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Introduction générale

L’un des phénomenes du développement économique S’explique par la montée autours
des années soixante-dix d’un nouveau dynamisme des petites et moyennes entreprises (PME).
Dans les pays industrialisés et par la suite dans les pays en transition, que ce soit dans le
domaine de création d’emploi ; de valeur ajoutée ou méme des exportations et malgré des
contraintes qui diverses renforcant leur vulnérabilité. Dans ce sens, la banque constitue la
source la plus importante a la quelle recourent les PME pour leurs contraintes de financement.
Par conséquent, la banque est devenue un partenaire privilégié de la PME parce qu’elle
intervient a tout moment de son existence. La banque est la firme spécialisée dans la
production de liquidité. Son métier est de répondre a la demande de « fonds » dont les agents
non financiers ont besoin pour régler des dettes et/ou pour réaliser des dépenses, immédiates
ou futures. En termes d’asymétrie d’information, la situation de la banque est ambivalente. En
effet, son information sur les emprunteurs est plus riche que celle que peuvent avoir des
investisseurs isolés : I’avantage déterminant qu’a la banque dans la capacité d’expertise des

emprunteurs.

Le fait que la banque assure la tenue de comptes lui donne une sorte de monopole sur une
foultitude d’informations « privées » qu’elle peut mémoriser et utiliser, que ce soit pour
choisir ses emprunteurs, surveiller la réalisation des contrats ou encore élargir la gamme des
produits proposés a sa clientele. La combinaison de services de paiement et d’intermédiation
confére un avantage irréductible aux banques par rapport aux autres intermédiaires financiers

dans la réduction des asymétries d’information.

Pour Frank BANCEL (1996) : « [l’existence de liens étroits entre banques et entreprises a
souvent éteé présenté comme facteurs expliquant [’émergence d’une industrie performante en
Allemagne et au Japon ». En effet, une forte relation banque-entreprise se traduirait pour les
entreprises (grandes entreprises ou PME) par une grande flexibilité financiere et permettrait
d’assurer la stabilité des équipes dirigeantes ainsi que la mise en ceuvre des projets de long

terme, sans rechercher a tout prix un retour rapide sur investissement.

En effet, il existe une forte interdépendance entre les banques et les PME. Mais, la nature de
leurs relations est souvent empreinte de beaucoup de difficultés et de conflits qui tiennent

leurs origines des objectifs divergents de chacune des parties.
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D’un coté, les entrepreneurs se plaignent d’étre 1’objet d’abus de pouvoir des grandes
institutions financiéres, qui seraient trop exigeantes envers eux et ne respecteraient pas les

spécificités de leur PME.

De I’autre coté, les banquiers affirment qu’ils ont des difficultés dans leurs relations avec les
entrepreneurs parce qu’ils affichent souvent des incompétences en gestion et qu’ils ne
transmettent pas toutes les informations nécessaires dans leurs dossiers d’emprunt. Ces écarts
sont a I’origine des difficultés dans leurs relations, ce qui améne les dirigeants a affirmer

qu’ils font ’objet de discrimination en faveur des grandes entreprises.
Le contexte et Problématique de la recherche

L’ Algérie a connu au début des années 2000, une phase de réformes dites de « seconde
génération » engagées par les pouvoirs publics algériens, pour s’adapter aux changements
impliqués par le plan d’ajustement structurel (PAS) et la nouvelle orientation de I’économie.
Les principaux axes des réformes concernent principalement : I’intégration dans 1’économie
mondiale ; la promotion de I’investissement et de I’environnement des entreprises ; Les
privatisations et la réforme du secteur public ; La réforme du secteur bancaire et financier et la
libéralisation des infrastructures et la politique environnementale. La diversité et la
complexite des axes précités posent au gouvernement des problemes de coordination entre les
différents mécanismes et dispositifs mis en place pour la relance économique, méme si la
tentative de relance a été ces derniéres années soutenue par la flambée des prix du pétrole,

qui a générée des réserves de change importantes (environ 300 milliards de dollars en 2012).

Face a cette situation, la politique des réformes tente de relancer les secteurs hors
hydrocarbures depuis plusieurs années (depuis 1989). Cela par une multitude de
restructurations des entreprises industrielles publiques d’une part, et une nouvelle orientation
(comme nouvelle trajectoire), qui vise a favoriser la création de petites et moyennes
entreprises (PME/PMI) y compris les trés petites entreprises (TPE), considérées comme une

alternative par excellence de relance économique d’autre part.

De ce fait, I’Algérie a mis en place en amont des dispositifs de soutien a la création
d’entreprises et d’encourager les investissements privés, un secteur qui a été négligé ou bien
méprisé (ou privé de se développer vu 1’idéologie des années 1970). Malgré les mécanismes
d’incitations mis en place par I’Etat, ’accés des PME au financement bancaire reste difficile,

que ce soit dans la phase de démarrage ou de croissance.
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A cet égard, il est certain que le systéeme financier et bancaire algérien a besoin de combler
des retards dans plusieurs domaines, pour étre en mesure de répondre aux attentes du monde

des entreprises en général et les petites et moyennes entreprises (PME) en particulier.

il faut noter que si, au cours des années 1990, le secteur financier et bancaire national a été un
des premiers a faire 1’objet de réformes destinées a le sortir du cadre étroit dans lequel I’avait
confiné le systéme d’économie administrée en place depuis longtemps, ces mémes réformes
ont été inexplicablement gelées au cours des années 2000, accentuant encore plus ses retards

par rapport aux autres secteurs de I’économie nationale.

Ainsi, il est frappant ces derniéres années, alors que le poids du secteur privé dans la
production de valeur ajoutée est prédominant (jusqu’a atteindre les 90% du PIB Hors
Hydrocarbures), le secteur bancaire national soit encore si fortement étatisé et excluant
quasiment toute initiative privée. Ainsi, les banques publiques détiennent — elles aujourd’hui
pres de 88% des actifs en circulation, le reste étant du reste entre les mains des banques

étrangeéres presentes en Algérie.

Il est encore plus étonnant de relever que 1’acces au crédit soit encore considéré par les
entrepreneurs comme un des tous premiers obstacles au développement de leurs
investissements, & un moment ou les statistiques officielles de la Banque d’Algérie laissent
apparaitre un exces de liquidités sans précédent au niveau des banques durant les années
2000-2010. Il est vrai que, sur ce point précis, les différents acteurs se critiquent les uns les
autres, certains allant jusqu’a suggérer que les entreprises algériennes ne sont pas, compte
tenu de leurs faiblesses d’organisation, en mesure de porter des projets d’investissements
ambitieux et bancables au sens des banques, & la hauteur des exigences actuelles de

I’économie algérienne.

Par ailleurs, force est de constater que si la carte actuelle du paysage bancaire national est
relativement compléte et qu’elle couvre toute la panoplie des instruments qui permettent de
répondre aux besoins diversifiés de financement d’une économie moderne, en revanche les

conditions actuelles de leur fonctionnement restent encore trés souvent aléatoires.

Ainsi, alors méme que le financement par le crédit bancaire classique fait face a de multiples
contraintes, I’on reléve que le recours a d’autres sources de financement plus diversifiées
accusent d’importants retards, qu’il s’agit notamment du marché obligataire, du marché

boursier, du capital-risque, du leasing, etc. Méme la démarche volontariste initiée par les
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pouvoirs publics, a travers la mise en place de fonds d’investissements généreusement dotés,

n’arrive pas a prendre pied sur le terrain.

Nombre d’analystes relévent a cet égard un certain nombre d’insuffisances liées aux régles de
gouvernance touchant aussi bien le monde de I’entreprise que celui de la banque. Mais, il
importe de ne pas oublier qu’il s’agit 1a de problemes de gouvernance, qui affectent
I’ensemble des pays en développement comme 1’Algérie et qui ne constituent donc pas une
explication suffisante aux lenteurs des réformes touchant le secteur financier et bancaire

national.

D’ailleurs, En Algérie comme partout dans le monde, la relation Banque — Entreprise et
particulierement les PME revét toujours un caractere sensible. D’abord, la place privilégiée du
systeme bancaire dans I’économie fait des banques des institutions puissantes face au monde
de I’entreprise et particulierement les PME. De plus, la relation entre les deux parties est, dans
la pratique, souvent déséquilibrée en faveur de la banque qui connait toujours tres bien la
situation précise de son client, alors que I'inverse est loin d’étre évident. Toutefois, cette
puissance des banques explique que leur métier soit, en genéral, fortement encadré par des
réglementations techniques trés précises : ce qui, certes, est indispensable pour protéger les
usagers et limiter les risques systémiques sur l’économie, mais en revanche restreint
I’initiative des banquiers et est souvent un facteur d’incompréhension pour les entrepreneurs.
Enfin, ’activité de financement des PME étant un élément important des performances de
toutes les économies, sa régulation est une dimension essentielle des politiques de régulation
des pouvoirs publics dont I’intervention influence fortement la relation entre les deux

partenaires.

On comprend donc que le point d’équilibre n’est pas toujours aisé a trouver. Encore faut-il
pouvoir mettre le point sur un certain nombre de questions spécifiques au contexte algérien
telles que : le développement du réseau bancaire national ; le développement de la carte de
paiement dans les transactions commerciales ; la mise en place d’un systeme de couverture
des risques de change ; la dépénalisation de I’acte de gestion qui limite durement I’initiative
des banquiers, etc. Toutes ces questions gagneraient beaucoup a étre traitées dans le cadre
d’une concertation mieux organisée entre Banques et Entreprises et institutions chargées de

promouvoir le secteur des PME et le secteur bancaire et financier en Algérie.

C’est dans ce contexte général que nous avons estimé opportun de proposer un theme de

recherche doctorale portant sur : « la relation Banque-PME en Algérie ».

4
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Choix du théme
Parmi les raisons qui ont motivé le choix de notre théme :

1. L’importance des PME dans la dynamique de relance économique et leurs
caractéristiques en terme: de créativité, de réactivité, de compétitivité et de

performance ;
2. Lacomplexité de la problématique de la relation Banque-PME ;

3. Le financement relationnel bancaire comme réponse au rationnement de crédit des
PME (Y. MADOUCHE et al 2017) ;

4. Le rble déterminant des banques dans le financement des PME Algériennes ;

5. Le nombre limité des recherches dédiées a la PME, sachant bien que 90% des
entreprises au monde sont des PME et que parmi tous les travaux de recherches sur les
entreprises seul 10% concernent la catégorie des PME (Gilles LECOINTRE 2010).

6. Ce type de recherche consacré a la PME algerienne n'a fait I'objet de véritable

recherche que vers les années 90 (transition vers I’économie de marché).
Objectifs de recherche : Notre objectif est double :
Sur le plan théorique, il s’agit :

1. D’étudier dans un cadre conceptuel et théorique la relation Banque-PME pour
pouvoir mettre en évidence les spécificités du financement bancaire des PME, en
adoptant une approche multiple, a savoir [’approche contractuelle, 1’approche
conventionnaliste et 1’approche sociale. Cela pour mieux cerner les différentes facettes

de la relation Banque-PME.

2. D’identifier les déterminants de la mise en place d’un financement relationnel dans le

cadre de la relation banque-PME et son impact sur les conditions de crédit.
Sur le plan pratique, il s’agit :

1. De présenter un état des lieux des deux parties de la relation Banque-PME en

Algérie ;
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2. D’interpréter et d’analyser les résultats de 1’enquéte de terrain et leur vérification
en référence a notre cadre théorique de la recherche (apports théoriques présentés

en revue de littérature).

3. De montrer la complexité de la problématique de la relation Banque-PME en

Algeérie : une relation de confiance a construire.

Le theme retenu est comme suit : « La relation Banque-PME en Algérie : les déterminants de

la mise en place d’un financement relationnel et son impact sur les conditions de crédit ».

La relation qu’entretiennent les PME avec la banque en Algérie : une relation que les
entrepreneurs, dans leur écrasante majorité, considérent comme problématique et inefficace et
qui demande a étre rebatie sur des bases plus solides et plus équilibrées, tant elle conditionne
le bon fonctionnement des entreprises et des banques et établissements financiers et, in fine, la
bonne santé de I’économie nationale dans son ensemble. Donc, la problématique d’acceés au
financement bancaire des PME est liée aux enjeux de la mise en place d’un financement

relationnel qui améliore les conditions de crédit pour les PME.

Un aspect du theme, faut-il le souligner, était déja traité dans le cadre de notre mémoire de
recherche magistére (2013), il s’agit de I’aspect du déficit informationnel des banques
publiques au sujet du risque crédit des PME en Algérie. Les résultats obtenus de cette
recherche confirment le déficit informationnel au niveau micro, méso et macroéconomique
des banques publiques algériennes lors de 1’évaluation des demandes de crédit des PME, ce

qui explique alors le fort rationnement de crédit chez les PME algériennes.

Les résultats obtenus nous ont motivé pour lancer cette nouvelle perspective de recherche, et a
travers laquelle nous essayerons de cerner la relation entre la PME et la banque en abordant le

financement relationnel et son impact sur les conditions de crédit.

Dans cet esprit, il est apparu nécessaire qu’au-dela de toutes les prises de position qui ont pu
étre observées sur ce sujet par les uns et les autres, il était fondamental de faire progresser la
relation Banque — Entreprise en Algérie, celle-ci étant, a coup sdr, un des leviers les plus
puissants en faveur de la création de richesses, du développement de I’emploi et d’une

croissance économique beaucoup plus soutenue et beaucoup plus durable.

Dans ce contexte, nous allons dans le cadre de notre recherche essayer d’apporter des

éléments de réponse au questionnement suivant :
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Dans le cadre de la relation Banque-PME en Algérie, quels sont les déterminants de
la mise en place d’un financement relationnel et quel est I’impact de ce dernier sur les

conditions de crédit ?

Dans notre présente recherche ce sont donc, les déterminants de la mise en place d’un
financement relationnel et son impact sur les conditions de crédit qui sont étudiés, en se
référant a des apports théoriques multiples, théories contractuelles, théorie des conventions et
théorie du contrat social (ainsi, I’encastrement social et la confiance).

L’¢étude de la littérature met en évidence, d’une fagon qui peut surprendre de prime abord,
I’importance que revét aux yeux des banquiers (et a ceux des dirigeants) 1’aspect informel, et
les facteurs interpersonnels qui peuvent le favoriser, tels que la confiance et les liens sociaux.
Si le concept de facteurs interpersonnels dans le cadre de la relation Banque-PME est
appréhendé sans difficulté, il n’existe pas de définition formelle et synthétique de ce dernier.
Il est nécessaire de se référer a plusieurs approches récentes pour fournir une vision globale
du systéme, chacune d’clles apportant un éclairage particulier. Les principales études
empiriques relatives a I’inscription sociale des relations bancaires ont été réalisées sur
quelques économies a I’image des Etats-Unis et de I’Italie pour ne citer que les pays ayant un
systéme bancaire développé. Les investigations portant sur la France par exemple sont encore
rares. L’¢tat des lieux de ces études empiriques montre, d’une part, I’existence de ces
interactions sociales entre le banquier et le chef d’entreprise et que c’est une pratique de plus
en plus répandue. D’autre part, ce travail nous permet de constater des contradictions quant a
I’impact du financement relationnel sur les conditions de financement bancaire des PME, a

savoir le col(t du crédit, la disponibilité du crédit et les garanties demandées.

Pour répondre a notre question de recherche, nous proposons donc une étude empirique
exploratoire destinée a étudier les déterminants de la mise en place d’un financement
relationnel entre banque et PME et d’analyser son impact sur les conditions de crédit auprées
d’un échantillon de banquiers (12 banquiers) et de chefs ou responsable d’entreprises PME
(52 PME).

Les développements menés doivent conduire a la formulation d’un corps d’hypothéses a
vérifier sur cette question principale. Dans ce qui suit, nous essayons d’apporter notre

contribution au travers les quatre chapitres qui composent cette these.
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Organisation de la these

Pour répondre a la question de recherche formulée, ce travail s’articule autour de

quatre grands chapitres.
Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature
Chapitre Il : Le financement relationnel et conditions de crédit : Revue de littérature
Chapitre 111 : Le cadre méthodologique de la recherche

Chapitre 1V : Les résultats de la recherche : présentation, interprétation et analyse des

données des deux enquétes aupres des banquiers et des PME

Le premier chapitre est consacré a la revue de littérature relative a la relation Banque -PME.
Dans une premiere section, en se basant sur les apports des théories financiéres contractuelles,
nous expliquons les difficultés des PME en matiére d’accés au crédit par les asymétries
informationnelles ainsi que le rationnement du crédit qui en résulte. La deuxieme section est
consacrée a la présentation des deux approches qui, bien que différentes, se completent et
permettent de mieux expliquer la nature des relations que peuvent entretenir un préteur et un

emprunteur :

L ’approche conventionnaliste : L’intérét de ce courant théorique institutionnel est, alors de
réduire ces difficultés en proposant une nouvelle approche des besoins de financement des
entreprises. La finalité est de remettre en cause 1’analyse commune de la structure du capital,
rattachée au cadre financier néoclassique et imposant des méthodes d’évaluation normalisée.
Il est envisageable, ainsi d’orienter les banques vers une nouvelle appréciation des entreprises,
axée sur les aspects qualitatifs de 1’activité. Ceci contribue a réduire le rationnement de crédit
des PME. L’idée de la diversit¢é a donné naissance au principe des conventions de
financement régissant la relation Banque-Entreprise (PME) et optimisant leurs intéréts. La
théorie des conventions de financement tient compte a la fois de la diversité des entreprises et
de la diversité des modeles d’activité bancaires. L’intérét serait d’identifier des zones de

compromis entre les entreprises et les banques afin d’optimiser leur relation

L’ approche du contrat social, a travers la théorie du contrat social qui se différencie des
théories classiques et néoclassiques par son appréhension de la continuité temporelle des
échanges, étudiant les échanges au-dela des transactions ponctuelles. Les approches
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relationnelles considérent, des échanges répétés a caractére relationnel, c¢’est-a-dire des
échanges ayant une orientation a long terme délibérée. Elles mettent en exergue le réle des
phénomenes d’interaction dans les échanges et s’intéressent a I’ensemble de la relation entre
les partenaires et non pas seulement a un accord spécifiqgue (DURIF et PERRIEN, 2008).
Dans ce cadre de référence, ’'unité¢ d’analyse n’est plus la transaction, mais la relation. La
transaction s’inscrit des lors dans le contexte historique d’une relation plus globale. Le contrat
est relationnel dans le sens ou les parties sont incapables de prédéterminer, de facon
exhaustive, les termes importants du contrat en obligations complétes et bien définies
(MACNEIL, 2000 ; PAULIN et FERGUSON, 2010). Selon cette approche, la notion de
contrat est prise dans un sens trés large comprenant un ensemble de regles informelles,
normes et pratiques. Les approches relationnelles se différencient des approches
transactionnelles également en abordant la relation et sa coordination comme un phénoméne

bilatéral ou des adaptations et des ajustements ont lieu en permanence.

L’approche de [’encastrement de Granovetter (1985) qui suppose que les actions
¢économiques sont encastrées dans des réseaux sociaux qu’il convient de cerner a partir des
relations personnelles et des structures de celles-ci. Il développe la conception d’un
encastrement de nature réticulaire, intégrant un encastrement relationnel mettant I’accent sur
les relations personnelles, ainsi qu’un encastrement structural insistant sur I’ensemble d’un
réseau de relations. Afin d’approcher les relations interpersonnelles a la base du processus de

financement, nous allons enrichir notre cadre théorique par le concept de la confiance.

Le deuxieme chapitre est consacré, d’une part, aux déterminants de la mise en place de
financement relationnel bancaire, d’autre part, a I’impact du dit financement relationnel sur
les conditions de crédit. Nous consacrons la premiéere section pour présenter le financement
relationnel et son I’impact sur les conditions de crédit. Nous cherchons par la suite, dans la
deuxiéme section, a cerner les différents déterminants du financement relationnel, a savoir les

déterminants, internes, externes et institutionnels.
Le troisieme chapitre a pour but de présenter la cadre méthodologique de la recherche.

Dans la premiére section, nous présentons le terrain de recherche, d’abord définir la PME
avec ses caractéristiques et son financement, par la suite nous présentons, un état des lieux des

deux parties de la relation de financement (Banque et PME en Algérie).



Introduction générale

Dans la deuxiéme section, nous développons la posture épistémologique et la méthode de
recherche qui ont été retenues pour répondre a notre question de recherche. Les études portant
sur le financement relationnel et la relation Banque-PME soulevent également des
questionnements sur ’écart entre la théorie et sa mise en ceuvre pratique. Il semblait donc
intéressant de prendre 1’avis (vision) des deux acteurs de la relation Banque-PME (banquiers
et responsables PME» en adoptant une démarche « Quali-quantitative », caractéristique d’un
positionnement positiviste-constructiviste, afin de faire éventuellement émerger une autre
vision, plus globale, du phénoméne étudié, en questionnant les deux acteurs sur leur
expériences les uns vis-a-vis des autres. Notons que dans notre approche c’est la relation qui
est I’élément d’analyse et non la transaction entre banque et PME. En ce qui concerne notre
choix méthodologique, nous avons opté pour une méthode qualitative exploratoire. Le
caractére exploratoire de notre étude est justifié par le faible nombre de travaux portant sur

notre question de recherche.

Pour mener & bien cette phase, nous avons réalisé une double enquéte & base d’entretiens
individuels semi-directifs aupres des banquiers (12 Banquiers) et de questionnaires aupres des
responsables d’entreprises PME (52 PME). Notre enquéte de terrain été réalisée a I’aide de
guide d’entretiens et questionnaire préalablement définis, abordant les mémes thémes pour

chaque catégorie d’acteurs (Banque-PME).

Le quatrieme chapitre a pour objectif de présenter les résultats de la recherche et de vérifier
empiriquement 1’ensemble des hypotheses formulées autours des concepts théoriques, aupres
des 52 PME algériennes enquétees et des 12 banquiers interviewés durant la période de 2017-
2018.

Dans la premiere section, nous présentons les caractéristiques des deux échantillons, a savoir,

les banquiers et les PME enquétés.

Dans la deuxieme section, nous présentons les points de vue des deux acteurs (Banque- PME)
concernant le financement relationnel selon la modéele d’analyse construit, qui reprend
I’ensemble des aspects de la relation Banque-PME : rationnement, acces au crédit, choix de la
banque principale, déterminants du financement relationnel et son impact sur les conditions de

crédit.

Nous concluons notre travail, d’une part, par la présentation les apports (contributions) notre

recherche sur le plan théorique, méthodologie et managérial dans I’analyse de la relation
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Banque-PME sous I’aspect du financement relationnel et son impact sur les conditions de
crédit. D’autre part, par la présentation des limites de notre recherche et 1’identification des
perspectives de recherches futures, afin d’approfondir les questions relatives au financement

bancaire et faire aboutir la construction d’un mod¢le de la relation Banque-PME en Algérie.
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Introduction

L’un des phénoménes du développement économique S’explique par la montée
autours des années soixante-dix d’un nouveau dynamisme des petites et moyennes
entreprises (PME). Dans les pays industrialisés et par la suite dans les pays en transition,

que ce soit du coté de création d’emploi ; de valeur ajoutée ou méme des exportations.

Il existe une forte interdépendance entre les banques et les PME. Mais, la nature de leurs
relations est souvent empreinte de beaucoup de difficultés et de conflits qui tiennent leurs

origines des objectifs divergents de chacune des parties.

D’un co6té, les entrepreneurs se plaignent d’étre 1’objet d’abus de pouvoir des grandes
institutions financieres, qui seraient trop exigeantes envers eux et ne respecteraient pas les

specificités de leur PME.

De ’autre coté, les banquiers affirment qu’ils ont des difficultés dans leurs relations avec
les entrepreneurs parce qu’ils affichent souvent des incompétences en gestion et qu’ils ne
communiquent pas toutes les informations nécessaires dans leurs dossiers de crédit. Ces
¢carts sont a 1’origine des difficultés de leurs relations ce qui aménent les dirigeants a

affirmer qu’ils font I’objet de discrimination a la faveur des grandes entreprises.

Selon 1’approche contractuelle, le probleme d’un rationnement de crédit résulte
principalement des asymétries d’information entre les banques et les PME. La structure du
capital reste dépendante de certains déterminants financiers. L’analyse de ces déterminants
est conditionnée par des normes préétablies. Or, réduire les risques de rationnement
requiert un renoncement aux normes pour établir un lien entre les caractéristiques réelles
des entreprises et leurs caractéristiques financiéres. Il est, alors nécessaire de comprendre

le fonctionnement des entreprises qui conditionne la réalité de leurs besoins financiers.

