placées dans des
situations différentes en raison de leur inégalité devant I’information au niveau
du financement. Ainsi, les entreprises présentes sur un tel marché peuvent utiliser
ces discriminations pour établir de nouvelles barriéres a I’entrée par le coiit du
credit. Toutefois, le probléme des critéres d’attribution du crédit prend une place
importante sur un éventuel marché symétrique, dans lequel toutes les firmes se
trouvent dans des situations identiques. L’introduction d’une discrimination favo-
rable a certains participants va aboutir, au bout d’un certain nombre de périodes,
a la réalisation d’un équilibre asymétrique (cf. M.-T. Flaherty/1980) favorable
aux entreprises ayant bénéficié d’avantages dans le domaine du financement
bancaire.

De méme une entreprise de taille moyenne peut produire différentes marchan-
dises et se trouver située a ce titre dans différentes branches. Dans ce cas, elle pré-
sentera une structure financiere et capitalistique qui offrira des garanties impor-
tantes aux banques, la réunion des revenus de deux ou plusieurs entités fournis-
sant un flux de recettes plus stable (cf. W. Lewellen/1971). Une firme se trouvant
dans cette position est alors en mesure de se servir de son pouvoir sur un marché
pour s’introduire dans d’autres branches et supporter, en partie a I’aide des finan-
cements ainsi obtenus, pendant un temps limité des profits faibles ou des pertes.

Un dernier critére de différenciation des entreprises repose sur ’existence de
la recherche-développement, souvent encouragée par les pouvoirs publics (18). Les
firmes qui sont positionnées sur des marchés caractérisés par une concentration
et un pouvoir de monopole moyens se trouvent ainsi dans une situation favorable
a I’apparition d’innovations (ctf. Y. Morvan/1976). Les banques préférent alors
accorder un financement a ce type d’entreprises, qui proposent des produits nou-
veaux ou plus performants et semblent susceptibles de s’implanter durablement
sur un marché, a condition toutefois qu’elles présentent des garanties suffisantes,
telles qu’une taille moyenne ou une spécialisation dans un autre domaine. Notons
cependant que si I’octroi de crédit aux entreprises innovatrices est fait dans le but
d’aider les structures de petite dimension, il favorise également les regroupements
ou disparitions d’entreprises, en raison des avantages retirés pour les firmes ainsi
favorisées. Il n’en demeure pas moins que le crédit apparait ici encore comme essen-
tiel dans le processus de développement et de financement de I’activité productive
(cf. R. Arena/1982 et A. Vercelli/1985), le banquier constituant le véritable « pro-
ducteur » (cf. J. Schumpeter/1983) de la marchandise et non pas un simple
intermédiaire.

(18) Cf. I.B. ci-dessus.
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