L’approche institutionnelle a ét¢ mobilisée, par conséquent pour relier la sphére financicre
a la sphére réelle. Cette deuxieme catégorie de travaux constate, dans un premier temps
une diversité des entreprises et des modeles d’activité bancaire (Rivaud DANSET, 1992 ;
PARANQUE, Rivaud DANSET et SALAIS, 1994). La structure du capital traduit une
structure de gouvernement liée aux besoins des entreprises. La difficulté des banques a
comprendre les besoins des PME explique les effets de rationnement subis (Observatoire
des PME européennes 2003).
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Par ailleurs, Les approches des échanges, par les théories des codts de transaction, des
contrats incomplets (dites contractuelles) ou de la théorie des conventions, ont propose des
conceptualisations riches, mais souvent jugées incompletes. Une alternative intéressante
proposée par lan MACNEIL, la théorie du contrat social est désormais largement répandue
en gestion. Au fil du temps, cette théorie s’est imposée comme une clé de lecture
pertinente dans 1’analyse des relations et de leur gouvernance, notamment au travers des
relations clients/fournisseurs. Elle permet de mieux comprendre ces relations offrant ainsi
aux entreprises la possibilit¢ d’améliorer leurs relations clients, mais aussi leurs relations
internes. Si la théorie du contrat social remet globalement en cause I’idée selon laquelle
une relation peut étre totalement décrite, formalisée, anticipée, voire contractualisée, elle
propose ¢également un cadre permettant de catégoriser et d’analyser les différentes

dimensions et facettes d’une relation.

Aussi, L’approche de I’encastrement de GRANOVETTER (1985) qui suppose que les
actions économiques sont encastrées dans des réseaux sociaux qu’il convient de cerner a
partir des relations personnelles et des structures de celles-ci. Il développe la conception
d’un encastrement de nature réticulaire, intégrant un encastrement relationnel mettant
I’accent sur les relations personnelles, ainsi qu’un encastrement structural insistant sur
I’ensemble d’un réseau de relations. Afin d’approcher les relations interpersonnelles a la
base du processus de financement, nous allons enrichir notre cadre théorique par le concept

de la confiance.

Ainsi ; ce premier chapitre portant la revue de littérature concernant la relation Banque-

PME est scindé en deux principales sections :

- La problématique informationnelle dans la relation Banque-PME et risque crédit :
les approches contractuelles ;
- La problématique de la relation Banque-PME : Des approches nouvelles et

alternatives
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Section 1: La problématique informationnelle dans la relation Banque-PME et
risque crédit : les approches contractuelles

Cette section a pour objectif de cerner la relation entre la PME et la Banque en
abordant les problémes d’asymétrie d’information, les risques associés et les mécanismes

de résolutions, en adoptant une approche contractuelle.
A cet effet, nous allons aborder les points suivants :

= Les apports de la théorie financiére des contrats : théorie de I’intermédiation
financiére, théorie du signal et théorie de I’agence, cela en référence a ’analyse la
relation Banque-PME ; en parallele, nous allons aborder les apports de la théorie des
codts de transaction ;

= Les risques liés a chaque partie (c'est-a-dire PME et Banque) ;

» Les types d’asymétrie d’information liés a la relation Banque-PME relation ; les
différents mecanismes incitatifs et de contr6le dans la relation de crédit : contrats

révélateurs, clauses contractuelles et opérations de controle.

1.1 : Les apports de la théorie financiére des contrats

Le rble central de I’information dans la relation Banque-PME, est justifié par la
nécessité du contréle et du suivi de la relation de crédit entre les deux parties (Banque-
PME). Les apports de la théorie financiere des contrats, sont révélés par ses analyses
récentes développées autour des concepts de justification de 1’existence de I’intermédiation

financiere, de relation d’agence et de signaux (HUBERT de la BRUSLERIE 1999).
1-1.1. L’apport de la théorie de I’'intermédiation financiere

La réponse a la question : pourquoi les banques existent-elles ? est apportée par la
théorie de I’intermédiation financiére. Les banques dominent souvent le marché, Car les
caracteristiques de risque pergues par les investisseurs sur le marché ne sont pas forcément
les bonnes, I’'information émise (transmise) par I’entreprise (PME) a leur intention n’est
pas verifiée ou validée, sous la condition a utiliser des systéemes de notation géneralisés, les
colits d’acquisition et de controle d’information directement par les investisseurs sur les

marchés de dettes sont trés élevées.
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En effet, nonobstant, on pourrait, voir se satisfaire d’un financement des entreprises
uniquement par émission des titres sur les marché monétaires et financiers, d’ou les
investisseurs et/ou épargnants apprécieront d’une maniére directe le risque de contrepartie
et équilibreraient par conséquent, le taux d’intérét exigé en fonction des caractéristiques

percues de I’entreprise.

Dongc, les banques comme intermédiaires financiers, sont plus efficaces dans 1’acquisition
et le traitement d’informations sur les emprunteurs notamment les PME. Effectivement,
elles ont une véritable fonction de production d’information qui justifi¢ que les
investisseurs leur déléguent le contréle de 1’information liée a I’activité de crédit (finance

intermédiaire). Comme I’illustre bien le schéma ci-apres :

Schéma N°.1.01: Obstacles aux relations de finance directe et justifications de

P’intermédiation

Problémes d’asymétrie
d’information

! b }

Risque de liquidité

Besoin d’emprunt a Volonté de prét
Ex ante Ex post N
long terme a court terme
Sélection adverse Aléa moral l
Incompatibilité
Production Contrats incitatif Transformation
d’échéance

d’information

La banque fournit une
La banque se spécialise assurance de liquidité aux
dans la collecte et la préteurs tout en mobilisant
production d’informations leurs fonds pour le compte
et dans la rédaction de des emprunteurs
contrats incitatifs

Source : Christian DE BOISSIEU (2004)
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1.1.2 L apport de la théorie de I’agence

Partant du principe que I’entreprise est un noeud de contrats entre différents acteurs
dont chacun cherche la maximisation de son propre intérét. Initialement, la théorie de
I’agence a été développée a partir des relations entre actionnaires-propriétaires de
I’entreprise en tant que principal, d’une part, et les dirigeants en tant qu’agents de ses

actionnaires-propriétaires, d’autre part.

Dans le cadre de la relation « principal-agent » entre les deux parties, des conflits d’intéréts
peuvent survenir et qui conduisent les dirigeants a ne pas privilégier la maximisation de la
valeur de la firme. Ensuite, la théorie de I’agence a été étendue aux conflits d’intéréts entre
les actionnaires (propriétaire-dirigeant : cas des PME) et les préteurs (Banques). Notons
que dans ce cadre d’analyse, les actionnaires et la firme sont confondus, et ce qui est étudié
dans ce cas, est I’économie du contrat de dettes lorsque les préteurs (banques) avancent des
liquidités et prennent un risque de crédit sur le montage juridico-économique qu’est
I’entreprise (PME). Cette derniére qui est considérée comme un ensemble d’actifs,
industriels et financiers, de technologies (Pool d’emplois), qui dégage un « cash-flow »
dont le niveau futur est aléatoire et incertain (HUBERT de la BRUSLERIE 1999).

La collecte des ressources nouvelles par ’entreprise (PME) lui permettra d’investir
d’avantage, si elle se finance par dettes (crédits bancaires) et que son projet est tres
rentable, la grande partie du profit revienne aux actionnaires (propriétaire-dirigeant le cas
des PME). Par contre, si le projet d’investissement est un échec et si, suite a des
investissements trés risqués, par conséquent l’entreprise est en faillite (cessation de
payement). Dans ce cas, c’est les créanciers (Banques) qui vont supporter les pertes

engendrés par la prise de risque excessive.

En effet, sur le plan juridique la responsabilité des actionnaires (propriétaire-dirigeant cas
de PME) se limite a leurs apports. Et la propriété de ce qui reste est transférée aux
créanciers tels que les banques. Les capitaux propres de 1’entreprise sont assimilables a une
option d’achat des actionnaires sur le cash flow aléatoire et la valeur des actifs : tout le
profit (gain) leur revient si cette valeur est supérieur & la valeur des dettes, a contrario, les
actionnaires n’exercent pas leur droit d’option sur les actifs et c’est les créanciers

(Banques) qui vont supporter les pertes.
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De ce fait, les actionnaires (ou propriétaires-dirigeants des PME) sont tentés de s’endetter
(emprunter) massivement quand il s’agit des projets les plus risqués. La présence dans les
actifs de I’entreprise des projets plus risqués que la moyenne de ceux déja existants, cela
fait changer 1’appréciation que les créanciers (préteurs) et I’extérieur peuvent avoir de
I’entreprise. Sachant bien que, ces projets les plus risqués offrent une forte probabilité de
rentabilité supérieure, en d’autre terme, un gain supplémentaire potentiel qui fait que
compenser la perte éventuelle associée, car les actionnaires ne peuvent subir une perte que
sur leurs apports, la perte éventuelle étant transférée aux créanciers ou préteurs (Banques

par exemple).

Par conséquent, les préteurs (les Banques) savent que ’entreprise (PME) peut modifier le
contenu du contrat juridico-économique d’endettement en s’endettant davantage pour
s’engager et investir dans des projets plus risqués. Face a cela, les banques peuvent
anticiper apriori le comportement future des actionnaires (propriétaire-dirigeant cas des
PME) en imposant des clauses contractuelles a leurs préts (crédits) ou en fixant un taux
d’intérét plus élevé a leurs crédits. De ce fait, un colt d’emprunt plus élevé est supporté par
I’entreprise (PME) lorsqu’elle émet de la nouvelle dette. Ces cofits sont des colits d’agence

découlant de la relation actionnaires-préteurs (PME-Banque).
1.1.3 L apport de la théorie du signal

La théorie du signal trouve son origine dans la notion d’asymétrie informationnelle.
L’idée c’est que les préteurs (les Banques) ou d’une manicre générale, les investisseurs
extérieurs sont beaucoup moins informés sur la situation réelle de I’entreprise que les
dirigeants (PROPRIETAIRES-dirigeants cas des PME).

De ce fait, les investisseurs extérieurs tels que les banques, vont interpréter les décisions de
I’entreprise (PME). Ces dernicres, constituant un signal révélant une information sur sa
situation réelle. Contrairement, I’entreprise (PME) dans son comportement, cherche a
révéler une information « privée » aux investisseurs extérieurs (Banques), cela afin de faire
passer un message (un signal) positif (HUBERT de la BRUSLERIE 1999).

Le principe de 1’analyse fournie par la théorie du signal, c’est que I’entreprise va financer
ses nouveaux investissements en utilisant par ordre hiérarchique des sources de fond qui ne
véhiculent pas de signaux négatifs (Hubert de la BRUSLERIE 1999) : d’abords par

autofinancement, puis a 1’aide de I’endettement, en fin, par émission d’actions.
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1.1.3.1 L’émission d’actions

Le recours a certains modes de financement plutét qu’a d’autres constitue la
premiére série des résultats. Ainsi, deux cas sont a distinguer lors d’émission d’actions

nouvelles :

Le premier cas, lorsque le cours d’action est sous-évalué, ou le prix d’émission est trop
bas, cela va causer un préjudice aux anciens actionnaires alors que l’entreprise est en
meilleure situation que ne le révélerait une émission de titre a bas prix. Par conséquent, les

dirigeants dépendant des anciens actionnaires refuseront d’émettre de nouvelles actions.

Dans le deuxiéme cas, lorsque I’entreprise est surévaluée, ce sont les nouveaux
actionnaires qui vont payer plus cher, le profit est pour les anciens actionnaires. Donc, en
observant que les nouvelles émissions d’actions, n’ont lieu que dans le cas ou I’entreprise
est surévaluée. De ce comportement, les investisseurs extérieurs tirent une information sur

la situation financiére moins bonne que prévu de ’entreprise.

En effet, ’émission d’actions constitue un signal négatif face auquel les investisseurs
extérieurs vont répondre en exigeant un prix d’émission plus faible que le cours actuel

(HUBERT DE LA BRUSLERIE 1999).
1.1.3.2 Le recours a ’endettement

Le cadre de cette théorie du financement hiérarchique est parfaitement compatible
avec 1’idée d’un signal positif cette fois associé au recours a I’endettement. En effet, les
dirigeants (propriétaire-dirigeant cas des PME) de I’entreprise ont la vraie connaissance de
la probabilité des risques associés aux actifs de I’entreprise. S’ils sont confiants, et que
leurs projets d’investissements sont moins risqués. Les dirigeants de 1’entreprise sont
incités a se financer par dette (crédit bancaire par exemple), car ils savent que 1’entreprise a
le pouvoir d’y faire face. Tel est I'intérét des dirigeants qui savent en cas de faillite ils

perdent leur place et leurs avantages.

Par contre, si les dirigeants se financent par actions, cela peut constituer un signal négatif
et faire penser que les projets sont risqués, donc, une faible confiance dans 1’avenir. En
rejetant la probabilité de faillite supérieure induite par I’endettement, les dirigeants de

I’entreprise préférent alors le mode de financement par actions. S.ROSS (1997), en conclut
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qu’un niveau élevé d’endettement est un signal de bonne qualité que transmet 1’entreprise a

son environnement.

Par ailleurs, La prise en compte du concept de « réputation » permet d’étendre la théorie du
signal a 1’établissement de la relation de long terme avec les préteurs notamment les
banques. La relation de long terme permet de recouvrir le déroulement séquentiel de
plusieurs contrats de dettes (ligne de crédits). Face a la nécessité de renouveler son crédit a
échéance, I’emprunteur (PME) ne souhaite pas étre exposé a un refus, ni un rationnement
ou a une hausse de taux d’intérét, cela, suite a des difficultés de remboursement ou a une
« tricherie » sur le résultat qui ferait déduire que 1’entreprise est en situation moins bonne

que ce qu’elle prétendait au départ.

Donc, I’entreprise souhaite convaincre les préteurs (notamment les banques) qu’elle a
sélectionné les projets les moins risqués, cela, pour en bénéficier des taux d’intéréts les
plus faibles. En revanche, les préteurs de leurs coté n’ont pas d’informations sur le

caractere plus ou moins risqués des projets d’investissement sélectionnés par 1’entreprise.

De ce fait, les préteurs vont raisonner sur le calcul de I’entreprise qui veut se construire une
réputation de bon payeur pour en bénéficier de taux d’intérét plus faible. Et les préteurs ont
intérét a s’engager implicitement a réduire la prime de taux d’intérét destinée a rémunérer
le colt d’information et le risque avec le temps. En assurant réguliérement ses paiements,
I’entreprise émet un signal positif qui fait croire qu’elle a des projets d’investissements peu

risqués qui ne la conduiront pas a des impayés ou a la faillite.

Selon P. NAVATTE. Le capital, « réputation », est d’autant plus fort que la période sans
défaut est longue (Hubert DE LA BRUSLERIE 1999). A long terme, on en déduit que les
entreprises les plus établies vont choisir de préférence les projets peu risqués, pour ne pas
perdre leur capital « réputation » et les gains en terme de taux d’intérét faible. A Contrario,
c’est les entreprises jeunes et sans réputation, qui peuvent retenir plus facilement des

projets plus risqués.
1.1.3.3 L’autofinancement

En principe, les entreprises les plus jeunes devraient posseder moins de dettes. A la
limite, une entreprise jeune qui souhaiterait initier un processus de création de réputation
pratiquera un autofinancement de 1’endettement pour étre slre de pouvoir y faire face dans
toutes les circonstances (Hubert DE LA BRUSLERIE 1999).
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En revanche, les entreprises les plus anciennes et de bonne réputation devraient avoir un
cout de financement plus faible et un ratio d’endettement plus élevé. Cela, en raison de bon

signal émis a I’attention des préteurs notamment des banques.

En plus de ses apports théoriques présentés précédemment, il y a lieu de présenter les
apports de la théorie des codts de transactions (qui est une théorie néo-institutionnelle de la
firme). Cette théorie offre la possibilit¢ de mettre en évidence la problématique
informationnelle dans la relation Banque-Entreprise (PME) et propose un nombre de

solutions a mise en ceuvre pour réduire les risques associés a la transaction du crédit.
1.1.4 L’apport de la théorie des colts de transaction

L’¢économie des colts de transaction fait référence a trois catégories de hasards liés
a I’échange, qui nécessitent des précautions contractuelles : la spécificité des actifs, la

difficulté de mesure de performance et I’incertitude, Eric LAMARQUE (2005).

1.1.4.1 La spécificité des actifs

La spécificité des actifs émerge quand la relation exige des investissements
specifiques relationnels considérables, humains ou physiques. La présence de ces actifs
spécifiques transforme la nature de I’échange. On passe de contrats classique dans lesquels
I’identité des partenaires est inconnue a des contrats néoclassiques dans lesquels 1’identité
des partenaires est centrale.
Interrompre la relation entraine pour la banque une perte de la valeur des investissements
specifiques. Pour faciliter la longévité de la relation, les banquiers recourent donc aux
contrats formels en y spécifiant non seulement les actions a entreprendre en cas

d’infraction, mais aussi une structure (service du contentieux) pour résoudre les conflits.

1.1.4.2 La difficulté de mesurer la performance

La difficulté de mesurer la performance des projets de emprunteur notamment ceux
des PME constitue aussi une source de hasard (risque). Quand la performance est difficile
a mesurer, les parties (Banque et PME) peuvent limiter leurs efforts dans
I’accomplissement de 1’accord. Les banquiers mettent en place des contrats trés complexes

qui servent a controler le comportement de I’emprunteur (PME).

20



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

Par exemple, les clauses peuvent spécifient les modalités de contrdle, 1’obligation de
présenter les documents nécessaires justifiants la qualité du projet, et, si possible,

I’identification de repére pour mesurer la performance du projet du débiteur (PME).
1.1.4.3 L’incertitude

L’incertitude est au centre des problémes relationnels, les parties (Banque et PME)
doivent faire face aux problémes de « hasard moral » et de « sélection adverses », et ce, a

travers un contrat formel tres complexe.

En général, ces problémes d’incertitude, en plus de la difficulté a mesurer la performance
des projets et de la spécificité des actifs, rendent les contrats plus aléatoires.
Particulierement, I’incertitude peut décourager la banque a faire des investissements
specifiques quand les modalités de contrdle appropriées sont absentes. Ce raisonnement,

s’applique aussi a la difficulté de mesure de la performance.

Apres avoir présenté les apports des théoriques contractuelles au sujet de la relation
banque-PME dans un contexte d’asymétrie d’information, 1’élément qui suit abordera les

risques liés a chacune des parties (Banque et PME) dans leur relation d’emprunt.
1. 2 Les risques liés a la relation de credit entre Banque et PME

Comme il a été précisé précédemment, 1’objet de cet élément est d’identifier pour
chaque partie de la relation de crédit les risques associés a ’activité de chacune d’elles.

D’ou les éléments suivants seront présentés :

- Les risques liés a la relation de crédit du c6té de la banque : I’intermédiation
bancaire et le risque de la relation de crédit (I’information asymétrique, la
rémuneration personnelle et le transfert de richesses) ;

- ldentification des risques liés a la PME : le risque d’affaire (d’exploitation) et le

risque financier
1.2-1 Les risques liés a la relation de crédit du cété de la banque
1.2-1-1 L'intermédiation bancaire

L'existence d'asymétrie d'information sur les marchés financiers est l'un des
principaux fondements de I'existence des intermédiaires financiers. Ceux-ci représentent

une réponse aux imperfections de marché. Une banque est considérée dans ce cadre
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comme un fournisseur de liquidité et un contréleur de I'utilisateur du capital. Un des rdles
majeurs des institutions financiéres consiste a collecter, produire et transmettre de
I’information (I’intermédiation d’information). Ainsi que I’intermédiation des liquidités et

du risque.

Les banques sont alors des dépositoires de l'information sur la solvabilité et le risque de
défaut de ses emprunteurs une des principales fonctions attribuées a la banque et également
sa raison d'étre, est le contrble et la production de l'information dans un contexte
d'imperfections d'information sur les emprunteurs, particulierement lorsque ceux-ci sont
complexes a analyser. A titre d’exemple, les petites et moyennes entreprises (PME),

caracterisées par une forte hétérogénéité dans un environnement complexe.

Les banques peuvent filtrer et surveiller les emprunteurs en engageant leurs propres
moyens, ce qui cree des surcolts de surveillance et cela dans le but de développer une
relation a long terme, qui est sensée de réduire le « hasard moral », ce qui implique des

fonctions d'estimation et de gestion.

Compte tenu du fait que la valeur de la promesse financiére de l'intermédiaire financier
dépend a la fois, des caractéristiques individuelles et des anticipations sur I'impact des
événements futurs sur cette promesse. Des institutions de marché existent pour faciliter le
processus de financement avec les différents colts informationnels existants en
I’occurrence, les codts de recherche, les codts de vérification (évaluation), les colts de

controle.
1.2-1-2 Le risque lié a la relation de crédit

La plupart des difficultés rencontrées dans les relations entre les banques et les
PME, et contribuant a faire d'elles des partenaires a haut risque pour les banques, tiennent
leurs sources des problemes d'agence et le niveau d'asymétrie d'information comme
déterminants majeurs des codts de financement. Ces problemes existent indépendamment

de la taille de I'entreprise mais ils se présentent différemment quand il s'agit de la PME.

Considérant la PME comme investisseurs et la banque comme agent bailleur de fonds.
Chacune de ces parties est motivée par I’intérét distinct. Pour que ces problemes soient
réduits au minimum, il faudrait que l'entrepreneur soit principalement concerné par la
rentabilité des capitaux empruntés et que le préteur le soit par la solvabilité du premier. Si

le bailleur de fonds (Banque) est effectivement préoccupé par la capacité de
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remboursement de 1’emprunteur (PME), voulant se protéger au maximum contre le risque
de défaut de celui-ci. L’emprunteur est plutdt intéressé par sa maximisation économique

individuelle ainsi, que par son autonomie de gestion.

Cette divergence d'opinion oblige la banque a adopter un comportement de surveillance
(monitoring), ce qui entraine différents codts d'agence pas seulement pour la banque mais

aussi pour I’emprunteur et cela en informant réguliérement son financeur (la banque).

Pour Josée ST-PIERRE, les principaux risques ou bien les probléemes d’agence qui peuvent
étre source d'inquiétude pour la banque sont les suivants : I’information asymétrique, la

rémunération personnelle et le transfert de richesse.
A)- L'information asymétrique

Ce type de probléme résulte de I'écart informationnel entre les créanciers et
investisseurs, étant donné que le propriétaire-dirigeant d’une PME a davantage
d'information sur la situation financiére et sur le projet de I'entreprise que les banques. Ces
derniéres, sont obligées a se baser sur une information partielle pour rédiger un contrat de

prét.
B)- La rémunération personnelle

En I'absence d'investisseurs externes, le propriétaire-dirigeant dispose d'une liberté
totale quant a la forme de rémunération qu'il s’octroie, en modifiant sa rémunération, il
influence la stabilité des liquidités de I'entreprise nécessaire au remboursement des

emprunts, ce qui n'apprécie guere les bailleurs de fonds notamment la banque.
C)- Le transfert de richesses

Le controle d'une PME est souvent entre les mains d'une ou d'un petit nombre de
personnes (propriétaire-dirigeant ou sa famille). Cette personne ou ces membres peuvent
transférer les ressources de I'entreprise a d'autres utilités que celles prévues initialement.
Eventuellement de répondre aux changements de I'environnement et ce, sans prendre en
considération les intéréts des investisseurs externes notamment la banque, ce qui réduit les
liquidités disponibles et par le fait méme accentué l'incertitude des investisseurs au méme

titre que les problémes de remunération personnelle.
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Deés lors que I'imperfection informationnelle est prise en compte, les PME peuvent devenir

des partenaires plus risques que les grandes entreprises aux yeux des banquiers.
1.2-2. Identification des risques liés a la PME

Globalement, tout rendement exigé d'un actif est fonction du niveau de risque qu'il
présente. Le principal inconvénient entre les banques et les PME et plus précisément dans
leur relation est que les banques considérent I'ensemble des PME comme étant risquées
sans égard aux spécificités de chacune delle, dailleurs les banques sont incapables
d'évaluer le niveau de risque des PME. Car, elles les considérent comme de grandes
entreprises en miniature et ne s'attardent pas a développer des modéles adoptés a leur statut
(modeles scoring et systemes expert). En effet, le degré de fragilité et de faillite est trop
élevé dans les PME ce qui les rendent trop risquées. Certes, la vulnérabilité des PME face
aux crises conjoncturelles, mais elles présentent des capacités d’adaptation, de flexibilité

dans un tel contexte.

Pour ce qui est de la spécificité du risque PME pour les banques : les PME constituent un

risque specifique, ce qui constitue les principales contraintes de financement des PME.
Cette spécificité tient a trois causes principales (Hubert DE LA BRUSLERIE 1999) :

- Globalement les PME sont sous-capitalisées : elles ont relativement plus recours a
I’endettement que les autres entreprises ;

- Essentiellement cet endettement est bancaire car les PME n’ont pas un acces facile
au financement direct sur les marchés ;

- Les PME sont plus vulnérables que les autres entreprises, elles ont une probabilité

de défaillance nettement plus importante que les grandes entreprises.

Par ailleurs, Josée ST-PIERRE distingue deux types de risque concernant le risque total

d'une entreprise qui sont : le risque d'affaire et le risque financier.
1.2)-2-1 Le risque d'affaire

Le risque d'affaires, appelé également le risque d’exploitation, peut étre décomposé
en risque commercial, risque de gestion et risque technologique. Chacune de ces
composantes se manifeste différemment en fonction du stade du développement de

I'entreprise :
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A)- Le risque commercial

Il fait référence a la dimension du marché potentiel a la réaction des concurrents

actuels et futurs, aux fluctuations des demandes et aux difficultés de la distribution.

Pour les PME, ce risque se manifeste de la fagon suivante : Dépendance tres forte envers
un client; Aucune diversification des produits fabriqués; et Absence de veille

commerciale.

Pour ces raisons, la PME peut éprouver certaines difficultés aupres des différentes banques

qui préferent souvent faire affaire avec de grandes entreprises.
B)- Le risque de gestion

Le role central du propriétaire-dirigeant peut entrainer certaines difficultés liées
notamment a la fonction de gestion ce qui relatif entre autre au manque de connaissance en
gestion, du manque de ressources humaines, a lI'absence de l'outil de gestion approprié tel
que la planification financiére, un systéme comptable convenablement développé et d’un

systeme informatique adéquat.

La propriétaire-dirigeant est souvent specialise dans une fonction particuliere de
I'entreprise et accorde peut d'intérét et fait preuve d'inaptitude en ce qui concerne les autres

fonctions de I'organisation qui peuvent s'avérer critiques.

Dans la PME, l'organisation des ressources humaines est flexible, les initiatives sont plus
faciles, la mission de I'entreprise est mieux partagée que dans les grandes entreprises, ce

qui contribuerait a la réduction du risque de gestion.
C)- Le risque technologique

Il concerne les délais non prévus dans le temps de développement, a I'impossibilité
de produire a un colt concurrentiel, a l'utilisation de technologies inadéquates a la
méconnaissance de I'état d'avancements de la technologie des équipements, a I'absence

d'activité de recherche et développement et de veille technologique.

Dans les années quatre-vingt (1980), les études montraient que les PME étaient
relativement en retard, comparées aux grandes entreprises en ce qui concerne l'introduction
de nouvelles technologies. Mais a partir des années quatre-vingt-dix (1990), ce phéenomeéne
retard est différent selon le secteur d'activité et le type d'entrepreneur mais rien n'empéche
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que les petites entreprises possédent des avantages par rapport aux grandes, qui devraient

faciliter la pénétration de nouvelles technologies.

Le risque technologique des PME qui était considéré plus grand n'est donc pas tout a fait

concluant et n'est surtout pas genéralise.
1.2)-2-2 Le risque financier

Pendant longtemps, on a invoqué (cité) des problemes de liquidités, de rentabilite et
de capitalisation, et cela pour dire que les PME, dans I'ensemble présentaient un niveau de

risque financier plus élevé que les grandes entreprises.

R. BEAUDOIN et J. St PIERRE (1996) affirment, aprés I'analyse des résultats d'une
synthése empirique obtenue dans les différents pays industrialisés, qu'il y a beaucoup de
mythes entourant le présumé risque financier supérieur des PME.

SURET et TARNON concluent que la sous-capitalisation des PME est davantage
imputable a une faible rentabilité plut6t qu'a une petite taille.

Si ces entreprises (PME) sont sous capitalisées c'est parce qu'elles n‘ont pas les moyens de
rééquilibrer leur structure financiére lorsqu'elles traversent des périodes de faibles
rentabilités comme c'est le cas pour les grandes entreprises, qui ont un acces plus important
aux sources de capitaux externes. Finalement, pour R. BEAUDOIN (1996), le risque
financier supérieur n'a pas e€té démontré de facon satisfaisante et que I'étude de la structure
de financement des PME ne peut se faire en dessoulant I'entreprise de son contexte. R.
BEAUDOIN conclue que : « des écarts constatés dans les structures financieres pourraient
parvenir de la volonté des propriétaires-dirigeant de garder le contrdle de son entreprise et
de solliciter des investisseurs externes qui leur imposeront le moins de contraintes dans
leur gestion quotidienne » (ST-PIERRE, J. et R. BEAUDOIN 1996).

La théorie financiére des contrats de sa part, a élaborée un nombre de solutions pour
chacun des risques inhérent aux asymétries d’information. Il s’agit des mécanismes

incitatifs et de contr6le comme moyen de prévention individuelle du risque de crédit.
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1.3. Les types d’asymétrie d’information, risques inhérents et mécanismes de

résolution :

Le présent élément a pour objet de présenter les solutions ou les mécanismes
traditionnellement décrits par la théorie financiere des contrats pour justifier 1’octroi de
crédit aux entreprises, notamment les PME. Cela, sous I’hypothése d’une information

incomplete (imparfaite).

Face aux asymétries d’information (ex ente et ex post) et aux risques qu’elles véhiculent, a
savoir : le risque d’anti sélection, d’aléa moral et d’opportunisme, le banquier peut mettre
en ceuvre un certain nombre de mécanismes qui sont: les mécanismes producteurs
d’information, les mécanismes incitatifs et les mécanismes de contrdle. (Selvie CIEPLY et

Mareceline GORDIN 2000).

1.3-1 Asymétrie d’information ex ante, risques d’anti sélection et les mécanismes

producteurs d’information

Lorsqu’il existe des asymétries d’information entre la banque et les entreprises
(PME) qui sollicitent des crédits, il apparait sur le marché de crédit le risque d’anti
sélection. L’augmentation du taux d’intérét demandé par le banquier se traduit par une
augmentation du risque du projet a financer par I’entreprise (PME) si bien qu’au total, le
revenu anticipé par la banque peut s’en trouver réduit. Ce risque d’anti sélection est
susceptible de conduire le banquier a limité son offre de financement (rationnement du
crédit) et a exclure du marché du crédit les entreprises les plus risquées, et donc en

particulier les PME.

En théorie, dans ce contexte d’asymétrie d’information ex ante, néanmoins deux types de
mécanismes permettent aux entreprises et en particulier au PME d’accéder au financement
bancaire. A savoir : du coté de la banque, 1’offre de contrats révélateurs par la banque en
termes de prime de risque (taux d’intérét) et de garanties. Du c6té de I’emprunteur (PME),
I’envoi de signaux au sujet de la structure financiére, la structure de la propriété, la
distribution de dividendes, la situation concurrentielle et 1’établissement de documents

prévisionnels.
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1.3-1-1 Offre de contrats révélateurs par la banque

Du coté de la banque, qui est une partie non informée, le banquier, propose a la
partie informée, dans notre cas le dirigeant de la PME, un choix de contrats parmi lesquels
les différents types d’entreprises (PME) c'est-a-dire entreprises risquées et entreprises
saines, choisissent en fonction de leurs caracteristiques. Les contrats révélateurs les plus
usuels reposent ainsi sur la fixation du niveau de taux d’intérét et des garanties. En effet,
une entreprise (PME) risquée accepte de supporter un taux d’intérét élevé. En revanche,
compte tenu de 'importance de sa probabilité de défaut, le montant des garanties qu’elle
accepte est relativement faible. A 1’opposé, les entreprises (PME) peu risquées n’acceptent
pas de s’endetter a un taux d’intérét (cott) jugé excessif mais elles sont prétes a offrir en
garantie un montant élevé d’actifs. Par ailleurs, d’autres critéres sont pris en compte par la

banque pour fixer le taux d’intérét.
1.3-1-1-1 Les tests statistiques

Les banques peuvent créer un test statistique leur permettant de distinguer entre les
PME qui n’annoncent pas le vrai résultat et celles qui ’annoncent. Une banque en relation
avec une PME peut créer un test statistique incitant cette derniére a révéler son vrai

résultat.

L’entrepreneur lorsqu’il annonce un resultat réel peut étre considéré comme un
inconvénient pour lui, parce qu’il court le risque d’étre puni par la réduction provisoire de

la ligne de crédit ou bien en lui refusant un nouveau crédit.

La bangue va faire appel a la notion de probabilité pour considérer si le résultat annoncé
est réel ou pas. Les agents honnétes pourront certes supporter qu’un nombre fini de
punitions. La banque de sa part doit prendre I’initiative de trouver une solution pour
assurer le remboursement des préts comme le prolongement des échéances. Ce qui incite
par conséquent, I’entrepreneur a ne pas dissimuler son résultat mais a dire
systématiquement la vérité. Alors I’honnéteté devient donc, une meilleure politique pour

I’entrepreneur.

En effet, il est raisonnable de penser que faire fonctionner le test statistique, en comparant
simplement les moyennes des annonces des résultats avec 1’espérance de remboursement

connu a priori, colite moins chere a la banque que d’envoyer des contréleurs dans chaque
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PME ayant empruntés pour examiner le fonctionnement de I’entreprise et pour auditer sa

situation financiere afin de déterminer sa capacité de remboursement.
1.3-1-1-2 Les contrats standards

Pour que le contrat standard marque son optimalité dans les relations de crédit entre
les banques et les PME, il doit intégrer trois conditions qui sont les suivantes :

- Le contrat de crédit optimal est un contrat a long terme proposé par une banque,
vivant une période infinie.
- Ce contrat a un horizon infini et posséde a chaque période « t » les caractéristiques
de dette standard.
- Le contréle de la PME par la banque est effectué au moyen de test statistique
précedemment cite.
Cette proposition montre que les relations a long terme permettent de réduire les colts de
contrdle et de I’information, c¢’est-a-dire on profite de 1’information produite par la relation

de clienteéle.

Pour se rapprocher au maximum de la réalité et en réduisant 1’incertitude, les banques vont
introduire un autre instrument de surveillance en admettant que pour prévoir I’avenir n’est
pas toujours opportun de s’inspirer du passé ou du présent car les données ne sont ni

transposables ni reconductibles sur le long terme. Cet instrument est la garantie.
1.3-1-1-3 Les garanties

Les garanties qui peuvent accompagner une opération de crédit sont variées et en
principe toutes les formes de crédits s’accordent avec toutes les formes de garanties. Par

conséquent, 1’étude de slrete est indispensable pour améliorer la sécurité d’un engagement.

On appelle sOreté toutes garanties destinées a éviter a un créancier les conséquences de

I’insolvabilité de son débiteur. Il existe de types de slreté :
A)- Les sOretes personnelles

Une slreté personnelle est constituée par I’engagement d’une ou plusieurs
personnes qui promettent de désintéresser des  créances si a 1’échéance le débiteur

principal ne respecte pas ses obligations (engagements), c’est-a-dire que cette personne
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s’engage a rembourser en cas de défaillance du débiteur principal. Les slretés personnelles

sont réalisées sous la forme juridique de cautionnement et de 1’aval.

Il existe un autre type de slreté personnelle, mais qu’il est particulier, c’est 1’assurance-
crédit. Cette derniére constitue 1’opération par laquelle un créancier souscrit une assurance

contre les risques découlant de 1’octroi du crédit.
B)- Les sOretés réelles

Elles constituent dans 1’affectation d’un bien en garantie d’une dette, ce bien peut

appartenir au débiteur lui-méme ou étre engagé par un tiers.

Les biens les plus divers peuvent étre constitués en garantie, notamment 1’immobilier, les

fonds de commerce, créances et méme ’argent.
Il est courant de distinguer :

- les shretés réelles immobilieres (I’hypotheque).

- les s(retés réelles mobiliéres : le nantissement des fonds de commerce.

1.3-1-1-4 Le taux d’intérét

Le taux d’intérét est considéré par les banques comme une prime de risque. Cela, en
raison de I’existence d’asymétrie d’information, les banque ont tendance de voir d’autres
critéres qui fixent le taux d’intérét, tels que : la taille de I’entreprise, les garanties offertes
par ’emprunteur, la nature du projet a financer, et la présence de la banque dans

I’actionnariat de I’entreprise.
A)- La taille de I’entreprise

Ce déterminant peut influencer sur le niveau d’exposition de 1’entreprise au risque.
Les entreprises de grandes taille sont tres diversifiées, elles peuvent étre présentes dans des
activités complémentaires ce qui réduit leur exposition aux risques de défaillance. Cela
peut rassurer les banque en investissant moins dans la recherche d’informations sur ce type
d’entreprises ce qui impliquera la réduction des charges d’acquisition et de traitement en

répercutant logiquement sur la baisse des taux d’intéreét.
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Le cas contraire, pour les entreprises de petites tailles, elles sont considérées trop risquées
du fait qu’elles investissent dans un seul projet, donc le risque de non solvabilité est grand

ce qui explique 1’augmentation du taux d’intérét.

La taille de DI’entreprise ne suffit pas comme un seul déterminant pour fixer le taux

d’intérét, cela s’explique par le phénomene courant de faillite de grandes entreprises.
B)- Les garanties offertes par le demandeur d’emprunt

Toujours par rapport a 1’effet d’asymétrie d’information, les banques ne peuvent
pas connaitre la capacité de remboursement des PME. Elles exigent des garanties plus

importantes mais avec des taux d’intérét moins élevés.
C)- La nature du projet de financement

A travers I’expérience de la banque acquise dans le financement des PME, elle peut
arriver a distinguer la nature et le degré de risque auquel elle sera confrontée, cela, va
I’aider dans le classement des projets a financer en se basant sur les données stockées dans

sa base données telles que :
- Le nombre de projets non remboursés dans les délais ;

- Le nombre d’investissement constatés directement sur le terrain s’ils sont

rentables ou non ;
- Le nombre d’investissements déclarés en faillite.
D)- La présence de la banque dans I’actionnariat de I’entreprise

La présence de banque dans le capital de I’entreprise signifi¢é que la relation est
étroite et privilégiée, ce qui confére a I’entreprise des avantages en termes de coit de crédit
qui sera bas. Ce type de relation ou de participation peut s’expliquer par 1’émergence du

capital-risque.
1.3-1-2 L’envoi de signaux par I’emprunteur (PME)

Du c6té de la PME, qui est une partie informée, le propriétaire-dirigeant, peut
envoyer un signal a la banque de maniere & révéler son type d’entreprise et a limiter

I’importance des asymétries d’information ex ante concernant son entreprise.
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1.3-1-2-1 La structure financiére

Comme premiers signaux mis en évidence par la théorie économique reposent sur
la structure financiére de ’entreprise (PME). Le volume de la dette au passif des
entreprises suit non seulement une fonction négative de la probabilité de faillite de ces

entreprises, mais également une fonction positive de leur vraie valeur.

En effet, I’endettement constitue ainsi un signal de la qualité de ’entreprise et de ses
perspectives de développement. D’ailleurs, le dirigeant peut 'utilisée pour la recherche

d’investisseurs extérieurs.
1.3-1-2-2 La structure de la propriété de ’entreprise

En plus de la structure financiere, la structure de la propriété de I’entreprise (PME)
revét également une importance particuliére pour la banque (préteur). Le véhicule
privilégié de I’information repose en effet sur le degré d’implication du dirigeant au capital

de I’entreprise, qui apparait corrélée positivement avec la valeur de 1’entreprise (PME).

Par ailleurs, un capital familial a de fortes chances de se traduire par une politique
d’investissement plus conservatrice et donc moins risquée pour la banque dans la mesure

ou la méme famille supporte 1’ensemble des risques.

En fin, 'impact de la présence au capital de la PME d’un organisme de capital-risque a fait
I’objet d’une attention particuliére puisqu’elle apparait modifier sensiblement la gestion
financiére de ’entreprise et, ce faisant, ses relations avec les préteurs notamment les

banques.
1.3-1-2-3 La politique de distribution de dividendes

Outre que la structure financiere et la structure de propriété, I’entreprise ou la PME
en particulier peut également utiliser sa politique de distribution de dividendes comme

procédure de signal vis-a-vis des préteurs (banques).

En effet, I’annonce d’un versement de dividendes signale les perspectives futures de profits
de D’entreprise. La pénalité infligée au propriétaire-dirigeant au cas ou le dividende
annonce au départ est supérieur au bénéfice (résultat) constitue une telle menace pour cet
entrepreneur que I’annonce d’une distribution de dividendes apparait comme un

mécanisme pertinent et fiable de signalisation pour la banque.
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1.3-1-2-4 La situation concurrentielle de la PME

L’impact de la situation concurrentielle d’'une PME sur sa structure financiére et
son acces au crédit est important et vice versa. En effet, les travaux de CORNELL et
SHAPIRO (1988) (Cités par Selvie CIEPLY et Mareceline GORDIN 2000), montrent que
la structure financiére des entreprises suit leur réputation sur le marché des biens et
services. Plus la réputation des entreprises est faible, plus celles-ci doivent apporter a leurs
clients des garanties de leur capacité a honorer leur engagement (tels que : la livraison des
biens, services apres-vente, qualité des produits et services) et moins leur taux
d’endettement est ¢élevé de maniere a limiter les risques de défaillance et rassurer ses

clients.

Par ailleurs, orientés sur ’offre du crédit les travaux de Cieply et Hanké (1998) montrent
comment la situation concurrentielle de la PME peut influer sur sa capacité a obtenir des
crédits. En effet, le choix d’un partenaire non établi par la PME établie sur le marché de
crédit et sur le marché des biens et services est un signal positif pour la banque sur la
qualité de la PME non établie. Cela, a partir de 1’accord passé entre les parties et qui met
en évidence la pertinence du domaine d’activité stratégique et des compétences de ces

entreprises.
1.3-1-2-5 La capacité de la PME d’établir des documents prévisionnels pertinents

La capacit¢ de 1’équipe managériale de la PME a ¢établir des documents
prévisionnels fiables et pertinents peut étre interprétée comme un signal positif et de
qualité de la PME. D’ailleurs, certains auteurs (tel que J.P.ALLEGRET 2001) estiment que
la méfiance des éetablissements financiers notamment les banques face a la clientele PME
résulte de leur perception de certaines carences (insuffisances) managériales dans cette

catégorie d’entreprises (PME).

Particuliérement, les PME souffrent d’un manque de compétences financieres (absence des

pratiques de gestion financiere au sein des PME en particulier dans les plus petites (TPE)).

Donc, le prévisionnel constitue alors pour la banque le signal de I’effort réalisé par
I’équipe managgériale (propriétaire-dirigeant) de la PME pour réaliser une réflexion et se

projeter sur le devenir de leur entreprise a moyen terme.
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1.3-2 L’asymétrie d’information ex post, les mécanismes incitatifs et de controle
1.3-2-1 Les clauses restrictives ou contractuelles (convenants)

Dans le cadre de la relation Banque-Entreprise en général et de la relation Banque-
PME en particulier, le controle du comportement opportuniste d’un entrepreneur est assuré

par I’utilisation des clauses contractuelles, négociées a 1I’occasion d’un crédit.

Ces clauses restrictives (appelées aussi « convenants » dans le langage des banquiers)
donnent une base juridique a la surveillance. En effet, I’objet de ces clauses est bien de
limiter la prise de risque ou de maintenir au mieux la valeur des actifs de ’entreprise

emprunteuse.

D’ailleurs, ces clauses contractuelles sont appelées aussi stretés négatives dans la mesure
ou elles limitent, surveillent ou interdisent certains actes de gestion a I’emprunteur

(propriétaire-dirigeant cas de PME).
1.3-2-1-1 Les clauses limitant la cession d’actifs

La cession d’actifs peut avoir pour conséquence d’appauvrir les éléments qui
servent de contrepartie aux dettes. Les liquidités ainsi dégagées sont utilisables a des
réinvestissements qui modifient la nature du risque de I’entreprise. De ce fait, I’entreprise
peut procéder a des réinvestissements dans des métiers ou des activités beaucoup plus

risquées. Aussi, elle peut utiliser les liquidités pour distribuer des dividendes.

En réalité, ces clauses se limitent a la cession de certaines catégories d’immobilisations.
Juridiquement, il s’agit bien de clause d’inaliénabilité qui précisent que la vente de tel ou
tel immeuble, fonds, bien meuble ou droit (brevet, marque, etc.) est interdite a
I’emprunteur de manicre temporaire (par exemple, pendant la durée de I’emprunt). Pour
étre opposables aux tiers, les clauses d’inaliénabilité doivent faire 1’objet de mesures de

publicité Iégale ou d’un gage.
1.3-2-1-2 Les clauses limitant la distribution de dividendes

L’objet de ces clauses est de prévenir des distributions excessives au profit des
actionnaires (rémunération des propriétaires-dirigeants cas des PME) qui priveraient
I’entreprise de sa substance (fond). A la limite extréme, « si la firme décide de vendre ses

actifs et de payer un dividende liquidatif, les obligataires restent titulaires de créances
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sans aucune valeur » (P.NAVATTE, Cité par Hubert DE LA BRUSLERIE) Sur le plan
pratique, de telles clauses sont libellées de maniere a conditionner le dividende par
I’apparition de bénéfice, ou a plafonner le dividende versé a un montant absolu ou un

certain pourcentage des fonds propres.
1.3-2-1-3 Les clauses surveillant le niveau de risque des investissements

Le crédit octroyé peut servir a financer un projet d’investissement que I’entreprise
annonce peu risqué. L’objet de cette clause est d’éviter qu’il y ait substitution d’actifs et
investissement dans des projets plus risque (risque d’aléa moral). Les créanciers
notamment la banque sont alors soumis, toutes choses égales par ailleurs, a un risque de
défaillance de la contrepartie plus élevé. La surveillance prend la forme d’une clause
d’utilisation spécifique du crédit (la destination des fonds prétés). L’entreprise
(I’emprunteur) doit fournir a la banque la preuve de 1’acquisition de telles immobilisations
corporelles (déclaration d’achévement des travaux,....), ou de 1’acquisition de telle valeur
mobiliéres (OPA, rachat d’entreprise,...). Il s’agit alors prévoir dans le contrat que
I’entreprise s’oblige a fournir dans un délai la preuve de ’utilisation de fonds dans tel ou

tel objet précisément désigné.
1.3-2-1-4 Les clauses concernant la politique de financement

L’entreprise emprunteuse peut étre tentée d’accroitre son endettement. De ce fait,
elle augmente son risque financier général. Le contrdle de la politique de financement de
I’entreprise (notamment PME) peut se faire en surveillant un équilibre financier en termes
de normes absolues ou de ratios. En effet, par exemple, tout au long de la durée du prét,
I’entreprise (PME) s’oblige a maintenir un certain niveau de fonds de roulement. Plus
courant, plus pratique et plus flexible et la fixation d’un niveau maximum au ratio de dettes
sur capitaux permanents. L’objectif de cette clause est que ’entreprise (PME) ne dégrade

pas son équilibre d’endettement, tout en permettant un développement futur.

Par ailleurs, une variante consiste a obliger I’entreprise a avoir un montant minimum de
fonds propres. Cette contrainte réagit sur la politique de distribution de dividendes. Son
effet le plus important en termes de comportement de 1I’emprunteur, est d’avancer la limite
de défaillance de I’entreprise. Sans cette clause concernant la politique de financement,
I’emprunteur découvre a I’échéance si I’entreprise est solvable, et, en cas de liquidation, si

les fonds propres positifs lui garantissent son remboursement. En exigeant le maintien d’un
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niveau de fonds propres positif, le créancier (la banque) garantit le remboursement de la
dette ultérieure. De plus, en « montant la barre » a un niveau minimum de fonds propres, il
évite d’attendre que les pertes accumulées placent 1’entreprise en situation d’insolvabilité.
En fin, cette clause permet d’anticiper 1’échéance en prévoyant le remboursement de la
dette (ou sa renégociation) avant le terme ou avant une éventuelle liquidation de

I’entreprise.
1.3-2-1-5 Les clauses concernant I’échelonnement ou la durée de I’endettement

L’objectif de ces clauses est de controler d’une maniére rapide la volonté de
remboursement du débiteur afin que la distinction s’opére entre « mauvais payeurs » et
« bonnes signatures » au profit de qui un phénomeéne positif de réputation va s’initier. Dans
cette logique, le contrat de dette peut prévoir des remboursements selon un calendrier
¢échelonné. Les modalités d’amortissement de la dette comptent peu en elles-mémes. En
avancant et en multipliant les interrogations contractuelles sur la capacité de paiement et
sur la solvabilité du débiteur (I’emprunteur), elles permettent un véritable suivi régulier de
celui-ci par le préteur (la banque). Le colt de contrble attaché a ce type de clause est

particuliérement faible.

Par ailleurs, le méme résultat est obtenu en réduisant la durée des préts accordés ou en
consentant un crédit a court terme renouvelable. A 1’échéance ou au renouvellement, le
crédit n’est prolongé que si la situation financiére de 1’entreprise ne s’est pas dégradée

entre-temps.
1.3-2-1-6 Les clauses concernant le statut de la dette

L’objet de ses clauses est d’éviter que, par son comportement futur, 1’entreprise
(PME) dilue la valeur de la dette en proposant les mémes garanties, ou a plus forte raison

de garanties supérieures, a de nouvelles dettes mises en place par la suite.

Les clauses de stireté¢ négative interdisent a I’emprunteur d’accorder de nouvelles siretés
au profit d’autres créanciers qu’ils soient présents ou futurs. En effet, la concession de
garanties, d’hypothéques, de nantissements nouveaux appauvriraient le contenu des actifs
en contrepartie générale desquels les préteurs ont accordé un crédit. Une variante plus
souple de I’interdiction absolue précédente est la clause de traitement égal des créanciers :
le débiteur a le droit d’accorder des garanties nouvelles a des tiers, par exemple a de

nouveaux préteurs, a condition d’en faire bénéficier le créancier initial. Et en cas de refus
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de respecter une clause de sOreté négative, le débiteur en défaut doit rembourser

I’intégralité de la dette concernée encore en vie.

Par ailleurs, il est possible de laisser une liberté plus grande a ’entreprise (PME) comme
au créancier (la Banque), en prévoyant une appréciation cas par cas et un accord préalable
du créancier. Dans un ordre plus limité, le préteur peut au contraire exiger qu’une nouvelle
dette soit formellement de rang inférieur. Ainsi la banque pourra exiger que les dettes
futures aient un statut subordonné, c'est-a-dire en cas de liquidation, elles (dettes)

interviennent apres désintéressement complet de tous les autres créanciers.

Par exemple, dans le cas d’une clause d’acceptation préalable d’accord de garantie,
I’emprunteur s’engage au cas ou dans le futur il serait amené a garantir un emprunt ou une
obligation quelconque, autre que celle découlant du présent contrat de prét, par une
hypotheéque, un droit de gage ou autre droit de préférence sur n’importe lequel de ses actifs

présents ou futurs, a ne pas le faire sans I’accord préalable écrit de la banque.
1.3-2-1-7 Les clauses d’information

Dans le contrat de prét, plusieurs clauses introduites qui peuvent prévoir
I’obligation d’informer le ou les créanciers (la banque). L’emprunteur (PME) s’engage a
fournir a premiere demande les comptes annuels, les documents usuels, certaines
informations demandées, ou les rapports d’audits internes et externes. L’objectif de ces
clauses est d’ouvrir un véritable droit de regard aux créanciers (les banques) qui peuvent
ainsi suivre I’état du patrimoine et I’activité de I’emprunteur (PME). Le préteur (la banque)
détenteur d’informations communiquées par I’entreprise (PME) reste tenu par le secret

professionnel et ne peut les divulguer.
1.3-2-1-8 Les garanties d’actifs

L’affectation d’actifs en garantie d’un prét est une clause efficace qui évite la
substitution d’actifs et la dilution des droits des créanciers en cas de dettes futures. Les
actifs gagés ne sont plus discrétionnairement libres ; leur cession est entravée. De plus, la
prise de garantie sur un actif que le prét est censé financer est un moyen efficace pour

s’assurer de I’utilisation conforme des fonds prétés.

A contrario, la limite de cette clause c’est que la valeur de la garantie d’un actif donné est

difficilement individualisables. Par exemple, un bien spécifique s’insére dans un projet
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économique générateur de cash-flows (liquidités). Donc, c’est I’ensemble du projet qui a
de la valeur. Individuellement, le prix de liquidation d’un actif isolé est beaucoup plus

faible, ce qui limite son pouvoir effectif de garantie en cas de difficulté (ou d’insolvabilité).
1.3-2-1-9 La spécification de la prime du risque (taux d’intérét)

En plus de clauses restrictives et I’exigence d’apport de garanties sur les actifs, le
niveau de la prime du risque (taux d’intérét) fixés par la banque dans le contrat du crédit
joue un réle incitatif sur les actions du propriétaire-dirigeant de la PME. Dans le cas ou le
taux d’intérét (prime du risque) est élevé, la PME est susceptible de s’engager dans des
projets qui augmentent certes la probabilité de rentabilité (rapport risque élevé / rentabilité
élevée) mais qui sont également plus risqués, car si le risque se réalisera, c’est la banque

qui verra sa rentabilité affectée négativement (transfert du risque de la PME a la banque).

En effet, ce risque est percu par le banquier pour lequel I’espérance de résultat diminue,
compte tenu d’un coté de la fixité des revenus espérés en cas de réussite du projet de la

PME et, d’un autre coté, de I’augmentation de la probabilité de défaillance de celle-ci.

Donc, le taux d’intérét (prime du risque) est fixé de maniére & maximiser les revenus de la
banque tout en limitant 1’apparition du risque d’aléa moral. Ainsi, il dépend positivement
du niveau du risque jusqu'a un point critique a partir duquel se développe cette menace.
Au-dela de ce point, le banquier préfere de ne plus accorder de crédit. Par consequent,

I’entreprise notamment la PME est rationné dans ce cas-la.
1.3-2-2 Les mécanismes de controle

En réalite, bien que le banquier tente de circonscrire de nombreux évenements dans
le contrat de crédit, il est impossible pour lui de les spécifier tous (les contrats sont
incomplets). Par conséquent, le banquier reste exposé au risque de 1’opportunisme de
I’emprunteur (PME) qui peut étre incité a déclarer des résultats inférieurs a ceux effectifs
de maniére a minimiser le montant de ses remboursements. En effet, pour WILLIAMSON
(1986) (Cités par Selvie CIEPLY et Mareceline GORDIN 2000), ce probleme est lié a
I’incapacité du banquier d’évaluer avec exactitude le taux de retour du projet
d’investissement financé. Par contre, la banque peut observer sans co(t le risque de la

PME. Cela, consiste alors pour le banquier a réaliser des opérations de contrdle.
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Ces actions de contrble, qui prennent la forme d’un audit, sont réalisées de fagon non
aléatoire lorsque le défaut de paiement se révele effectif. L objet de ce contrdle est de
vérifier le niveau du taux de retour énoncé de maniére a s’assurer de 1’absence de
comportement opportunistes de la part de la PME et, le cas échéant, a récupérer le montant
requis ou engager une procedure de mise en liquidation (sachant bien que ce type de
procédure génére des codts pour la banque qui minimise par conséquent le montant effectif

a récupére).

Pour Yan (1996) (Cités par Selvie CIEPLY et Mareceline GORDIN 2000), le contrdle de
I’entreprise (PME) en cas de défaut est aleatoire. Ce contréle intervient si la différence
entre le paiement requis et celui obtenu est supérieure au colt de contréle. A contrario, le
banquier peut accepter d’accorder une remise de crédit, une réduction de taux ou un
rééchelonnement. En effet, le risque de ce contrdle n’apparait crédible que si les colts de
litige encourus sont faibles (les codts supportés par la banque tout au long de la procédure
de la gestion du contentieux jusque au reglement). En revanche, si ces colts de contrble
sont importants (élevés), le banquier n’accorde pas de crédit dans la mesure ou, compte
tenu de la faible circonstance d’un contrdle, les entreprises (PME) sont incitées a faire de
fausses déclarations, ce qui augmente le risque crédit et affect négativement le profit de la

banque méme si I’entreprise (PME) accepte de payer un taux d’intérét éleve.

Finalement, face au risque d’opportunisme des entreprises notamment les PME, le contréle
de la banque n’intervient que lorsque cette dernicre (la banque) enregistre le défaut de

paiement effectif du préteur (PME).

En résumé, les développements théoriques exposés dans cet élément peuvent étre présentés

sous forme d’une synthése dans le tableau ci-apres :
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Tableau N°1.01 : Asymétrie d’information, risques inhérents et solutions de la théorie

financiére des contrats

Types d’asymétrie Type de Solutions proposées par la théorie financiére des

d’information risque contrats

Asymétrie d’information ex ante | Anti sélection | Actions menés par la banque (préteur) :
Offre de contrats révélateurs
- Taux d’intérét
- Les garanties
Actions menés par la PME (I’emprunteur) :
L’envoi de signal

Structure financiére

Structure de la propriété

Distribution de dividende

Situation concurrentielle

Etablissement de documents prévisionnels

Asymétrie d’information ex post | Aléa moral et | Mise en place de contrats incitatifs :
opportunisme - Introduction de clauses restrictives
- spécification des garanties requises
- spécification du taux d’intérét (prime du
risque) (prix du crédit)
Actions de contr6le (monitoring) :
- monitoring non aléatoire en cas de défaut de
paiement
- monitoring aléatoire en cas de défaut de

paiement

Source : inspiré de I’article de Selvie CIEPLY et Mareceline GORDIN : Op.Cit. P 08

A travers cette premiere section, deux enseignements peuvent étre tireé.
Premiérement la relation de crédit qui existe entre la banque et la PME, c’est que
I’asymétrie d’information existe a tout moment de leur relation de prét et cela par rapport a
la nature des deux parties qui est modelée par I’opportunisme li¢ a la maximisation de leurs
utilités sachant que chaque partie de cette relation a des risques liés a leurs activités
(risques spécifiques). Cela au niveau microéconomique en termes de risque de défaillance
de contrepartie en raison de ’existence d’asymétrie d’information présentant les risque

d’anti sélection, d’aléa moral et d’opportunisme.
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Deuxiémement, de point de vue contractuel (transactionnel) la théorie financiére des
contrats fournie des solutions aux risque d’anti sélection et d’aléa moral et d’opportunisme,
relatifs aux asymétries d’information ex ante et ex post respectivement. Cela, en utilisant
des mécanismes incitatifs en termes de contrats révélateurs et des mécanismes incitatifs en
termes de clauses restrictives et des mécanismes de contrdle. Ces mécanismes qui sont
dans la globalit¢ adéquats a résoudre au niveau microeconomique Ses opacités
informationnelles dans la relation de crédit entre la banque et les PME, mais la solution
donnée par la théorie financiére reste partielle vu la complexité de la relation Banque-

Entreprise et particulierement, celle de Banque-PME.

Donc, la relation entre la Banque et la PME est beaucoup plus complexe. D’ailleurs en
termes d’information la problématique demeure toujours d’actualité, malgré Ile

développement des outils et des méthodes d’évaluation et de gestion du risque crédit.

De ce fait, d’autres approches nouvelles (alternatives) se proposent comme pertinentes a
I’analyse de la relation Banque-Entreprise et particulierement la relation Banque-PME. Il
s’agit des apports de la théorie des conventions et la théorie du contrat social et

I’encastrement social et la confiance. Ces derniéres feront 1’objet de la deuxiéme section.
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Section 2 : La problématique de la relation Banque-PME : Des approches nouvelles et

alternatives

L’approche contractuelle du financement des PME par la banque, exposée dans la
précédente section explique le rationnement de crédit des PME par les imperfections
informationnelles associées a ces entreprises. Le manque de transparence dans la relation
Banque-PME augmente la méfiance et aboutit a des distorsions dans le financement bancaire.
L’image négative des PME auprés des banques engendre une mesure normalisée de leur risque
de non-paiement. Généralement, les méthodes d’évaluation mobilisées par les banques ne
tiennent pas compte de I’hétérogénéité des entreprises. Une disjonction entre le monde réel et
le monde financier engendre une tendance a la surévaluation des risques des PME. Il en résulte
un effet d’éviction bancaire dont ces entités sont principalement les victimes (BELLETANTE,

LEVRATTO et PARANQUE 2001).

Selon I’approche contractuelle, le probléme d’un rationnement de crédit résulte principalement
des asymétries d’information entre les banques et les PME. La structure du capital reste
dépendante de certains déterminants financiers. L’analyse de ces déterminants est conditionnée
par des normes préétablies. Or, réduire les risques de rationnement requiert un renoncement
aux normes pour établir un lien entre les caractéristiques réelles des entreprises et leurs
caracteristiques financieres. Il est, alors nécessaire de comprendre le fonctionnement des

entreprises qui conditionne la réalité de leurs besoins financiers.

L’approche institutionnelle a été mobilisée, par conséquent pour relier la sphére financiére a la
sphere réelle. Cette deuxiéme catégorie de travaux constate, dans un premier temps une
diversité des entreprises et des mod¢les d’activité bancaire (Rivaud DANSET, 1992 ;
PARANQUE, Rivaud DANSET et SALAIS, 1994). La structure du capital traduit une structure
de gouvernement liée aux besoins des entreprises. La difficulté des banques a comprendre les
besoins des PME explique les effets de rationnement subis (Observatoire des PME européennes
2003).

L’intérét de ce courant théorique institutionnel est, alors de réduire ces difficultés en proposant
une nouvelle approche des besoins de financement des entreprises. La finalité est de remettre
en cause I’analyse commune de la structure du capital, rattachée au cadre financier néoclassique
et imposant des méthodes d’évaluation normalisée. Il est envisageable, ainsi d’orienter les
banques vers une nouvelle appréciation des entreprises, axée sur les aspects qualitatifs de

I’activité. Ceci contribue a réduire le rationnement de crédit des PME.
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Par ailleurs, Les approches des échanges, par les théories des colts de transaction, des contrats
incomplets (dites contractuelles) ou de la théorie des conventions, ont proposé des
conceptualisations riches, mais souvent jugées incomplétes. Une alternative intéressante
proposée par lan MACNEIL (1980), la théorie du contrat social est désormais largement
répandue en Gestion. Au fil du temps, cette théorie s’est imposée comme une clé de lecture
pertinente dans 1’analyse des relations et de leur gouvernance, notamment au travers des
relations clients/fournisseurs. Elle permet de mieux comprendre ces relations offrant ainsi aux
entreprises la possibilité d’améliorer leurs relations clients, mais aussi leurs relations internes.
Si la théorie du contrat social remet globalement en cause 1’idée selon laquelle une relation peut
étre totalement décrite, formalisée, anticipée, voire contractualisée, elle propose également un
cadre permettant de catégoriser et d’analyser les différentes dimensions et facettes d’une

relation.

Dans cette section, les éléments ci-aprées seront développés respectivement, pour mieux cerné

les apports de chaque théorie dans 1’analyse de la relation Banque-PME.
*L’apport de la théorie des conventions et la relation Banque-PME
*L’apport de la théorie du contrat social et la relation Banque-PME

*L.’encastrement social et la confiance dans la relation Banque-PME

2.1. L’apport de la théorie des conventions et la relation Banque-PME

Pour apporter un éclairage a la question du rationnement de crédit des PME, cet élément

mobilise deux champs théoriques :
. Les mondes de production : SALAIS et STORPER (1993)

. Les conventions de financement et la gestion de I’incertitude : KNIGHT (1921), HICKS
(1975), SALAIS et Rivaud DANSET (1992)

Une analyse des besoins de financement nécessite, dans un premier temps une compréhension
de la nature de I’activité. Nous mobilisons dans un premier élément le concept des mondes de
production instauré par SALAIS et STORPER (1993). L’approche de ces auteurs a révélé I’idée

d’une diversité des entreprises, basée sur la spécificité de leurs activités. Une distinction des

43



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

entreprises fondée sur les mondes de production s’écarte de 1a distinction classique selon des
criteres tels que le secteur d’activité ou la taille. L’idée de la diversité a donné naissance au
principe des conventions de financement régissant la relation Banque-Entreprise (PME) et

optimisant leurs intéréts.

Les conventions de financement mises en évidence conditionnent les modes de gestion de la
flexibilité. Différentes alternatives se présentent alors a 1’entreprise, pour satisfaire ses besoins

de financement.
2.1.1 Les mondes de production : SALAIS et STORPER (1993)

Le concept des mondes de production, initié par SALAIS et STORPER (1993) a instauré
I’idée d’une diversité de la population des entreprises considérée jusque-la homogene. La
définition des conventions de financement repose sur la reconnaissance d’une diversité des
entreprises selon les besoins spécifiques a leurs activités. Pour présenter les concepts
fondamentaux de la théorie des conventions de financement, il nous parait nécessaire
d’identifier les différents mondes de production des entreprises. NouS revenons sur le
raisonnement de SALAIS et STORPER (1993) pour mieux cerner la diversité de la population
des PME.

2.1.1-1 Emergence et identification des mondes possibles de production

La théorie néoclassique traditionnelle considéere les agents, comme homogénes avec des
caractéristiques normalisées. Il en résulte un modele d’équilibre optimal ou la diversité des
situations n’est pas prise en considération. Dans le contexte actuel, la diversité des produits et
des agents est un fait incontestable. Contrairement a la conception traditionnelle, les acteurs
économiques diversifient leurs offres pour faire face a des situations macroéconomiques
incertaines. La réalisation d’un produit donné nécessite une négociation entre les agents et/ou
une compréhension spontanée des attentes et des actions des partenaires. Il émerge un cadre
d’actions partagé par les agents impliqués dans la réalisation du produit. Ce cadre est régi par
des conventions, définies comme des regles acceptées entre différents agents respectant un
accord réciproque de départ. L’ intérét est d’appliquer des principes d’action auxquelles les
agents se plient systématiquement pour gérer leurs rapports. La coordination des attentes dans

ce cadre d’action est la solution pour surmonter 1’incertitude et réaliser le produit.

SALAIS et STORPER (1993) consideérent, alors que la succession de telles situations aboutit

au développement de mondes réels de production. Chaque monde se caractérise par des agents,
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des produits et des régles d’actions identifiés. Dans un monde de production donné, la
classification des agents permet une distinction entre les producteurs et les demandeurs. Face
aux fluctuations des marchés, le producteur a la possibilité d’opérer une consolidation des
demandes individuelles. Cette procédure consiste a regrouper les demandes individuelles et a

estimer une tendance moyenne ou des écarts a la tendance.

Il en résulte deux mondes possibles de production : un monde régi par le regroupement des
demandes par classe et un monde régi par le traitement de la demande au cas par cas. SALAIS
et STORPER (1993) identifient deux types de produits :

. Des produits génériques, anonymes et définis indépendamment des personnes
. Des produits dédiés satisfaisant des demandes individualisées ou des segments de
demandes

La coordination des activités de production s’effectue grace a deux conventions du monde de
travail possibles. D’une part, la standardisation n’exige aucune compétence spécifique de la
part des employés. D’autre part, la spécialisation nécessite que chaque personne apporte son
savoir-faire et sa compétence. Ces modes de coordination donnent lieu respectivement a deux

principes technologiques

. les économies de variétés associées a une gamme de produits étendue au sein d’une

unité de production donnée
. les économies d’échelle associées a de longues séries.

La combinaison des conventions du marché (consolidation / non-consolidation) et des
conventions du monde de travail (spécialisation/ standardisation) donne naissance a quatre

mondes possibles de production représentés dans le tableau ci-dessous.
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Tableau N° 1.02 : Les mondes de production de SALAIS et STORPER (1993)

Conventions du marché Demande Consolidée Demande non
. consolidée
Produit générique
. Produit dédié

Conventions du monde de

travail

Spécialisation Monde immatériel Monde interpersonnel

Produit spécialisé Produit spécialisé- | Produit spécialisé- dédié
générique

Standardisation Monde industriel Monde marchand

Produit standard Produit standard- | Produit standard- dédié
générique

Le concept théorique, mis en évidence par SALAIS et STORPER (1993) révele 1’idée d’une
diversité des entreprises, basée sur les systéemes de coordination interne et sur la gestion de la
demande. Des entreprises appartenant a un méme secteur et/ ou ayant la méme taille sont
susceptibles d’appartenir a des mondes de production différenciés. Chaque monde de
production résulte d’une coordination entre des agents. L’objectif commun a ces agents est
d’aboutir a une qualit¢ de produit donné dans le cadre d’un registre connu d’actions. Selon
I’appartenance aux mondes de production, les entreprises se distinguent et ont des
caracteéristiques différentes malgré une similitude apparente de leurs activités. Cette approche
a une conséquence primordiale sur la définition méme de I’entreprise. Des critéres
communément admis comme la taille ou le secteur d’activité ne sont plus suffisants pour
justifier la diversité des entreprises. Quelle est, alors la contribution d’un tel constat a une

meilleure compréhension du fonctionnement de la PME ?

L’idée de base est qu’il n’existe pas un profil type d’entreprise et donc de normes
comportementales financiéres. La diversité des mondes de production entraine une diversité
des choix financiers, d’autant plus accentuée dans les PME ou les activités sont variées et les

modes de fonctionnement sont divers. Par la suite, nous mettons en évidence les apports du
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cadre conceptuel de SALAIS et STORPER (1993) a la définition méme des PME ainsi qu’au

fonctionnement de sa relation de financement bancaire.
2.1.1.2. Les enjeux de la diversité

Une distinction des entreprises selon leurs mondes de production s’écarte de la
distinction communément admise selon des criteres quantitatifs. Le critére taille n’est pas
suffisant pour traduire les caractéristiques d’une entreprise de petite dimension. En effet, des
entreprises de mémes dimensions et ayant de bonnes performances peuvent avoir des assises et
des structures financieres différentes. Selon I’approche des mondes de production, comprendre
le fonctionnement des PME revient a admettre une typologie qui integre des criteres qualitatifs
principalement liés a I’organisation interne des marchés. L’entreprise devient, ainsi un objet
d’analyse a part entiére. Le cadre conceptuel proposé par SALAIS et STORPER (1993) pose

les fondements d’une théorie qui s’écarte du principe de I’homogénéité des entreprises.

Selon LEVRATTO (2004), une typologie des entreprises basée sur les mondes de production
capture la diversité des formes organisationnelles et des modalités de production. Les quatre
grandes familles identifiées attribuent pour chaque entreprise une nature spécifique de la
demande et une organisation particuliére du travail. 1l est également possible de fixer le
positionnement de 1’entreprise dans son monde. Il en résulte une nouvelle grille d’appréciation
de la qualité de I’entreprise. La notion de rentabilité au sens strict financier et/ou économique
est remise en cause. Généralement, toute entreprise rentable est une entreprise agissant en

adéquation avec son environnement.

La typologie de SALAIS et STORPER (1993) tient compte dans la définition méme de
I’entreprise des éléments de nature organisationnelle et objective. Elle compléte, ainsi les
indicateurs externes généralement mobilises comme le secteur et la taille. Cette nouvelle
approche est d’un grand apport dans la compréhension de la PME. Les divergences et les écarts
entre les entreprises de tailles et de secteurs similaires sont, en effet attribués a 1’appartenance
a des mondes de production différents. Il peut, également y avoir un déplacement de I’entreprise
au cours de son cycle de vie d’un monde a I’autre, ce qui modifie ses besoins principalement
financiers. Tester I’existence des mondes de production théoriques revient a identifier dans un
sous-ensemble de PME supposées homogenes une diversité économique confirmant la
typologie de SALAIS et STORPER (1993). L’intérét est de montrer la pertinence du couple
(Produit/ Marché) dans la détermination de la nature et de la qualité de I’entreprise. Les travaux

mobilisés dans ce cadre ceuvrent dans 1’objectif de mieux cerner les PME en identifiant leurs
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forces et leurs faiblesses. C’est une transposition du concept des mondes de production a la

petite et moyenne entreprise.

Sur un plan empirique, I’engouement récent de la recherche financiére pour ce courant
théorique limite les études dans ce domaine. Selon ORLEAN (2001), les travaux en rapport
avec I’Economie des conventions ont bénéficié d’un climat intellectuel particulier a la France.
De ce fait, quelques auteurs principalement frangais ont mobilisé ce cadre theorique pour
rompre avec la théorie de I’efficience financiére et cerner au mieux les PME. Nous citons, a
titre d’exemples les travaux de PARANQUE, RIVAUD DANSET et SALAIS (1994, 1998)
ainsi que ceux de LEVRATTO (2001, 2002, 2004).

LEVRATTO (2001, 2002) a testé la validité de la typologie des mondes de production
spécifiquement sur les PME frangaises. L.’échantillon se compose de 459 PME de moins de 50
salariés et ayant un chiffre d’affaires inférieur & 7 millions d’Euros. Le questionnaire administré
capture 1’essentiel de 1’information nécessaire a une approche par les mondes de production.
L’analyse des résultats a I’aide des réseaux de neurones montre un éclatement de 1’échantillon

en quatre mondes de production différents :

. Le monde immatériel : innovations importantes, fabrication sur mesure, clientele

répartie, investissements intangibles et financement de I’immatériel par les ressources propres.

. Le monde industriel : investissements corporels élevés, endettement important,

performance économique relativement considérable, innovation inexistante.

. Le monde interpersonnel : grand nombre de clients, innovation intense, investissements

corporels dominants, rentabilité financiere faible et rentabilité économique moyenne.

. Le monde marchand : marché standardisé, produits s’adaptant aux exigences des clients,
innovation faible et principaux clients contribuant peu a la réalisation du chiffre d’affaires.
L’endettement s’avere important suite a la nécessité d’investir dans des actifs tangibles servant

a adapter les produits.

Le travail empirique de LEVRATTO (2001, 2002) démontre la pertinence d’un découpage par
monde de production sur une population de petites entreprises. Les résultats sont cohérents avec
I’approche théorique mise en évidence par SALAIS et STORPER (1993). L’intérét de cette
investigation est de tester la capacité des variables financieres a refléter les caractéristiques
réelles d’une entreprise. En plus des aspects quantitatifs de I’activité, il est important de

mentionner I’importance des facteurs qualitatifs relatifs & I’organisation et a la demande dans
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la définition méme de D’entreprise. L’hétérogénéité des entreprises, regroupées selon des
criteres quantitatifs tels que la taille ou le secteur semble élevée. Un tel constat justifie 1’effet
de rationnement bancaire observé a I’égard des PME. En effet, le regroupement sectoriel et/ou
par taille demeure une référence dans les méthodes d’évaluation financicres adoptées par les
banques. Selon certains auteurs, la diversité des situations économiques se heurte a 1’unicité
des méthodes d’évaluation, d’ou un risque de rationnement bancaire principalement envers les
PME réputées a haut risque. L apport d’une telle approche est d’inciter a une mobilisation des
critéres qualitatifs dans 1’évaluation des PME. Ceci contribue a réduire le risque d’un
rationnement bancaire qui résulte principalement d’une utilisation de procédures d’évaluation
standard (GROESSEL et LEVRATTO, 2003). Pour atteindre de tels objectifs, il est nécessaire

d’améliorer les échanges informationnels Banque-Entreprise.

Au final, la volonté de dépasser la théorie néoclassique standard a conduit a I’élaboration d’un
cadre théorique qui relie les modes de coordination des agents a des cadres d’actions
communes, d’ou I’apparition des conventions. Pour les préteurs, 1’existence des conventions
aboutit a un passage d’une analyse normative a une analyse fonctionnelle des emprunteurs. La
décision de financer I’entreprise nécessite 1’appréciation de sa qualité. Il est, ¢galement
important d’établir un choix judicieux entre un simple octroi de fonds et une relation de clientéele
continue. Des conventions en résultent et coordonnent la relation de financement bancaire.
Ainsi et en dehors du fonctionnement méme de 1’entreprise, les conventions concernent
également les relations de financement Banque-Entreprise. 11 est, donc important d’analyser le

principe des conventions et ses enjeux dans la relation Banque-PME.
2.1.2 .Les conventions de financement : Diversité et financement bancaire des PME

Le principe de la diversité autorise a appréhender autrement le monde des entreprises.
Les critéres qualitatifs (nature de la demande, produits, organisation du travail...) complétent
les critéres quantitatifs usuels pour une analyse fonctionnelle des entreprises. Dans un tel cadre,
comment se construit une relation de financement ? Quels sont les principes fondateurs d’une
relation Banque-Entreprise réussie maximisant 1’utilit¢ des deux partenaires ? Les réponses a
de telles interrogations ont des conséquences sur le financement des PME et sur leurs acces aux

ressources externes.

La théorie des conventions de financement tient compte a la fois de la diversité des entreprises
et de la diversité des modeles d’activité bancaires. L’intérét serait d’identifier des zones de

compromis entre les entreprises et les banques afin d’optimiser leur relation. Dans une approche

49



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

fondée sur I’économie des conventions, Olivier FAVEREAU (1986) appréhende autrement les
relations de coordination entre agents. Il insiste sur le concept de la rationalité limitee,
hypothése fondamentale du courant conventionnaliste. Reconnaitre la rationalité limitée des
agents revient a reconnaitre que les acteurs ne traitent pas d’une maniere optimale 1’information
disponible. La rationalité limitée des agents se Vérifie conjointement pour les dirigeants-
propriétaires et pour les banques. Les premiers sont, en effet connus pour un manque de
discernement et un exceés d’optimisme face a I’information disponible faisant augmenter leur
risque de défaut. Les seconds sont confrontés a des asymétries informationnelles qui
augmentent leur incapacité a bien maitriser certaines situations. A la rationalité limitée des
agents, s’ajoute un contexte d’incertitude dans lequel évoluent les relations de financement,
notamment la relation Banque-PME. Dans un tel cadre, I’économie des conventions tente, a
I’encontre du néo-institutionnalisme de dépasser le principe du contrat. En s’appuyant sur
I’action individuelle, ce courant théorique explique la constitution des cadres collectifs de

coordination.
2.1.2.1. Incertitude et traitement de ’incertitude

Dans son ouvrage «Risk, uncertainty and profit », KNIGHT (1921) a instauré le principe
fondateur des conventions de financement, soit 1’existence d’une incertitude dans 1’activité des
entreprises. L auteur souligne 1’émergence de 1’incertitude et les changements dans le contexte
actuel, suite a une ignorance des événements futurs. L’incertitude caractérise 1’apparition
d’événements nouveaux, indépendants des données antérieures tels que les transformations des
produits ou les innovations technologiques. A I’inverse des situations risquées, ces événements
ne peuvent étre considérés comme les résultats d’aléas stationnaires. KNIGHT (1921) établit,
en effet une distinction entre le risque et ’incertitude. Le risque caractérise les événements de
type aléatoire ou la distribution des résultats parmi un ensemble de cas est connue. L’incertitude
caractérise I’ensemble des autres événements ou la situation est qualifiée de singuliére avec une
impossibilité de regrouper les cas. Les situations incertaines sont donc uniques et non
probabilisables puisque non affectables a un groupe de cas similaire. KNIGHT (1921) considére
que les situations singuliéres ne permettent pas 1’usage de probabilités. 1l devient, donc délicat
de modéliser les comportements des agents en situation d’incertitude. La singularité des
situations n’empéche pas la prévision mais exclut le seul recours aux mod¢les probabilisables.
Deux modalités de traitement de 1’incertitude apparaissent : les probabilités et les jugements.

Dans des situations normales prévisibles, la probabilité est sollicitée pour une meilleure gestion
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de I’incertitude. Dans les autres situations considérées comme uniques, il est nécessaire de

mobiliser I’évaluation et le sens du jugement.

Le raisonnement de KNIGHT (1921) est transposable a I’activité de crédit bancaire. Une
demande de crédit émanant de la petite entreprise présente une incertitude relative a I’exactitude
de I’information fournie et a I’évolution future de 1’entreprise. Selon MOUREAU et Rivaud
DANSET (2004), un banquier recoure, dans ce cas a une analyse objective et subjective. Il
utilise une classification par classe homogene se basant sur une analyse financiére et mobilise
également son expérience cumulée. Il en résulte une estimation personnelle de la qualité du
demandeur. Dans 1’activité bancaire, le traitement de 1’incertitude résulte d’un savoir- faire
tacite qui ne conduit pas nécessairement a une approche quantifiée du risque. D’une maniére
générale, I’incertitude induit un ensemble de phénomeénes qui ne peut étre résolu selon des

normes classiques.

Il a été nécessaire, selon André ORLEAN (1989) d’élargir la vision des rapports marchands
pour y intégrer une série de formes sociales. Une problématique fondamentale a été posée par
I’économie des conventions, soit le traitement de I’incertitude par des personnes aux intéréts
différents et aux visées peu communes (Rivaud DANSET, 1998). Cerner les modes de
coordination des agents en situation d’incertitude est 1’un des objectifs de ce courant théorique.
Cette problématique est au cceur du financement bancaire des PME : Comment se coordonnent

au mieux les intéréts des deux partenaires dans un contexte d’incertitude ?

Jusque-13, la forme usuelle de collaboration a été les contrats transactionnels qui s’inscrivent
sur le court terme et se référent a un futur prévisible. Cependant, ces contrats présentent selon
GROESSL et LEVRATTO (2003) de sérieux inconvénients pour les PME parce qu’ils se
rattachent a une communication informationnelle pratiqguement inexistence dans ces
entreprises. L’efficacité de la collaboration entre les deux partenaires repose sur une maitrise
de I’incertitude associée a la probabilité de défaillance des entreprises. Dans une perspective de
financement, la convention apparait comme une forme sociale de coordination capable de faire
obstacle a la défaillance des partenaires. Un lien étroit existe, donc entre la notion d’incertitude
et le role régulateur de la convention. André ORLEAN (1989) considére que 1’incertitude «
relative au financement bancaire » nécessite pour étre gérée des formes de collaboration
capables de nuancer la tendance des banques a la généralisation de la défection. L auteur définit
alors la convention comme «une représentation collective permettant une coordination a priori

des anticipations individuelles».
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La premiére définition des conventions a été attribuée a William Arthur LEWIS (1963), qui les
assimile & une régularité dans I’action et/ ou dans la croyance. A I’inverse du contrat, les acteurs
dans les conventions délimitent communément les problémes mais n’envisagent pas toutes les
alternatives pour les résoudre. Cette fagcon de concevoir les problémes de coordination est
nouvelle dans la mesure ou elle part des individus qui la créent et ’interprétent (Nicolas
POSTEL, 1998). Le principe des conventions a été transposé par RIVAUD DANSET et
SALAIS (1992) aux relations de coordinations entre les banques et les entreprises. Un tel
raisonnement attribue une nouvelle approche des relations de financement bancaire axée sur le
fonctionnement des entreprises et des banques. Le principe des conventions de financement tels
qu’il a été mis en évidence par RIVAUD DANSET et SALAIS (1992), montre I’'importance de
cette approche pour une meilleure évaluation des entreprises et une réduction du risque de

rationnement de crédit.
2.1.2.2. Conventions et relations de financement

RIVAUD DANSET et SALAIS (1992) ont étendu le raisonnement de KNIGHT (1921)
concernant le traitement de I’incertitude a I’activité de prét. Deux méthodes d’évaluations sont,

alors envisageables pour les préteurs :
. Normaliser les entreprises et affecter des probabilités de défaillance

. Considérer chaque emprunteur d’une maniére individuelle et traiter les demandes de

préts au cas par cas

Les deux auteurs distinguent deux modeles d’activité bancaire : un modele a «l’acte» et un
modele & « I’engagement». Le premier modéle d’activité a « 1’acte » est basé sur le principe de
la normalisation avec des regles préétablies qui conditionnent les demandes des clients. Face a
une probabilité de défaillance, les relations emprunteurs/ préteurs sont gérées par un contrat de
dette standard. Cette fagcon de gérer la relation est un moyen pour les emprunteurs de maitriser
I’incertitude grace a des critéres objectifs comme la rentabilité ou la valeur boursicre. L activité
bancaire est liée, ainsi aux marchés financiers. A D’inverse, le modéle de D’activité a
« I’engagement » Se base sur un traitement personnalisé de 1’information. L’ intérét est d’établir
une relation de clientele a long terme basée sur une confiance mutuelle et un échange efficace
d’information. Les relations privilégiées entre préteurs et emprunteurs sont, un moyen de se

prémunir contre le risque. Un véritable partenariat s’établit pour faire face aux situations

difficiles.
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Plusieurs études empiriques ont confirmé 1’existence de ces modeles d’activité, notamment une
¢tude sur des données d’entreprises menée conjointement par la Banque de France et la Banque
Fédérale d’Allemagne (1999). En Europe, 1’activité bancaire a I’engagement est présente en
Allemagne et en Italie alors que I’activité bancaire a 1’acte caractérise le systéme bancaire
francais. Le systéme de financement adopté par les entreprises allemandes et italiennes est
défini comme un modéle traditionnel de financement bancaire de découvert (Bernard
PARANQUE, 2000). Dans ces pays, il est noté un niveau ¢levé d’endettement bancaire a court
terme qui expligue une moindre constitution de fonds propres (John HICKS, 1975). Le r6le des
marchés financiers allemands reste marginal, d’ou une tendance croissante a 1’intermédiation
bancaire. Généralement, les banques allemandes consentent des préts a long terme dans

I’objectif d’un suivi continu des entreprises.

Par conséquent, le rationnement des credits bancaires dans un tel systéme est pratiquement
absent grace a I'importance d’une décentralisation du marché du crédit et a 1’action
considérable au niveau local des caisses d’épargne et des banques coopératives. A I’inverse, le
modele frangais favorise le financement par I’appel aux marchés financiers qui reste, toutefois
restreint pour des petites et moyennes entreprises. Les sources de financement adoptées par ces

entreprises sont les fonds propres et les crédits commerciaux interentreprises.

Il existe, donc des différences dans les modeles de financement. Deux tendances générales
apparaissent : le modele francais (activité a 1’acte) et le modele allemand (activité a
I’engagement). Ces différences peuvent étre attribuées aux dispositifs institutionnels propres a
chaque pays. Les régles juridiques, fiscales et 1égislatives autorisent les entreprises a établir des
stratégies pour faire face aux probléemes de financement. Elles différent d’un pays a 1’autre et
impactent la relation Banque- Entreprise. Le systeme bancaire francais est caractérisé par un
respect de la hiérarchie et des procédures administratives élaborées. Cette tendance complique
les décisions d’octroi des crédits bancaires. Ainsi, 1’organisation bancaire favorise
généralement 1’information comptable au détriment de 1’information comportementale. Cette
attitude contribue au développement des asymétries d’information et limite le développement
d’une relation de clientele. En Allemagne, les relations de clientele stables réduisent les
asymétries d’information et développent un systéme fermé de collaboration. Grace aux
relations de clientele, la banque principale (Hausbank) accede aux informations internes, ce qui
réduit son risque. Elle n’est plus simplement un emprunteur mais devient le partenaire privilégié

de I’entreprise. Une telle relation favorise 1’accés de la PME a des modes de financement
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adaptés a leurs besoins a un codt moins élevé. Plusieurs études empiriques confirment ce constat
(FARINHA et SANTOS, 2002 ; OWUALAH, 2002 ; WOYODE, 2002 ; PARANQUE, 1999).

En effet, une diversité des modéles bancaires se conjugue a une diversité des entreprises pour
donner naissance a des conventions de financement. RIVAUD DANSET et SALAIS (1992)
distinguent quatre conventions de financement susceptibles d’apparaitre entre les banques et

les entreprises :

. La convention industrielle du marché financier qui se base sur 1’analyse financiére
comme mode de communication et répond aux besoins des entreprises du monde industriel et

du modele bancaire a 1’acte.

. La convention contractuelle du marché financier qui se base sur les contrats pour une

meilleure maitrise de 1’incertitude face a un non-respect des engagements mutuels.

. La convention interpersonnelle du marché financier qui mobilise des processus de
collaboration mutuelle pour réduire les difficultés d’¢laboration de contrats et de plans de

financement a moyen terme

. La convention de la garantie collective du marché financier ou I’incertitude élevée ne
peut étre prise en charge par les banques et ou les entreprises mettent en jeu des formes

collectives de financement (fonds régionaux, associations, capital-risque...)
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Tableau N° 1.03 : Les conventions de financement

Les Modalités de Financement
Le Monde de production Activité bancaire Garanties
collectives

La banque a [’acte La banque a
[’engagement

Le monde de production La convention
industriel industrielle du
marché financier

Le monde de production La convention
marchand contractuelle du
marché financier

Le monde de production La convention
interpersonnel interpersonnelle du
marché financier
La
Le monde de production convention
immatériel de garanties
collectives

Chaque monde de production se caractérise par un ensemble de comportements rationnels
traduit par un ensemble de ratios spécifiques. L’étude de RIVAUD DANSET et SALAIS (1992)
sur données francaises a justifié ce constat. La distribution empirique des mondes de production
selon les indicateurs de solvabilité et de liquidité montre une certaine hiérarchie : I’importance
de la solvabilité et de la liquidité augmente respectivement du monde industriel au monde
interpersonnel puis au monde marchand. L’interprétation de ces indicateurs financiers dépend,
donc du monde de production auquel appartient 1’entreprise (RIVAUD DANSET et SALAIS,
1992). L’analyse des conventions de financement Banque-PME compléte 1’analyse quantitative
et maximise 1’utilité des deux partenaires. D’une part, le risque des banques est réduit. D’autre

part, I’acces des PME aux fonds est favoris¢ (GROESSL et LEVRATTO, 2004).

Selon la théorie des conventions, I’environnement institutionnel et les caractéristiques de
I’entreprise ont un impact direct sur la réalisation de la relation de financement. Cette relation
conditionne la capacité de I’entreprise a s’engager dans une relation de clientéle et donc son
acces aux liquidités. 1l en résulte un lien direct entre les conventions de financement et la gestion
de la flexibilité par I’entreprise (PARANQUE, 2004). En effet, la variation des liquidités
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dépend de la capacité de I’entreprise a s’engager dans une relation de clientele avec la banque.
Par conséquent, apparaissent differents modes de financement directement en rapport avec le

fonctionnement de la relation de financement bancaire.

Dans le cadre de I’approche par les conventions, revient a reconnaitre 1’existence de trois modes
de financement traduisant la structure financiére des PME : L’ Autonomie, L’Endettement et Le

Découvert.

Cette approche reconnait une divergence dans les systéemes bancaires, pouvant conditionner le
financement des PME. Elle reconnait, également une divergence des entreprises liée aux
caractéristiques de leurs activités et de leurs marchés. Les aspects qualitatifs de 1’activité

conditionnent la gestion par I’entreprise de sa flexibilité et donc son mode de financement.

L’enjeu est, alors de coordonner au micux les besoins des entreprises aux modalités de
fonctionnement des organismes bancaires. Dans ces conditions, les régles d’optimisation de la
relation difféerent et conditionnent le financement des entreprises. Ces idées théoriques

relativement innovatrices apportent un nouveau souffle a la finance des PME.

2.2. L’apport de la théorie du contrat social et la relation Banque-PME

L’objet de cet élément est de montrer dans quelle mesure le cadre théorique proposé par
lan MACNEIL (1980) peut constituer une clé de lecture pertinente dans 1’analyse des relations
et de leur gestion au sein des organisations. Ainsi, la théorie du contrat social peut accroitre la
compréhension des mécanismes particuliers de gestion des relations qu’entretient 1’entreprise
avec ses différents partenaires, tant dans une perspective intra que inter-organisationnelle. Si
certaines recherches ont d’ores et déja mis en exergue ’intérét de cette théorie en Gestion, et
tout particulierement en marketing pour appréhender les relations clients-fournisseurs
(YOUNG, GILBERT et MCINTYRE, 1996), il s’avére que le cadre proposé constitue une
approche intégrative au-dela des clivages disciplinaires ou organisationnels. Il offre ainsi aux
entreprises la possibilit¢ de disposer d’un outil global d’analyse, mais aussi de mieux
comprendre et gérer les relations qu’elles entretiennent avec leurs partenaires, notamment avec

leurs créanciers (Banques).

Compte tenu du role crucial des banques dans le financement des PME, le cadre de référence
proposé par MACNEIL permet d’améliorer la gestion de la relation Banque-PME. Une gestion

avertie et volontaire des relations d’'une PME avec ses partenaires bancaires influence la
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dynamique de 1’organisation ainsi que son efficience. En effet, plusieurs auteurs soutiennent
qu’une meilleure compréhension des mecanismes particuliers de coopération participe aux
mécanismes de création de valeur (CHARREAUX et WIRTZ, 2006) ; la notion de la valeur est
entendue dans une perspective partenariale, ¢’est-a-dire la valeur sécrétée par 1’entreprise dans
ses transactions avec I’ensemble de ses partenaires (CHARREAUX et DESBRIERES, 1998),

et plus spécifiquement ici, ses partenaires bancaires.
2.2.1. La théorie du contrat social de MACNEIL

Nous allons rappeler les fondements de cette théorie en précisant ses intéréts et limites.
En effet, la theorie du contrat social se différencie des théories classiques et néoclassiques par
son appréhension de la continuité temporelle des échanges, étudiant les échanges au-dela des
transactions ponctuelles. Elle repose également sur 1’idée que les échanges se construisent
autour de normes et sur la distinction des normes transactionnelles et relationnelles. Cependant,

malgré sa richesse, cette théorie doit faire face a un certain nombre de limites.
2.2.1.1. Les approches classiques de I’échange

La littérature sur les échanges propose classiquement deux grandes familles

d’approches : les approches transactionnelles et relationnelles.

Les approches transactionnelles sont notamment représentées par les théories économiques
classique et néoclassique. L’approche classique (microéconomique) met 1’accent sur des
opérations ponctuelles généralement prévues et décrites dans un contrat. L’échange est
déconnecté de toute relation passée ou future. Les approches néoclassiques prolongent cette
analyse en considérant des achats répétés, mais qui restent cependant indépendants les uns des
autres (Williamson, 1985 ; Gomez, 1994). Dans ces types de contrat, la gouvernance de
I’échange ne reconnait pas d’interactions dynamiques des parties prenantes et la relation est
considérée comme une externalité, interprétée d’un point de vue microéconomique et
utilitariste. Les parties se mettent d’accord sur la forme d’échange économique la plus efficace
et font la différence entre la gouvernance par les marchés (prix) et les hiérarchies (autorité

legale).

Les approches relationnelles considerent, quant a elles, des échanges répétés a caractere
relationnel, ¢’est-a-dire des échanges ayant une orientation a long terme délibérée. Elles mettent
en exergue le r6le des phénoménes d’interaction dans les échanges et s’intéressent a I’ensemble

de la relation entre les partenaires et non pas seulement a un accord spécifique (DURIF et
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PERRIEN, 2008). Dans ce cadre de référence, I’unité d’analyse n’est plus la transaction, mais

la relation. La transaction s’inscrit dés lors dans le contexte historique d’une relation plus

globale. Le contrat est relationnel dans le sens ou les parties sont incapables de prédéterminer,

de facon exhaustive, les termes importants du contrat en obligations complétes et bien définies
(MACNEIL, 2000 ; PAULIN et FERGUSON, 2010). Selon cette approche, la notion de contrat

est prise dans un sens tres large comprenant un ensemble de régles informelles, normes et

pratiques. Les approches relationnelles se différencient des approches transactionnelles

également en abordant la relation et sa coordination comme un phénomene bilatéral ou des

adaptations et des ajustements ont lieu en permanence. Ces ajustements reposent sur des attentes

et des normes de comportement partagées qui peuvent différer largement d’un contexte a un

autre (THIBAUT et KELLEY, 1959). Ainsi, les approches relationnelles placent 1’interaction

entre les individus au cceur des mécanismes des échanges et font de la relation un élément vivant

et difficilement prévisible, notamment du fait de contingences futures. La Figure ci-apres

reprend les principales différences des deux approches.

Figure N° 1.01 : Les différentes formes d’échange et leurs caractéristiques
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(*) Le terme interaction est a prendre au sens de « rencontre entre des individus » et non pas au

sens statistique du terme. Typologie retenue d’aprés les travaux de MACNEII (1980) et
WILLIAMSON (1985).

L’importance des échanges justifie et explique que les organisations cherchent a mieux les
formaliser et les controler. Selon MACAULAY (1963), les entreprises fonctionnent
fréqguemment avec des normes informelles et sur des pratiques « habituelles » au secteur
d’activité dans lequel elles opérent. Ainsi, il s’avére que les relations intra et inter-
organisationnelles se caractérisent par de fortes relations interpersonnelles, une communication

relativement intense et des éléments significatifs de satisfaction personnelle non économique.
2.2.1.2. Les principes théoriques des échanges relationnels

L'école dite des « échanges relationnels» puise sa source dans la discipline de la
sociologie du droit a travers les écrits de MACNEIL (IVENS et PARDO, 2007). MACNEIL
est une personnalité reconnue dans le milieu juridique et depuis quelques années, dans la

littérature du champ du marketing relationnel.

MACNEIL se démarque dans les années 70 en émettant une forte critique envers le contrat
juridique traditionnel accentuant selon lui le réle des transactions discrétes et ne correspondant
pas aux réalités empiriques des relations contractuelles modernes (GUNDLACH, 1996). Il
remet en cause l'idée selon laquelle les acteurs ne sont guidés que par la maximisation du profit
(PRIM, PERRIEN et PRAS, 2001). Il démontre I'absence d'une composante sociale dans le
contrat transactionnel et suggere la faiblesse de compréhension du comportement d'échange en
le reliant uniquement a la raison ou au concept de maximisation de l'utilit¢é (PAULIN et al,
1998). Ainsi, MACNEIL propose une vision alternative a l'interprétation de la théorie classique
du contrat dans les contrats Iégaux par I'intermédiaire de la théorie du contrat social qui définit
les racines principales du contrat (IVENS et PARDO, 2007, 2004).

Pour MACNEIL (1980), « le contrat ne correspond ni plus ni moins qu'aux relations
gu'entretiennent les parties au cours du processus de projection d'un échange futur. Le contrat
est I'ensemble des « relations entre des personnes qui ont échangé, échangent ou échangeront
dans le futur» (MACNEIL, 2000). Il fournit un cadre temporel tridimensionnel puisque des
parties conscientes de leurs rapports passés se rencontrent et échangent en prévoyant que leur
relation se poursuivra dans le futur, tant et si bien, que le contrat s'avere tout au plus une
projection du présent dans le futur et non I'appréhension du futur dans le présent (ROLLAND,

2002). En fait, pour I'école des echanges relationnels, les contrats écrits correspondent
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seulement a une partie des mécanismes régissant les relations d'affaires, puisque les relations
sont gouvernees par une combinaison d'éléments formels (contrat) et informels (valeurs et
attentes mutuelles) (IVENS et PARDO, 2007, 2004).

Le contrat résulte de la combinaison dans la matrice sociale de trois éléments identifiés comme
les racines du contrat : la spécialisation du travail et de I’échange ; le sens du choix ; et la
conscience du passé, du présent et du futur. En fait, c'est sur cette combinaison composée de
l'augmentation des choix, mais aussi de la conscience temporelle et de la spécialisation, que le
contrat est fondé. Il souligne que cette combinaison ne peut se produire dans un vide social. En
effet, elle prend place dans une innombrables matrices sociales qui ont chacune des origines
évolutionnaires anciennes (MACNEIL, 2000, 1974).

C'est a partir de ce raisonnement que MACNEIL procede a une distinction entre le contrat
discret (contrat transactionnel) et le contrat relationnel qui reste a I'neure actuelle un apport
majeur dans le champ du marketing relationnel (PASWAN, PAPPU et YOUNG, 2002 ; PRIM,
PERRIEN et PRAS, 2001). Cette distinction est & la base de la conception moderne des
échanges pour une partie de la littérature (PAULIN et al, 1998).

* le contrat discret se caractérise par l'inexistence de relations entre les parties,
indépendamment de I'échange simple de marchandises. Il comprend I'ensemble des
comportements d'échange d'une communauté primitive, caractérisée par une économie
indépendante avec une spécialisation relativement faible, une stabilité partielle et peu de
changements fondamentaux. En réalité, il sagit du contrat découlant du paradigme
microéconomique de I'école néoclassique. Selon MACNEIL, chaque contrat, méme dans le cas
d'une transaction théorique, inclut des relations qui sont indépendantes de I'échange de

marchandises lui-méme. Par conséquent, tout contrat est partiellement un contrat relationnel ;

* le contrat relationnel correspond aux relations contractuelles modernes. Ces derniéres sont
difficilement interconnectées dans une plus grande société particulierement complexe,

impliquant des spécialisations extrémement élaborées et qui sont sujettes au changement.

Pour MACNEIL, aussi bien les « transactions» contractuelles que les « relations» contractuelles
incluent un échange économique, mais seulement les dernieres integrent des relations dites
complétes et relativement profondes avec les personnes, améliorant la communication par une
variété d'éléments significatifs de la satisfaction personnelle non économique. Il explique que
I'échange purement discret constitue une exception et par conséquent, la plupart des transactions
ont un caractere relationnel (BIRK, IVENS et PAULSSEN, 2007). L'auteur se positionne donc
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comme l'un des premiers a remettre en question la thése classique de la théorie du contrat en
évoquant la possibilité de formuler des contrats complets incluant notamment une vision sociale
(IVENS, 2004).

2.2.2. Le concept des « normes» dans la théorie du contrat social de MACNEIL

Dans sa theéorie, MACNEIL (1980) suppose initialement I'existence de neuf normes
communes a I'ensemble des contrats et ajoute apres, en 1983, une dixieme norme Propriété des
moyens. Il suggere que ces dix normes constituent un resumé sommaire de la variéte des normes
spécifiques présentes dans de nombreuses formes d'échanges modernes. Ces normes décrivent
la maniére dont les parties engagées doivent se conduire dans une relation contractuelle ou
relationnelle. Elles correspondent aux éléments informels d'une relation (IVENS et PARDO,
2007, 2004).

Les normes sont les suivantes : Intégrité du réle, Mutualité, Mise en ceuvre du planning,
Réalisation du consentement ou réalisation des promesses, Flexibilité, Solidarité contractuelle,
Normes cohésives de réparation et d'attentes formelles, Création et restriction du pouvoir,
Harmonisation avec la matrice sociale et Propriété des moyens. En tant que standards, elles
refletent les attentes partagées et structurent informellement la relation. L'auteur offre pour les
dix normes une tentative de définition et d'explication. Conscient lui-méme du manque de clarté
dans I'expression de ses propres théories et concepts, il les redéfinit régulierement au sein méme
de son livre et de ses différents ouvrages et articles, en fonction notamment des contextes
dutilisation (IVENS, 2004).

En outre, dans sa théorie, MACNEIL opere une séparation entre les dix normes en fonction
d'un continuum allant de I'échange discret a I'échange relationnel. Dans cet ensemble, I'auteur
procéde a plusieurs reformulations et assemblages des normes contractuelles communes en «
supra» normes jugees plus relationnelles. La norme discrete est le produit de I'importance des
normes Mise en ceuvre du planning et Réalisation des promesses. Il procéde a une reformulation
de ces deux normes, sous les labels de Discreteness (mise en valeur du caractere « discret ») et
de Presentation (présentation). Elles sont le fruit non seulement de I'intensification de ces deux

normes communes du contrat, aux dépens des autres, mais aussi de leur fusionnement.

Il suggére également que cing normes sont plus relationnelles. Deux d'entre elles, Intégrité du
Rdle et Propriété des moyens, sont identiques aux deux normes contractuelles communes. Les
trois autres, Préservation de la relation, Harmonisation du conflit relationnel et Relations supra

contractuel(es) sont basées sur une combinaison d'un certain nombre des huit autres normes
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communes. Ainsi, de maniére plus détaillée, la Préservation de la relation est la dérivée de la
norme Solidarité contractuelle, tandis que I'Harmonisation du conflit relationnel provient de la
norme Harmonisation avec la matrice sociale. Il ajoute le concept de normes supra-
contractuelles, afin d'effectuer un paralléle entre I'échange relationnel et la société dans laquelle
les normes plus larges de la justice distributive, de la dignité humaine et de I'égalité sociale
doivent opérer (BLOIS et IVENS, 2007 ; IVENS et BLOIS, 2004).

Chaque norme renvoie a un comportement potentiel et le cadre d'analyse de la norme peut étre
utilisé comme un schéma structurant pour la recherche sur le comportement relationnel
(IVENS, 2004). En effet, IVENS (2005) montre que les normes correspondent a certaines
attentes sur des comportements partagés au moins partiellement par un groupe d'acteurs et elles
peuvent ainsi remplir de nombreuses fonctions. Par exemple, elles forment un niveau de
comparaison pour I'évaluation des comportements des acteurs pendant et aprés I'échange
(IVENS, 2006). De maniére genérale, les différentes définitions du concept des « normes»

observées dans la littérature se rejoignent en énoncant les mémes types de caractéristiques.

Ainsi, a partir de l'analyse de certaines études (PENIEN et al, 2008 ; IVENS, 2004 ; BERTHON
et al, 2003 ; PRIM, PENIEN et PRAS, 2001 ; PAULIN et al, 1998; MACNEIL, 1980), « Les
normes correspondent a I'ensemble des sentiments, croyances, attentes et principes sociaux et
organisationnels, acceptés, partagés, et attendus par les membres dans un systéeme d'échange
envers leurs partenaires, ayant la force d'une obligation ou d'une pression sociale et, contribuant

a la réussite d'une relation d'affaires. »

Les normes permettent ainsi de catégoriser en sous-ensembles homogenes les déterminants de
I'interaction entre les individus (PRIM, PENIEN et PRAS, 2001). Cependant, elles peuvent
différer grandement dans leur contenu et leur opérationnalisation (PAULIN et al, 1998), dans
le sens ou elles ne se manifestent pas de la méme facon dans les transactions discrétes et les
échanges a haut niveau relationnel (BERTHON et al, 2003). Ce point est déterminant, car
beaucoup de recherches omettent cette distinction lors de I'étude d'une ou de plusieurs normes

contractuelles.

Pour de nombreux chercheurs, les normes apparaissent aujourd’hui comme un concept
incontournable dans I'étude de relations durables entre fournisseurs et clients (Ivens et Pardo,
2007, 2004). La description du comportement et des normes contractuelles communes
provenant de la théorie du contrat social représente une image plus précise et positive des

relations d'échange que celle mise en avant par la théorie du choix rationnel ou la théorie des
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jeux (MACNEIL, 2000). La présence de normes relationnelles dans un échange est vue comme
un indicateur pour I'narmonie des intéréts des deux parties qui en retour réduit le risque de
comportements opportunistes (IVENS, 2006). Dailleurs, certaines recherches (DURIF,
RICARD et PENIEN, 2006 ; IVENS et MAYRHOFER, 2003 ; PAULIN, 1998) ont mis en
avant la nécessité d'intégrer les normes contractuelles de MACNEIL dans les principes

fondamentaux du marketing relationnel, en particulier les normes relationnelles.

Seulement, I'un des problemes majeurs est qu'il est difficile de s'y retrouver dans la littérature
étant donné le manque de concordance dans I'école des échanges relationnels sur le nombre et
le nom des normes a prendre en considération (IVENS et PARDO, 2004). De plus, d'importants
problémes de mesure des normes relationnelles de MACNEIL subsistent dans la littérature,
rendant ainsi complexes leurs opérationnalisations. Et comme le mentionne MACNEIL (2000)
dans ses derniers travaux, les descriptions des normes contractuelles communes peuvent,

doivent et restent un sujet d'investigation.

2.2.3. Les normes contractuelles, relationnelles et transactionnelles dans la théorie du
contrat social de MACNAIL 1980

Les normes sont définies comme des types de sentiments et comportements acceptables
par les membres d’un systéme d’échanges, ayant la force d’une obligation ou d’une pression
sociale (MACNEIL, 1978, 1980). Les normes ainsi définies représentent, selon 1’auteur,
I’ensemble des composantes des échanges, tout au moins 1’ensemble des composantes

endogénes a la relation.

Afin de formaliser 1’aspect informel des relations, MACNEIL (1980, 1983) identifie dix

normes, qualifiées de normes contractuelles communes, essentielles a 1’occurrence de tout

échange, quelle que soit sa forme.
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Tableau N° 1.04 : Composantes des normes contractuelles

Normes contractuelles

Normes relationnelles

Normes transactionnelles

Normes

Composantes

Normes

Composantes

Intégrit¢  du  rdle

+communication

Communication et
moyens de

communication

Réciprocité

Amélioration
réciproque de la

situation des acteurs

Cohérence Division du surplus

Histoire de la relation équitable
Solidarité  (maintien | Confiance Mise en ceuvre des | Planification
de la relation) Continuité/fidélité plannings Ponctualité
Flexibilité Adaptabilité Reéalisation des | Respect des
(harmonisation  des | Anticipation promesses engagements
conflits relationnels)
Bien-fondé des | Procédures Réparation, Réparation
moyens Mode de gouvernance | confiance, attentes | Confiance

de la relation
Normes supra- | Environnement social | Création et | Répartition des
comptables et politique restriction de | pouvoir

pouvoir

Source : d’aprés Macneil (1980, 1981, 1983)

Par souci de simplification, nous appelons ici normes transactionnelles 1’ensemble des normes

non définies par MACNEIL comme étant relationnelles. Les normes relationnelles permettent

une meilleure caractérisation des échanges de nature relationnelle. Les normes transactionnelles

sont essentielles a la réalisation de tous les contrats, mais contrairement aux normes

relationnelles, elles ne jouent pas un réle majeur dans des contextes relationnels (FINK,
HATTEN ET JAMES, 2010 ; BLOIS ET IVENS 2007).

Ainsi, ces normes permettent de catégoriser, en sous-ensembles homogeénes, les déterminants

de I’interaction entre les individus. Leur développement repose sur des ¢échanges

d’informations, le systéme ne pouvant bien fonctionner que si le degré d’asymétrie entre les

partenaires est tolérable et que la confiance se développe (Eric LAMARQUE, 2007).
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Par ailleurs, I’ensemble des normes de la relation identifiées par MACNEIL est polymorphe et
évolue en fonction du contexte de 1’échange. De ce fait, I’analyse du respect ou des déviations
par rapport aux normes et I’étude de leur impact sur le mode de comportement des acteurs peut
permettre de comprendre le passage de la relation d’une étape de son cycle de vie a 1’autre
(PERRIEN, GRAF et COLOMBEL, 2005). Chaque déviation représente une menace pour la
cohésion et la qualité de la relation, et peut donc étre vue comme un facteur potentiel de
dégradation de cette relation ou de destruction de valeur (PRIM-ALLAZ, 2000 ; AMBROISE,
MAQUE et PRIM-ALLAZ, 2011). En effet, de facon plus générale, plusieurs auteurs
soulignent le lien étroit entre la gestion des interactions et la création de valeur (FORD, 1990 ;
CABY et HIRIGOYEN, 2001). PORTER et KRAMER (2011) mettent notamment en exergue
la notion de valeur partagée comme concept fondamental du futur déploiement des
organisations, un des leviers de développement de cette valeur étant le renforcement de
groupements de partenaires autour de 1’entreprise (local cluster development). Dans la lignée
de ce précepte, il apparait alors nécessaire de disposer d’un cadre permettant de décrire,
comprendre et gérer les relations entre partenaires afin de maximiser la création de valeur

partageée.

En résumé et de fagon tres schématique, la théorie du contrat social permet donc d’appréhender
plus spécifiquement 1’échange relationnel ; ce dernier se différencie de I’échange transactionnel

sur deux points :

- L’échange relationnel a une dimension sociale forte qui s’ajoute a la dimension
économique (DWYER et al, 1987). Cette dimension sociale met 1’interaction au cceur de la

relation et traduit une « valeur relationnelle » de 1’échange ;

- L’échange relationnel a un horizon temporel élargi du fait de I’'importance des échanges
futurs (DWYER et al, 1987) et des événements passés (VARADARAJAN et RAJA-
RATNAM, 1986).

MACNEIL (1980) donne aux normes contractuelles les définitions suivantes :

1. Intégrité du role : Norme définie a partir de la comprehension de la notion du réle de
I'individu. Un réle est un mode de comportement attendu d'une personne occupant une position
sociale donnée quand elle communique avec ceux qui occupent d'autres positions données.
Selon lui, le concept du réle est complexe et cause de nombreuses controverses dans les sciences
sociales. Il propose de limiter I'analyse du rdle autour de trois aspects principaux : la cohérence

ou consistance, le conflit et la complexité. Ainsi, dans un premier temps, la nature des roles
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appelle a une cohérence interne, car les roles sont des voies sténographiques de communication
avec l'autre personne et la communication est contrecarrée pendant que la cohérence disparait.
Dans un second temps, un autre aspect du réle est un conflit interne, parfois inhérent dans des
réles de contrat. Cela résulte du conflit entre les désirs de maximiser les gains personnels et de
créer et maintenir une solidarité sociale avec les autres participants. Enfin, dans un troisieme
temps, le probleme du conflit apporte la question de la complexité. En effet, la présence d'un
conflit entre les intéréts personnels immédiats et la solidarité contractuelle est une des causes
d'un haut niveau de complexité dans les réles contractuels. Ainsi, pour MACNEIL (1980), les
échanges relationnels requiérent que les parties maintiennent des rdles hautement complexes et

multidimensionnels.

-Lesrdles dans les relations incluent, de méme que les réles dans le cas de transactions discretes,
un élément d'amelioration de l'utilité individuelle, c'est a-dire la recherche de la maximisation
de l'utilité. Mais normalement, ces réles n'operent pas dans un contexte de regles de propriété
et de lois rigides, sauf lorsqu'ils se retrouvent au niveau de leurs frontieres extrémes. En réalité,
les r6les ont des liens complexes faits de coutumes, d'habitudes, de régles internes, d'échange
social, et dattentes envers le futur. En outre, dans les relations, les roles possédent des
caractéristiques divergentes de celles des transactions discretes telles, qu'une durée plus longue,

ainsi que des contacts humains étendus et une portée des obligations différentes.

-L'intégrité du rdle s'assimile bien plus qu'a un simple maintien d'un réle honnéte. Le rdle a
pour but de servir sa fonction sociale en tant que fondation pour la confiance et les attentes.
Donc, le maintien de son réle, dans le sens de le garder ensemble dans une forme, est le travail
principal de lI'ingénierie sociale. Finalement, le maintien et 'augmentation de l'intégrité du réle

est une norme relationnelle vitale.

2. Mutualité : La mutualité n'appelle pas forcément pour I'égalité au sens strict du terme, mais
pour un certain genre de régularité (MACNEIL, 1980).

3. Mise en ceuvre du planning : La planification spécifie comment faire les choses et comment

structurer les relations opérationnelles (MACNEIL, 1980).

4. Réalisation du consentement ou réalisation des promesses : L'effet résultant ou un individu
a le pouvoir de limiter le futur choix d'un autre individu est une caractéristique principale du
contrat. Les choix futurs ne sont pas limités dans I'absolu, mais ils sont limités seulement dans
la mesure ou les remedes légaux ou autres sont pertinents. La réalisation du consentement est

un mécanisme de déclenchement qui provoque le choix d'un échange (MACNEIL, 1980).
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5. Flexibilité : Le besoin de flexibilité se fait ressentir en partie en raison de la rationalité liée a
la disponibilité limitée de I'information et en partie parce que le monde socioéconomique est
dans un état constant de flux. Dans une transaction discréte, la flexibilité est atteinte par la
délimitation délibérée de la portée de la transaction. La capacité de changement est la finalité
de la flexibilit¢t (MACNEIL, 1980,).

6. Solidarité contractuelle : Elle est la norme du maintien des échanges entre eux (MACNEIL,
1980).

7. Normes cohésives de réparation et d'attentes formelles : L'intérét de restitution dans les
contrats est considéré en termes de confiance raisonnable sur les promesses. L'intérét d'attente
est égal avec ce qui a été promis. L'intérét de confiance peut étre fondé sur les aspects de non-
respect des promesses des relations (MACNEIL, 1980).

8. Creation et restriction du pouvoir : Le pouvoir est inhérent au concept de I'échange. De
multiples formes de pouvoir sont présentes dans I'échange, mais il est avant tout créé par de
nombreuses autres maniéres que les promesses. Il existe un décalage de pouvoir dans les
relations (MACNEIL, 1980).

9. Harmonisation avec la matrice sociale : Il est important de soumettre a une contrainte
I'irrespect ou le manque d'universalité des normes telles que celles reliées au privé, a la liberte,
a l'obligation sociale, a I'idéologie el a de nombreuses autres qui ont dans n'importe quelle
société un immense impact sur les relations contractuelles. 1l est ainsi nécessaire d'harmoniser

les relations avec ceux qui existent (MACNEIL, 1980).

10. Propriété des moyens : Existence de plusieurs moyens pour atteindre un but. Leur degré

d'appropriation varie entre les industries et les cultures (IVENS et BLOIS, 2004).

Donc I’intérét de la théorie du contrat social est dans sa contribution a mieux comprendre les
relations Banque-PME afin d’en améliorer leur gestion du point de vue de I’entreprise sans se
limiter a une seule catégorie de déterminants selon 1’angle fonctionnel (par exemple, stratégie,

finance ou marketing) par lequel on observerait 1’entreprise.

2.3. L’approche de I’encastrement social dans la relation Banque-PME

Les difficultés du financement bancaire des PME, le risque de « rationnement » du crédit

s’expliquent pour une large partie par 1’asymétrie d’information. A ce principe d’information
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incomplete, s’ajoute ’incertitude communément partagée qui apparait a la base de la relation

de financement (RIVAUD-DANSET et SALAIS, 1992).

Face a une telle méfiance de la banque a financer les PME, arguant les contraintes
informationnelles et malgré les enseignements de la théorie de I’agence, la théorie des signaux
et la théorie relative aux mécanismes incitatifs, la question fondamentale est de proposer un
cadre susceptible de guider de nouvelles relations avec ce type d’entreprise. Celles-Ci passent
par un renforcement de la qualité de I’information, base indispensable a la constitution d’un

réseau de confiance entre une PME et sa banque.

Dans cette perspective, la notion de relation bancaire approfondie est au cceur de la réflexion
comme en témoigne le nombre important de contributions théoriques récentes (NEKHILI et
DERBEL, 2008 ; BERRY et ROBERTSON, 2006). Néanmoins, I’ensemble de ces travaux s’est

consacré a I’analyse du role des liens institutionnels dans la décision d’emprunt.

Par ailleurs, la relation de crédit ne se limite pas a une simple transaction, comme ¢’est toujours
le cas de la relation de clientéle, mais elle dépend aussi des interactions sociales. Ce type de
relations développe la capacité de la banque a acquérir de I’information privée et spécifique au
cours du temps au sujet de la situation financiére du client et de proposer, en conséquence, les

services financiers adéquats selon une tarification justifiée du point de vue de I’offre.

Cet ¢lément traitera la pertinence du concept de 1’encastrement social dans une perspective
specifique de relations Banque-PME. Nous abordons 1’approche de ’encastrement et son

importance dans la relation Banque-PME.
2.3.1. L’approche de I’encastrement selon GRANOVETTER :

La démarche de GRANOVETTER consiste a montrer que les phénomenes économiques
sont encastrés dans des réseaux de relations sociales. Ce contexte social (réseaux), a I’intérieur
duquel les acteurs sont inscrits, a a la fois le caractére habilitant et contraignant de 1’action
économique, puisque ce sont les ressources et la structure de ces réseaux qui facilitent et limitent
les actions qu’ils entreprennent. Dans cette perspective, ce contexte recouvre, d'une part, les
opportunités et les contraintes associées aux relations sociales bilatérales des agents et, d'autre
part, les opportunités et les contraintes que fait peser sur eux l'architecture des réseaux a
I'intérieur desquels ils réalisent leurs transactions : « tandis que la coopération et la conformité
dépendent fortement des relations interpersonnelles et de leur histoire, elles dépendent aussi de

la configuration d’ensemble des réseaux sociaux au sein desquelles les individus sont situés »
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(GRANOVETTER, 2002). Ce sont ici les deux faces de la notion d'encastrement qui se

dégagent, a savoir sa dimension relationnelle et sa dimension structurale.

2.3.1.1. L’encastrement relationnel

L’encastrement relationnel auquel un acteur fait partie, s’exprime par I’influence directe
qu’exercent sur son comportement les relations bilatérales qu’il a développées dans le temps au
travers de ses interactions répétées avec d’autres. Cette influence est corrélée a la force des liens
qui unit un acteur, que nous appelons ego par convention, a un (d”) autres(s) (PLOCINICZAK,
2004). La force de ces liens a été spécifiée par GRANOVETTER dans son article « The Strength
of Weak Ties (1973) » sur la base de quatre caractéristiques : la durée de la relation, 1’intensité
émotionnelle, I’intimité et les services réciproques que se rendent les partenaires. Selon lui : «
la plupart des notions intuitives de la force d'un lien (...) devraient étre satisfaites par la
définition suivante : la force d'un lien est la combinaison (probablement linéaire) de la quantité
de temps, de l'intensité émotionnelle (la confiance mutuelle), de I’intimité (les confidences
mutuelles) et des services réciproques qui caractérisent le lien » (GRANOVETTER, 1973 p.
1361).

Le travail de KIRMAN (2001) sur le marché marseillais du poisson, révele, par exemple, que
la fidélité des acheteurs envers leurs vendeurs constitue une caractéristique forte de ce marche.
Bien que cette forme d'encastrement permet d'éviter l'atomisation des acteurs, elle risque
cependant de mener a une « atomisation dyadique » (GRANOVETTER, 1990), sorte de
réductionnisme qui consiste a s'intéresser aux relations entre deux acteurs, a un niveau bilatéral,
tout en ignorant la maniére dont ces relations sont elles-mémes encastrées dans des structures

d'ordre supérieur.

Or, ce mode de fonctionnement nous rappelle la définition que la théorie économique a de
I’échange marchand : soit le résultat de la rencontre entre deux agents ne portant attention qu’a
la quantité et au prix. Le marché trouve son réle classiqgue comme lieu de rencontres binaires,
strictement bilatérales. Ce qui est vraiment crucial pour 1’analyse des phénomenes
¢conomiques, et de I’échange marchand en particulier est certes de prendre en compte les
influences bilatérales, mais aussi de parvenir a opérationnaliser I’'impact de la structure
relationnelle, de comprendre la maniére dont ces paires d’acteurs sont elles-mémes insérees a

I’intérieur de la structure du réseau de ces relations (GRANOVETTER, 1990). La notion
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d’encastrement nécessite de repenser ces relations bilatérales dans des structures relationnelles

plus larges, autrement dit dans des réseaux auxquels les agents appartiennent.

2.3.1.2. L’encastrement structural

S’appuyer uniquement sur 1’aspect relationnel de 1’encastrement ne permet pas de
comprendre les phénomenes économiques et, en particulier, I’échange marchand. Cet échange
est lui- méme encastré dans un ensemble de plusieurs relations, a savoir les réseaux. En fait,
I’échange qui se produit lors de la rencontre de deux agents économiques peut affecter le
comportement d’autres agents. Il parait donc raisonnable de prendre en compte les relations de
chaque acteur pour mieux cerner 1’effet du réseau au sein duquel I’échange marchand est insér¢.
GRANOVETTER (1992) decrit ceci par l'existence de « contacts dyadiques mutuels (...)
connectés a d'autres », ce qui signifie que « l'action et les résultats économiques, comme toute
action et résultats, sont affectés par les relations dyadiques (par paires) et par la structure
d'ensemble du réseau de relations » (1992, p. 35). Ces réseaux peuvent expliquer par exemple
I’itinéraire suivi par des entreprises dans leur développement, certains choix techniques

renvoyant a des relations de confiance entre responsables d’entreprises et experts.

Ainsi, I’analyse d’une relation bilatérale requiert forcément le passage par le réseau dans lequel
elle est encastrée, sinon on ne sera pas loin des « symptémes » des approches sous et sur-
socialisées : « 1’atomisation, loin d’avoir été supprimée, [est] simplement transférée au niveau
de la dyade » (GRANOVETTER, 1985). Il est donc indispensable de comprendre comment
cette relation est encastrée dans un espace plus vaste de réseau de relations. D’apres
GRANOVETTER (1993) : « nous avons [dés lors] besoin d'une inspection rigoureuse de la
configuration exacte des relations sociales sur un marché avant que nous puissions comprendre

la nature dyadique des liens ».

2.3.2. L apport de la théorie de I’encastrement social et la relation Banque-PME

La relation de crédit est soumise a un certain nombre d’incertitudes irréductibles qui
portent sur les états futurs du monde, mais surtout sur la qualit¢ de I’emprunteur et sur son
comportement dans le futur (RIVAUD-DANSET, 1995). En présence de telles imperfections,

les modeles d’asymétrie d’information ont montré I’inefficacit¢é de la coordination des

70



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

transactions financiéres entre préteur et emprunteur par les mécanismes marchands. Comment,

des lors, trouver les voies d’un accord entre ces deux parties ?

En évoquant la finance de la PME, PETERSEN et RAJAN (1994) et UDELL et BERGER
(1995) décrivent I’interaction entre préteur et emprunteur comme une relation d’emprunt et non
pas comme une simple transaction. Cette distinction est importante dans le sens ou elle permet
d’abord de mettre en évidence le caractére personnel de I’échange dans le marché du crédit, ce
qui affecte par la suite la facon avec laquelle I’'information est transmise et le degré de son
importance. De plus, le terme relation suggere une certaine affiliation entre les différents
partenaires (que le terme transaction ne peut pas exprimer) qui va affecter les conditions
d’octroi de crédit par la suite. Dans cette perspective, la relation d’emprunt se doit d’étre
accompagnée d’une appréciation de I’importance des structures d’interactions sociales entre le

chef d’entreprise et son banquier, longtemps ignorée par la théorie financiere.
2.3.2.1. La relation Banque-PME

La taille des PME constitue une contrainte pour accéder aux marchés financiers. En
conséquence, le crédit bancaire constitue la source de financement la plus importante pour cette
catégorie d’entreprise. Néanmoins, 1’accés au marché bancaire est souvent marqué par les
problémes d’asymétries d’informations (BERGER et al, 2001). Cette distorsion entre
I'information dont dispose le dirigeant et celle qu'il met a la disposition de son banquier, a des
conséquences sur la décision de financer et I’appréciation du niveau de risque (HY YTINEN et

VAANANEN, 2006).

La décision d’octroi de crédit est basée généralement sur une (ou plusieurs) de ces quatre
méthodes d’emprunts (BERGER et UDELL, 2006) : celle fondée sur les informations collectées
dans les états financiers, celle basée sur la qualité¢ des actifs mis par I’emprunteur comme
garanties, les méthodes de scoring qui utilisent sur les ratios financiers et les statistiques, et les
relations de long terme. S’appuyant sur des données quantitatives et faciles a collecter, les trois
premiéres méthodes correspondent a la méthode transactionnelle. Les relations de long terme
se construisent dans la durée et sont basées sur des données spécifiques et confidentielles
d’ordre privé (ANGELINI et al, 1998 ; BERGER et al, 1999). L’échange de ce type
d’information est d’une grande importance pour le banquier puisqu’il permet d’améliorer la
transparence et de faciliter la communication avec 1’entreprise. Ainsi, les relations de long
terme sont supposées améliorer 1’évaluation du risque et, donc, optimiser la possibilité de

remboursement du crédit (BROWN et ZEHNDER, 2007). Néanmoins, en s’appuyant sur les
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relations de long terme (basées sur la collecte d’informations d’ordre privée), les PME trouvent
beaucoup plus de facilité a accéder aux crédits, mais a des taux élevés et avec un énorme risque
de capture informationnelle (AGARWAL et HAUSWALD, 2008).

Les banques établissent des relations de long terme particulierement avec les PME
(PETERSEN et RAJAN, 1994 ; 1995) a cause de leur opacité (BERGER et al, 2001). De
nombreux auteurs ont examiné le r6le des facteurs associés aux relations de long terme dans le
cas des PME (BINKS et ENNEW, 1997 ; HARHOFF et KORTING, 1998 ; ZIANE, 2004).
D’autres se sont intéressés aux avantages liés a 1’¢établissement d’une relation solide avec
I’entreprise (ELSAS et KRAHNEN, 1998 ; ELSAS, 2005 ; LEHMANN et NEUBERGER,
2001 ; HWAN et KOLARI, 2004).

Néanmoins, les études qui ont ét¢ menées sur 1’effet de ces relations sur les conditions
d’emprunts n’étaient pas concluantes. Par exemple, plusieurs travaux ont examiné le role de la
durée de la relation bancaire sur le colt d’emprunt. Les résultats trouvés sont divergents.
BERGER et UDELL (1995) ainsi que ELSAS et KRAHNEN (1998) ont montré I’existence
d’une relation négative entre la durée de la relation et le cout de crédit. Ces résultats ont été
infirmés par d’autres travaux empiriques (PETERSEN et RAJAN, 1995 ; BAAS et
SCHROOTEN, 2006). Parmi les raisons qui pourraient expliquer cette divergence figure le fait
que ce type de relations permet une meilleure communication et, donc, une bonne connaissance
entre le conseiller financier et I’entreprise sans pour autant réduire le risque li¢ au projet. On ne
peut donc pas confirmer I’existence d’une relation linéaire entre la durée et le colt d’emprunt.
Mais, une relation solide, socialement encastrée, synonyme d’un niveau €levé de confiance,
pourrait réduire le risque encouru et, donc, le défaut de paiement (UZZI, 1999 ; HARHOFF et
KORTING’S, 1998).

2.3.2.2. L’approche sociale de la relation Banque-PME

Plusieurs auteurs (COLEMAN, 1988 ; KARPIK, 1989 ; BAKER, 1990, NAHAPIET et
GHOSHAL, 1998), ont déja montré que la qualité de la relation sociale entre un agent
économique et son environnement socio-économique affecte son succés. S’appuyant sur le
concept d’encastrement, GRANOVETTER (1973, 1974, 1985, 1991, 1994) a étudié 1’'impact
du réseau social sur les activités économiques des individus ainsi que des acteurs (recherche
d’emploi, développement du marché américain d’électricité). Parmi les résultats importants
trouvés par la nouvelle sociologie économique, se trouve le réseau social qui affecte la

gouvernance des échanges économiques. Cela est expliqué par le principe de solidarité ainsi
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que la facilité d’échange d’informations qui caractérise les membres de ce type de réseau. La
connaissance mutuelle établie entre les différents acteurs du réseau permet de réduire les

problémes d’asymétrie d’informations liés aux échanges économiques.

Le réseau social peut étre appréhendé dans une perspective individuelle par le capital social
(BOURDIEU, 1980). Chaque individu construit un capital social qui correspond a I’ensemble
des ressources acquises a partir des relations sociales durables plus ou moins institutionnalisées.
Dans ce contexte, le capital social d’un acteur économique est considéré comme un avantage
lors de ses échanges économiques dans le sens ou I’ensemble des relations sociales établies lui

permettent de réduire les problémes d’asymétrie d’informations.

Les concepts de réseau social et de capital social réintroduisent la notion de confiance dans la
régulation de l'activité économique. L'usage du concept de confiance se fait ici au sens que lui
donne ARROW (1974) en tant qu'« important lubrifiant des rapports sociaux». Selon
FERRARY (2003), mobiliser la notion de confiance dans la compréhension des échanges
économiques ne consiste pas a introduire une forme d'altruisme, mais a faire I'nypothése qu'au
moment de I'échange, le degré d’interconnaissance entre les cocontractants réduit l'incertitude
liée au hasard moral et permet a chacun d'anticiper un comportement honnéte de la part de
l'autre contractant. Le degré d’interconnaissance dépend notamment de la durée et de la densité

des relations interindividuelles.

Dans le cadre de la relation de credit, nous supposons que 1I’incomplétude des contrats induite
par la faiblesse des méthodes instrumentales, qui affecte négativement 1’évaluation de risque,
peut étre compléter par les relations sociales nouées entre le banquier et le chef d’entreprise.
Plus les relations interpersonnelles entre les conseillers bancaires et les emprunteurs sont denses
et fréquentes, plus ’accés a I’information, plus particulierement privée, est facile. Par contre,
dans le cas ou ce type de relation est d’une présence faible dans la sphére économique, l'activité
peut étre inhibée par le manque de confiance interpersonnelle nécessaire a I'échange (GEERTZ,
1962). La confiance devient ici « une forme d'organisation sociale» (KARPIK, 1989) qui
permet des échanges qui ne se réaliseraient pas dans le cadre de marchés formellement
organisés (FERRARY, 2003).

L’efficacité de 1I’échange marchand dans le cadre d’une relation de confiance est traduite par la
réduction des problémes d’asymétrie d’informations entre les deux contractants, ce qui leur
permettrait de prendre les bonnes décisions. Dans les échanges économiques, le capital social

d'un individu sera constitué de I'ensemble des personnes avec lesquelles il a des relations de
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confiance. La transitivité de cette relation (Je fais confiance a X, que je ne connais pas, parce
que Y, que je connais et en qui j'ai confiance, fait confiance a X) renforce et entretient le réseau

social en démultipliant les relations interindividuelles.

FERRARY (2003) définit « les réseaux sociaux comme des groupes d'individus entre lesquels
la fréquence des interactions économiques et la densité des relations sociales permettent de
lever l'incertitude liée au hasard moral en permettant de discerner précisément entre les
membres malhonnétes et les membres honnétes ». On peut noter parmi les caractéristiques du
réseau social, la facilité¢ de transfert d’informations concernant ses membres et la rapidité de
construction de leur réputation. Cette forme d’organisation peut impliquer des problémes
d’asymétrie d’informations entre les membres du réseau et ceux qui n’y appartiennent pas. Une
autre caractéristique aussi importante du réseau est la solidarité entre ses différents membres.
En conséquence, si quelqu’un veut échanger avec un membre de ce réseau, il est amené

implicitement et indirectement & interagir avec tous les autres membres de ce réseau.

L’ensemble de ces caractéristiques modifient la nature de I’échange. En effet, I’appréciation
sociale du risque est différente de celle utilisée par des relations purement professionnelles et
individuelles. Lors d’une transaction, si I’un des deux contractants est encastré dans un réseau
social, I’échange réalis¢ est considéré implicitement comme étant effectué¢ avec I’ensemble des

membres du réseau.

FERRARY (2003) confirme la possibilité d’une évaluation sociale du risque quand le banquier
utilise ses relations ou son réseau social. L’objectif du banquier est de transformer un simple
échange professionnel en une interaction amicale et informelle. La proximité sociale et
émotionnelle entre le banquier et son client impliqgue deux conséquences. D’abord, une
meilleure compréhension des spécificités du projet par le conseiller financier. Ensuite, un
meilleur accés aux informations surtout celles d’ordre privé. Etant encastré dans le méme réseau
social que son client, le banquier peut collecter des informations d’une fagon indirecte en
exploitant ses relations a I’intérieur de son réseau. Selon I’auteur, le lien social qui se crée entre
les deux partenaires dans la durée correspond a I’accumulation d’un capital social nécessaire

dans 1I’évaluation de risque.

Ceci explique d’ailleurs pourquoi les conseillers financiers expérimentés sont souvent plus
efficaces que les jeunes (FERRARY, 2003). La différence ne se trouve pas dans la compétence
technique (les nouveaux conseillers sont déja plus dipldmés), mais dans la bonne connaissance

qu’ils ont de leurs clients. Cette connaissance est le résultat des relations interpersonnelles que
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ces conseillers financiers ont réussi a établir. Parmi les difficultés rencontrées par le banquier,
il doit identifier le réseau social auquel appartient, son client et les informations qui y circulent.
Pour créer le contexte social nécessaire a 1’échange, le banquier a intérét a développer des
relations cordiales et amicales avec le client, a collecter les informations privées et a partager

avec lui des centres d’intéréts autres que professionnels.

La personnalisation des relations suppose un certain nombre d'actes symboliques tels que des
services personnels qui prouvent que la relation n'est plus strictement d'ordre professionnel.
Ainsi, un conseiller bancaire reconnait : « Jai pris en stage la fille d'un client qui devait faire
un stage pour sa maitrise de gestion, il a apprécié, je pense que ¢a a aidé par la suite quand il a
décidé de me confier plus de fonds en gestion ». FERRARY (2003)

L’identification du réseau auquel appartient le chef d’entreprise pour bien évaluer son projet
est d’une grande importance pour le banquier. La stratégie adoptée par ce dernier dépend de la
nature du réseau visé. S’il s’agit d’un réseau social géographiquement défini (par exemple, le
quartier autour de I'agence), le conseiller bancaire va fréquenter les lieux de socialisation de ses
clients potentiels et trouver les individus diffuseurs d'informations pour accéder aux réputations
des acteurs locaux. D’autres réseaux qui ne s’appuient pas sur des liens familiaux et
géographiques existent. On peut identifier les réseaux fondés sur la profession (les
entrepreneurs, les créateurs d’entreprises), sur 1’origine ethnique (les Basques, les Asiatiques,
etc.), sur la religion (les juifs, les protestants, etc.) et sur la base d’une appartenance sociale (les
aristocrates, les polytechniciens, les énarques, etc.). Le banquier doit donc infiltrer le réseau
social de I'emprunteur (ses clients, ses fournisseurs, les autres entrepreneurs, ses amis, etc.) pour

évaluer les risques a travers les informations qui circulent dans ce réseau (FERRARY, 2003).
2.3.2.3. L’encastrement social et la relation Banque-PME

Malgré les efforts des banques pour homogenéiser les processus de prise de décision de
prét a travers les conseillers financiers, 1’étude de la littérature met en évidence, d’une fagon
qui peut surprendre de prime abord, I’importance que revét aux yeux des banquiers (et a ceux
des dirigeants) ’aspect informel, et les facteurs interpersonnels qui peuvent le favoriser, tels
que la confiance et les liens sociaux. Si le concept de facteurs interpersonnels dans le cadre de
la relation de financement est appréhendé sans difficulté, il n’existe pas de définition formelle
et synthétique de ce dernier. Il est nécessaire de se référer a plusieurs approches récentes pour

fournir une vision globale du systéme, chacune d’elle apportant un éclairage particulier.

75



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

La recherche suggére que le processus de prise de décision par les agents varie généralement
en fonction du niveau d'expérience de ces conseillers (Andersson, 2001). L'expérience d’un
conseiller financier constitue un aspect du capital humain parmi d’autres. L’idée que le niveau
de capital humain peut justifier la différence dans les décisions d’emprunt est conforme aux
travaux empiriques antérieurs consacrés a la prise de décision dans un contexte d’incertitude
(CHASE et SIMON, 1973 ; CHOO et TROTMAN, 1991). Cependant, il y a eu peu de

recherches qui ont étudié comment ce capital humain influence le processus de décision.

Dans la continuité de certains travaux qui ont montré un lien positif entre le capital humain et
la performance de I’entreprise (CARPENTER, SANDERS, et GREGERSEN, 2001 ; DIMOV
et SHEPHERD, 2005), BRUNS et al, (2008) ont cherché a examiner comment le capital humain
spécifique a chaque conseiller financier peut influencer le processus de décision d’emprunt ainsi
que le résultat de cette décision, a savoir I’accord du crédit. L’étude a ét¢ menée auprés d’un
échantillon de 114 conseillers financiers suédois appartenant a des banques commerciales
travaillant dans le financement des PME. La principale contribution de BRUNS et al. (2008)
concerne I’hétérogénéité des décisions des conseillers financiers face aux demandes de préts
formulés par les PME. En effet, les auteurs ont pu montrer 1’existence de jugements personnels
différents portés par les conseillers financiers lors de processus d’emprunt. En effet, les
conseillers financiers sont susceptibles d'accorder plus d’attention aux dossiers des chefs

d'entreprise ayant certains aspects du capital humain semblables aux leurs.

Bien qu'il y ait un grand nombre de travaux empiriques sur les relations de long terme entre les
banques et les emprunteurs, il y a encore peu de preuves sur le role des interactions sociales
dans ces relations. LEHMANN et NEUBERGER (2002) ont cherché a explorer ’effet des
relations sociales entre le conseiller financier et le chef d’entreprise sur le marché bancaire
allemand. Une enquéte a été menée aupres de mille deux cents(1200) conseillers financiers
appartenant a trois types de banques (les banques privées, les caisses d’épargne publique et les
banques coopératives). Afin de saisir les aspects sociaux de la relation d’emprunt, les auteurs
ont retenu I’expérience du conseiller financier construite avec 1’ancienneté, I’engagement de
chaque partenaire, la volonté de I'emprunteur a informer son conseiller sur ses problemes et la

stabilité de la relation.

LEHMANN et NEUBERGER (2002) ont justifi¢ 1’idée que la relation de crédit ne dépend pas
uniquement des transactions mais aussi des interactions entre les deux partenaires. En effet, ils

ont montré que la disponibilité et les conditions de crédits (taux d’intérét et demande de
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garanties) ne sont pas seulement influencées par les caractéristiques de I'entreprise et les
variables liées au risque de crédit, mais aussi par les interactions sociales entre les conseillers
financiers et les chefs d’entreprises. Les interactions sociales peuvent indiquer le niveau de la
confiance entre le banquier et le chef d’entreprise. Néanmoins, cette étude reste incompléte
dans le sens ou la dimension sociale d'une relation de crédit parait plus complexe pour étre

capturée par les variables retenues par les auteurs.

Etant conscientes des limites et de la carence des méthodes instrumentales dans I’évaluation de
I’incertitude liée aux emprunts bancaires, les banques ont modifi¢ leur organisation du travail
ainsi que leurs pratiques managériales pour faciliter I’émergence d’une nouvelle évaluation dite
sociale basée sur les réseaux sociaux utilisés par les conseillers de clientéle pour instaurer des
liens de confiance et accumuler du capital social susceptibles de réduire cette opacité.
FERRARY (2003) propose d’étudier les méthodes managériales employées par certaines
banques frangaises pour faciliter le développement de cette évaluation et assurer donc son

efficacité.

Les banques ont joué la proximité tout en essayant de personnaliser leurs relations avec leurs
clients. Cette nouvelle stratégie a engendré des changements dans 1’organisation du travail ainsi
que dans la gestion des ressources humaines de la banque. En premier lieu, la reconstruction de
la confiance entre le conseiller bancaire et le client a permis de dés-instrumentaliser 1’échange
financier ainsi qu’une décentralisation donnant au conseiller de clientéle une grande
responsabilité de ses décisions. Le conseiller de clientéle est devenu responsable de son
évaluation basée sur sa définition et son appréciation personnelles du risque, d’ou une

évaluation sociale plus objective du risque du crédit.

Cette décentralisation permet une spécialisation du conseiller bancaire par secteur
géographique et/ou par secteur d’activité. Cette spécialisation permet d’abord au conseiller de
clienteéle d’avoir une meilleure connaissance du secteur d’activité (les régles et les cycles de
production, les opportunités de développement), ce qui favorise la réduction de 1’asymétrie
d’information liée a I’anti sélection. Ensuite, elle permet aux conseillers de pénétrer au sein des
réseaux sociaux qui sont liés a ce secteur d’activité et de collecter de 1I’information sur leurs
clients, ce qui réduit I’incertitude liée au « moral hasard ». L’évaluation technique est complétée
voire renforcée par une évaluation sociale. En second lieu, la personnalisation et la continuité,

choisies par les banques de la relation permettent une meilleure connaissance entre le conseiller
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et son client et, donc, des liens de confiance, ce qui justifie la généralisation de cette méthode

dans toutes les banques.

Un dernier changement est observé dans les pratiques managériales en particulier dans la
gestion des ressources humaines. En effet, pour faciliter I’accumulation du capital social, un
conseiller de clientele chez BNP doit rester au minimum trois ans dans son poste alors qu’il
était presque impossible, dans les années quatre-vingt, qu’il reste plus de trois ans au méme
endroit. Cette stabilité permet non seulement une accumulation du capital social, mais aussi a
la banque d’en profiter. En ce qui concerne le recrutement, les banques préfeérent des conseillers

qui acceptent une longue stabilité et évitent souvent des personnes hautement qualifiées.

Dans une étude du marché bancaire des PME et en recourant a une analyse statistique, UZZI
(1999) y expose les conditions plus au moins favorables d’obtention de préts par les PME de
Chicago aupres des banques. Ils démontrent que les PME obtiennent un meilleur accés au crédit
bancaire et bénéficient de modalités de remboursement avantageuses lorsqu’elles entretiennent
des liens encastrés. En effet, UZZI (1999) suggeére que les relations sociales encastrées et les
réseaux formés par un mix de liens (encastrés et a 1’acte) profitent aux PME cherchant a se
financer. Selon lui, cela permet de promouvoir des mécanismes de gouvernance informelle, de
faciliter le transfert d’informations privées, soit des facteurs susceptibles de motiver la banque
et ’entreprise a trouver des solutions aux problemes de financements que les relations de

marché n’ont pas réussi a résoudre.

Les résultats de ce travail sont d’une grande importance puisque a la différence de la majorité
des études consacrées aux comportements des marchés financiers qui se sont intéressées a
I’acces a I’information publique et a 1’utilisation de mécanismes de gouvernance formelle tels
que les contrats, il permet de montrer que I’encastrement est capable d’instaurer une forme de
gouvernance informelle ainsi qu’un transfert de certains ressources qu’aucun autre mécanisme

ne peut obtenir.

Dans un registre similaire, mais de facon plus pragmatique, GREEN et al, (1995) suggerent que
la théorie néoclassique et la théorie du signal ne sont plus suffisantes pour réduire le risque lié
a la décision d’octroi de crédit. Ils supposent que la théorie d’encastrement social est d’une
grande importance dans ce domaine. C’est pourquoi ils proposent de comparer 1’impact de
différents facteurs organisationnels, financiers et sociaux (tels que la taille de la banque, la

structure du capital utilisé a savoir social et économique ; les caractéres manageériaux, la
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demande de crédit et le niveau de concentration bancaire) sur le financement bancaire des
entreprises (le montant d’emprunt accordé, le taux d’emprunt octroyé et le nombre d’emprunts
attribués a des petites entreprises). Pour ce faire, ils considérent un échantillon de banques
situées dans 25 communes de 1I’Etat de Géorgie. Leurs résultats confirment le role déterminant
que jouent les liens sociaux ainsi que les réseaux dans la décision d’octroi de crédit. GREEN et
al, (1995) concluent donc que le réle des liens sociaux dans I’allocation des ressources ne peut

plus étre contesté.

En résumé, il apparait que la relation sociale permet essentiellement a la banque d’acquérir de
I’information privée au cours du temps au sujet de la situation financiére de son client.
L’échange de cette information a caractére spécifique et privé et la confiance qui en résulte,
limitent sensiblement 1’incidence des incertitudes et des asymétries d’informations et facilitent

I’obtention de financement pour les PME dans des conditions privilégiées.

Bien que les modéles explicatifs proposés dans la littérature soient, dans la plupart du temps,
théoriques et que les travaux empiriques proposes soient encore a un stade exploratoire, nous
pensons qu’une relation bancaire encastrée dans des relations sociales (réseau social) affecte

positivement les conditions d’emprunts pour les PME.

2.3.2.4. L’encastrement social et son impact sur la relation Banque-PME

LE et NGUYEN (2009) ont examiné I’impact des réseaux sociaux sur 1’acces au crédit
pour les PME. Ils considérent qu’une entreprise entretenant des relations sociales avec son
environnement (des relations officielles avec les organismes publics, managériales avec ses
fournisseurs et ses clients, familiales et amicales avec des proches), suppose, d’une part, qu’elle
possede une bonne réputation et donc une certaine 1égitimite, ce que lui facilite ’acces au crédit
et, d’autre part, ces bons réseaux peuvent réduire les besoins de financements bancaires en
facilitant 1’accés a d’autres sources financiéres. Les résultats de I’étude menée auprés d’un
échantillon de 400 PME ont montreé que les réseaux officiels sont importants pour les entreprises
qui cherchent a emprunter aupres d'une banque pour la premiere fois, mais ils sont d’une faible
pertinence pour les PME qui ont déja accés aux préts bancaires. Inversement, les réseaux de
gestion (avec les fournisseurs et les clients) n’affectent pas de maniére significative la
probabilité d'avoir un prét bancaire. LE et NGUYEN (2009) ont montré également que les
entreprises qui ont développé des réseaux sociaux forts étaient moins susceptibles d'emprunter

aupres des banques que les autres.
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Dans le méme sens, MIZRUCHI et STEARNS (2001) ont examiné comment les membres
d’une importante banque commerciale multinationale américaine utilisaient leurs réseaux
sociaux internes afin de conclure leurs contrats avec leurs entreprises clientes. Selon les auteurs,
dans un contexte d’incertitude, les banquiers vont solliciter les conseils de leurs collegues et de
leurs supérieurs qui sont plus expérimentés qu’eux pour prendre certaines décisions. Deux types
de réseaux sont donc envisageables : « les réseaux d’information » considérés comme
I’ensemble des relations sociales utilisées par le banquier pour mieux connaitre une entreprise
ou un produit particulier et les « réseaux d’approbation» considérés comme 1’ensemble des
relations sociales utilisées par le banquier pour solliciter la confirmation et le soutien pour une

décision qu’il a prise.

MIZRUCHI et STEARNS (2001) avancent plusieurs hypothéses qui visent a tester en premier
lieu la relation entre le niveau d’incertitude et les réseaux sociaux au sein de la banque et, par
la suite, I’effet probable que peut avoir la nature de ces réseaux sur le nombre de contrats
conclus. En grande partie, les résultats sont conformes aux hypotheses : les réseaux sociaux
sont efficaces dans la réduction d’incertitude dans le milieu bancaire ; dans un contexte
d’incertitude, les banquiers utilisent des liens forts pour solliciter des conseils et surtout de
I’information de leurs collegues. Cependant, de maniére surprenante, cette stratégie apparait
comme étant contre-productive pour arriver a conclure un contrat. La raison semble étre qu’une
personne de confiance et des collégues proches peuvent facilement approuver des contrats (ce
qui est une condition nécessaire pour la conclusion de ces contrats), mais ils sont trop proches
pour fournir une large étendue de contributions constructives qui permettraient a un contrat

complexe d’étre amélioré de telle manicre qu’il répondrait mieux aux attentes du client.

MIZRUCHI et STEARNS (2001) montrent que I’incertitude « crée les conditions qui
déclenchent un désir d’intimité et les banquiers répondent a cela en se tournant vers ceux dont
ils sont proches. Cependant, c’est ce comportement qui rend plus difficile pour le banquier
d’étre performant. Non seulement cela illustre la concomitance de 1a faiblesse des liens forts et
de la force des liens faibles, mais cela montre également comment nos instincts sociaux peuvent
nous orienter a I’encontre de nos intéréts ». Par contraste, 1’accés a un réseau épars par
I’intermédiaire de liens faibles pour obtenir une approbation formelle est plus efficace, car il
génere « une diversité de points de vue et de critiques potentielles qui obligent le banquier a

concevoir un produit de meilleure qualité » qui est alors plus attirant pour le client.
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De fagon similaire, FOLIARD (2008) présente I’importance des relations entretenues par un
conseiller financier sur un territoire dans son processus de prise de décision d’accompagner ou
non une trés petite entreprise. Face a l’opacité de celle-ci, il va combler son déficit
informationnel en utilisant une triangulation sommaire des données en exploitant son capital
social. Il utilise sa connaissance du territoire et de ses acteurs pour donner une valeur
d’ensemble au projet. Cependant, I’utilisation systématique de liens forts peut conduire a un
effet d’¢touffement effectivement contre-productif puisque sclérosé. En situation d’incertitude,
les conseillers utilisent leur réseau d’information pour qualifier I’entreprise et améliorer la
rationalité de leur décision. Ils utilisent systématiquement les mémes ressources et peuvent

passer a cOté de dossiers présentant un niveau de risque acceptable pour la banque.

Si elles permettent I’émergence d’un climat de confiance entre le chargé de clientele et le chef
d’entreprise, les relations sociales font également baisser I’attention et la capacité¢ de

discernement du banquier, ce qui pourrait fausser I’analyse des dossiers.

2.4. La confiance dans la relation Banque-PME

La littérature a déja montré le réle de la confiance dans la réduction des problémes
d’agence, d’asymétrie d’information et dans la diminution des colts de transaction
(MACAULAY, 1963 ; NOOTEBOOM, et al, 1997). La confiance permet ainsi d’économiser
les colts de contrdle et de surveillance (LEWICKI, et al, 1998). En effet, le partage de la
confiance, entre deux individus économiquement li€s, leur permettra de bénéficier d’un acces
a I’information rapide et a cott réduit, d’une incitation a rester dignes de confiance pour assurer
d’autres bénéfices par des transactions futures et d’une dimension sociale qui assure le
renoncement a des comportements opportunistes. Dans le cadre de 1’étude des relations (entre
les organisations et/ou entre les individus), BROMILEY et Harris (2006) considérent que les
modeles qui ne prennent pas en compte la notion de confiance sont insuffisants et d un pouvoir

explicatif limité.
2.4.1. Le Concept de Confiance
2.4.1.1. Définitions et dimensions de la confiance

La pluralit¢ des approches de la confiance, s’est traduite aussi par I’absence de
consensus sur sa définition. BROCKNER et SIEGEL (1996) considerent que la confiance se

référe aux présomptions d’une partie (A) vis-a-vis du comportement futur d’une autre partie
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(B). Plus A considere que B remplira ses engagements vis-a-vis de A, plus on peut dire que A
fait confiance a B. Cette définition peut étre précisée par 1’analyse des dimensions qui
constituent la confiance. La littérature en recherche organisationnelle et en marketing nous
montre qu’elle repose sur trois types de présomptions concernant le comportement futur de
I’autre partie (CUMMINGS et BROMILEY, 1996 ; FRISOU 2000) :

. la bienveillance : il est supposé que 1’autre partie agira de fagon bienveillante, qu’elle

s’efforcera de respecter ses engagements et ne cherchera pas a nous nuire ;

. la cohérence (ou prévisibilité) : la confiance suppose que le comportement de 1’autre

partie soit suffisamment prévisible ;

. la compétence : il est supposé que l’autre partie est dotée des qualités et des

compétences nécessaires au respect de ses engagements.

ZUCKER (1986) définit la confiance comme « un ensemble d’attentes partagées par toutes les
personnes impliquées dans un échange» et distingue trois formes de confiance selon son mode

de production :

. la confiance relationnelle (process based trust), qui repose sur des échanges passés ou
attendus, a I’instar des mécanismes de réputation ou d’échange de cadeaux ; le temps et

I’historique de la relation entre deux parties -expérience- jouent ici un réle primordial ;

. la confiance intuitu personae (characteristic based trust) qui est liée a une personne
et dépend de caractéristiques telles que 1’origine familiale ou ethnique : la proximité, qu’elle

soit d’ordre physique ou psychologique, constitue ici un facteur fondamental ;

. la confiance institutionnelle (institutionnal based trust). Dans ce cas, la confiance est
attachée a des structures sociétales formelles, dépendant d’attributs spécifiques a un individu
ou a une firme -diplome d’expert-comptable- ou de mécanismes intermediaires —recours a des

hypotheques-. Dans ce dernier cas, qui constitue selon 1’auteur un véritable marché ou la
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confiance pourrait s’échanger, ce sont davantage des mécanismes de garantie qui sont a

I’ccuvre.

Outre les contributions évoguées, nous reviendrons sur les travaux de Coriat et Guennif (1996,
2000) qui ambitionnent de faire progresser une veéritable théorie de la confiance. Ils font tout
d’abord remarquer que « d’un point de vue théorique, la confiance avant tout, est fille
d’incertitude et que si I’incertitude n’est en aucune maniére a I’origine directe de la confiance,
c’est bien elle qui crée les conditions de sa possibilité et de son besoin ». En effet, sans cette
confiance, la seule maniére de réduire 1’opportunisme d’agents économiques agissant dans un
contexte d’incertitude consisterait a multiplier et complexifier les contrats ainsi que leurs

modalités de controle.

Dans le cadre des développements liés a la définition de la confiance, Coriat et Guennif (1996)
précisent :

. la nécessité d’étre dans un univers non probabilisable ou 1’'un au moins des agents

assume une stratégie de risque, méme s’il existe un calcul abstrait des intéréts ;

. la relation doit étre au minimum duale : plusieurs personnes sont directement impliquées

dans la relation qui implique une certaine réciprocité ;

. la relation dans tous les cas révocable, a laquelle on peut mettre fin, sans quoi c’est de
I’altruisme ;
. I’existence d’une certaine subjectivité mais cela demeure une relation sensée, ou les

parties en présence vont apprendre en cours d’échange : il y a donc apprentissage, 1’information

livrée au cours des échanges successifs alimentant un processus d’auto- renforcement.

Les définitions de la confiance proposees ci-dessus ne posaient pas clairement la question de
savoir si elles s’appliquaient a des relations entre individus ou entre organisations. C’est
pourquoi, nous completerons cette définition par deux précisions. Tout d’abord, il convient de
distinguer différents types de confiance, selon qu’ils concernent les organisations ou les
individus (Usinier, 2000). La confiance intra-organisationnelle caractérise la confiance qui
regne a I’intérieur d’une organisation entre les individus qui la composent, notamment entre les

salariés et les dirigeants. La confiance qui regne entre deux organisations distinctes est la
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confiance inter-organisationnelle. La confiance qui existe a un niveau personnel entre deux
individus qui peut se construire de maniere indépendante d’un contexte organisationnel, est
appelée confiance interpersonnelle. C’est a ce type de confiance, entre banquier et dirigeant,

auquel nous ferons référence dans notre recherche.

Enfin, comme le soulignent LEWICKI et BUNKER (1996), il existe une asymétrie entre la
construction et la destruction de la confiance. La confiance est longue a construire nécessite
plusieurs stades successifs. Par contre, elle peut étre dans certains cas détruite tres brutalement

suite au comportement de I’un des deux partenaires qui viole la confiance préalablement établie.
2.4.1.2. Les facettes de la confiance

La revue de la littérature révele, également, 1’existence de deux facettes de la confiance
I’une relationnelle (interpersonnelle), 1’autre institutionnelle (BENAMOUR, 2000 ;
SIRDESHMUKH et al, 2002 ; WINGREEN et BAGLIONE, 2005).

> La confiance relationnelle (interpersonnelle)

Elle trouve ses origines dans la littérature en psychologie sociale (REMPEL et al.,
1985). MANGEMATIN (1999)47 la définit comme « 1’acceptation de I’exposition a
I’opportunisme, mais une croyance particuliere dans les actions ou le résultat des actions
entreprises par autrui. Une telle approche évite de séparer artificiellement les risques de
sélection adverse et d’aléa moral. De plus, elle s’accommode parfaitement d’une rationalité
procédurale. La confiance est principalement interpersonnelle, bien qu’elle puisse étre étendue

a un groupe ».

Elle est souvent envisagée dans une approche situationnelle et dyadique, impligquant un échange
social (REMPEL et al., 1985) ou économique (DONEY et CANNON, 1997) entre deux parties
bien définies. Elle est, parfois, appréhendée en tant que trait de personnalité, comme une

prédisposition générale d’étre positif dans I’interprétation des actes et de la pensée des autres
(ROTTER, 1967).

La confiance relationnelle, appelée aussi confiance identitaire (COLEMAN J., 1990) ou
confiance affective (Mc ALLISTEr, 1995), se fonde sur les résultats des échanges positifs
passés ou attendus, en fonction de la réputation ou d’un don contre-don entre deux individus.

La fréquence des relations et la durée des interactions facilitent le développement de sentiments
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affectifs réciproques (Mc ALLISTER, 1995). A travers la durée et la fréquence des relations se
crée une certaine stabilité entre les partenaires, mais aussi entre les organisations, ainsi que se
produit le partage d’une culture commune des parties qui sont engagées. Cette confiance peut
étre considérée comme une croyance particuliére sur les actions ou le résultat des actions

entreprises par autrui.

La formation de la confiance relationnelle est fondée sur I’expérience passée, elle dépend de la
création de routines communes afin de banaliser les interprétations des actions de ’autre. Ainsi,
les expériences précédentes permettent un certain niveau de fiabilité pour les engagements
futurs. Cette confiance n’est pas transitive sur le marché, mais elle 1’est partiellement au sein
de I’organisation dans laquelle les différents acteurs se connaissent. Les individus n’investissent
pas dans la confiance, mais dans un ensemble de signes qui sont générateurs de cette confiance,
par exemple en ayant une attitude coopérative lors du travail commun ou du faite d’une
abstinence de tricherie. Ces signaux constituent pour la personne ou 1’organisation a qui est
accordée sa confiance une incitation au respect des engagements. La réussite des engagements
consécutifs et la satisfaction en matiere de résultats en fonction de la prise de risques permettent

le transfert de ressources.

Dans certains cas, la confiance se limite a des relations interpersonnelles, dans d’autres, elle est
étendue a des institutions (MANGEMATIN V., 1999).

> La confiance institutionnelle

Elle repose sur un principe de délégation a une autorité supérieure qui garantit les
individus contre les risques d’aléa moral et de sélection adverse auxquels ils s’exposent
lorsqu’ils sont amenés a s’engager dans des actions pour lesquelles ils sont en situation
d’asymétrie d’information (THUDEROZ et al., 1999). Les institutions, appelées encore «
gardiens de la confiance » (SHAPIRO, 1987) de part les mécanismes de garantie qu’elles mettent
en ceuvre (contrats, licences, certifications, codes professionnels), parviennent mieux a réduire

I’incertitude et a rassurer les partenaires d’échanges dans les économies modernes (ZUCKER,

1986 ; SHAPIRO, 1987).

La confiance institutionnelle reste, cependant, subordonnée au controle des individus et sa
pérennité dépend dans une large mesure de son aptitude a légitimer sa position (GIDDENS,
1990). Les mécanismes institutionnels sont, en effet, appliqués et interprétés par des individus.
Leur efficacité dépend, dans une large mesure, des personnes qui les mettent en ceuvre quels

que soient les mécanismes de contréle en vigueur ; ce point est bien explicité dans la question
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de SHAPIRO (1987, p.649) : « Qui garde les gardiens de la confiance ? ». La confiance
institutionnelle ne peut, de ce fait, supplanter la confiance interpersonnelle qui en est le
complément nécessaire (ZUCKER, 1986).

2.4.2. Le banquier : acteur de la relation Banque-PME

Dans une relation de financement bancaire d’une PME se pose le probleme de
I’incertitude pour le préteur sur la qualité de I’emprunteur (plus particuliérement, sur la qualité
de la promesse de remboursement). S’il y a incertitude, c’est qu’il existe une possibilité pour le
préteur de faire confiance a son client (COURET, DEVEZE et HIRIGOYEN : 1997). En effet,
le crédit étant « une opération qui permet au débiteur de différer son paiement, il suppose la
confiance du créancier » (A. BEITONE etal, 1997). Octroyer un crédit consiste donc a accorder
sa confiance a un client sans avoir la certitude que ce dernier remplira ses promesses et ses
engagements. La confiance est I’essence méme de 1’activité de I’intermédiation bancaire. Mais
il ne s’agit pas de confiance pure et totale, car il existe encore de I’incertitude (si la confiance
est totale, il n’y a pas d’incertitude) et I’hypotheése de 1’opportunisme de I’emprunteur est
conservée. En effet, la particularité du financement bancaire étant 1’antériorité de I’étape de la
livraison du service sur 1’étape du remboursement, le banquier se trouve confronté a un risque
d’opportunisme de la part du chef de ’entreprise ou de I’entrepreneur. Au moment d’accorder
a ’entreprise son emprunt, le conseiller financier ne peut pas prévoir le comportement futur du
dirigeant et, précisément, s’il honorera sa dette (PALLAS, 2000). Ce phénomene dit « d’aléa
moral » existe en raison de I’incapacité du préteur a s’informer et a surveiller les décisions et
les actions prises par le dirigeant. Ce dernier est mieux informé sur la qualité de son entreprise
pendant la durée de I’échange. C’est donc en raison de I’asymétrie d’information entre les deux
acteurs que le préteur devient incertain sur la qualité de la promesse de I’emprunteur. Se pose
alors la question de I’opportunisme du dirigeant. Ne cherchera-t-il pas a profiter de son avantage

informationnel pour agir en priorité selon ses propres intéréts au détriment de ceux du préteur ?

Par ailleurs s’ajoutent a ce phénoméne, deux autres types d’asymétrie d’information qui

touchent toute relation d’emprunt :

. I’asymétrie d’information ex ante selon laquelle le préteur n’a pas de connaissance
préalable de la véritable qualité de I’emprunteur et se trouve dans 1’incapacité d’observer ses

attributs, ce phénomeéne est qualifié de « sélection adverse » ;
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. I’asymétrie d’information ex post selon laquelle le préteur éprouve des difficultés a

observer et a évaluer les revenus du projet réalisé par I’emprunteur.

Comment réduire cette incertitude sur le comportement futur de 1’entrepreneur, li¢ aux

asymétries d’informations ?

Telle est la question que cherchent a résoudre les acteurs guidés par une solution procédurale.
Les tenants de cette these soulevent la nécessiteé de réduire cette incertitude en utilisant des
méthodes contractuelles : des procédures bancaires d’évaluation ex ante associées a des
procédures de surveillance ex post auraient pour effet de diminuer I’incertitude. Mais,
I’incomplétude des contrats et 1’insuffisance des approches contractuelles font que le risque

d’opportunisme de I’emprunteur subsiste (PALLAS, 2000).

Ainsi, la création d’une confiance réciproque entre les parties de 1’échange est particuliérement
importante. Pour certains auteurs, la relation bancaire, contrairement a une transaction a 1’acte,
est considérée comme une convention efficace incluant une assurance mutuelle fondée sur la
confiance réciproque. RIVAUD-DANSET et SALAIS (1992) et RIVAUD-DANSET (1996)
supposent que le choix du financement n’est pas li¢ uniquement a la performance financicre de
I’entreprise en question, mais aussi a sa capacité a accéder a un financement externe
relativement sir s’inscrivant dans une relation bancaire. La relation bancaire permet une
convention de financement stabilisatrice de la coordination entre I’entreprise (emprunteur) et la
banque (préteur). La confiance réciprogue entre les deux parties est 1’¢lément clef qui permet a
la banque de réduire I’incertitude en connaissant mieux 1’entreprise emprunteur et a I’entreprise
d’étre mieux traitée. La relation bancaire, dans 1’approche par les conventions, est une relation
de confiance qui integre un impératif de loyauté qui ne se réduit pas a une relation de clientéle
fondée sur la réputation mise en avant dans la théorie de 1’agence. La banque a une bonne
connaissance de son client grice a la relation personnalisée plutét qu’a la quantité
d’informations échangées. La confiance repose sur des informations et des évaluations privées

tandis que la réputation repose sur la diffusion extensive d’informations (EBER, 2001).

RIVAUD-DANSET (1996), dans le contrat de crédit, définit la confiance « comme un procede
cognitif qui permet au préteur de formuler un jugement personnel sur le comportement de
I’emprunteur, dans une situation d’interaction inscrite dans le long terme, ou I’incertitude sur
le comportement de ce dernier dans le futur ne peut étre traitée de facon satisfaisante pour les

deux acteurs, par des regles contractuelles explicites ou routinieres de comportement ». La
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crédibilité de cet engagement, basé sur la confiance, ne repose pas sur un contrat incitatif mais

sur « la poignée de main », signal de la volonté de respecter I’engagement (MAQUE, 2007).

Par ailleurs, les travaux qui ont étudié la confiance comme une variable explicative de la relation
bancaire sont rares (MORO et FINK, 2013 ; HOWORTH et MORO, 2012 ; GARDES et
MACHAT, 2011 ; HARHOFF et KORTING’S, 1998).

2.4.3. Le role de la confiance dans la relation Banque-PME

Dans le cadre d’une relation d’emprunt, I’expérience d’interaction d’un dirigeant de
PME, c'est-a-dire le savoir par ses interactions sociales dans le cadre de ses relations d’affaires,
est en mesure d’impacter le financement de la PME en ce qu’elle produit la confiance, qu’elle
est source d’apprentissage et qu’enfin, elle accroit la capacité de négociation (GARDES et
MACHAT, 2011). Selon ces auteurs, le dirigeant de PME a intérét a étre proactif dans I’échange
d’informations concernant la situation de son entreprise, ne serait-ce que parce qu’il crée ainsi
les conditions d’une interaction propice a I’instauration d’une relation de confiance avec son
banquier. GARDES et MACHAT (2011) ont cherché a repérer, a travers une investigation
empirique aupreés de directeurs de groupes bancaires et de dirigeants de PME, les déterminants
de la relation de financement bancaire. Les banquiers ont été interrogés sur les critéres
d’évaluation de I’entreprise et sur 1’aspect relationnel dans 1’évaluation des risques de
défaillances des PME. La clientele PME a été interrogée sur son comportement d’achat
bancaire, les difficultés de financement rencontrées et le poids de la relation avec le chargé

d’affaires.

Selon les auteurs, les banquiers interrogés insistent sur la nécessité de la transparence de
I’information et sur la confiance pour obtenir le meilleur accompagnement possible. En effet,
pour la banque la trésorerie est un indicateur de difficultés éventuelles qui doit mettre en alerte
le chargé d’affaires. Celui-Ci va pouvoir mettre en place et proposer des solutions en amont, des
lors que les difficultés sont identifiées comme étant passageres. Des procédures particulieres
peuvent étre mises en place. Un manque de transparence de I’information ou de communication
sur les problémes rencontrés par I’entreprise peut potentiellement étre préjudiciable, en ce sens
que des solutions peuvent étre trouvées des lors que les problémes sont pris trés en amont. Il

n’en est pas de méme lorsque la situation s’est déja trop dégradée pour pouvoir la réajuster.

GARDES et MACHAT (2011) mettent également en exergue le role de I’intensité de la relation
(contenu, consistance, durée, fréquence) dans la production de la confiance et 1’accord de

financement de 1’entreprise. Des relations proches et fréquentes favorisent les flux
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d’informations et la communication. Il en résulte une meilleure compréhension de
I’environnement de I’entreprise, de ses opportunités d’affaires, et une vue plus précise de ses
perspectives (c'est-a-dire une réduction de I’asymétrie d’information). Le banquier a une
meilleure compréhension des besoins de I’entreprise et in fine un meilleur accompagnement.
Ils ont montré également que des projets moins rentables peuvent étre mieux accueillis que des
projets a meilleures perspectives, des lors qu’ils seraient portés par des individus qui n’auraient

pas la confiance de leur chargé d’affaires.

La confiance représente une variable clé pour décrire les interactions sociales. Elle peut émaner
d’une riche expérience construite tout au long de la relation. Susceptible de baisser le risque
moral et les codts de contrOle, la confiance devrait entrainer une diminution des marges
(SAPARITO et al. 2004). Ainsi, HARHOFF et KORTING (1998) ont examiné le réle de la
confiance mutuelle telle que percue par les chefs d'entreprises dans une relation de crédit. Dans
leur entretien, les auteurs ont utilisé une variable nominale pour indiquer si la personne
interviewée pensait que le banquier et le chef d’entreprise se faisaient confiance. Il se révele
que cette variable posséde un impact négatif et significatif sur le taux d’intérét des lignes de

crédit.

En ce sens, HOWORTH et MORO (2006) ont montré que les entrepreneurs qui s’apergoivent
que leur banquier leur fait confiance sont les plus aptes a agir d'une maniere fiable. En
conséquence, la probabilité de I'aléa moral et/ou de défaut de paiement est amoindrie. Un niveau
¢levé de confiance est synonyme d’une réduction des codts d'agence. Les auteurs ont conclu
que, du point de vue de la banque, la confiance permet d'atténuer la sélection adverse et I'aléa
moral, réduisant ainsi le scoring et les codts de surveillance, et ce qui conduira a l'augmentation
de ses profits. Pour l'entrepreneur, la confiance réduit a la fois 1’effort consacré pour fournir des

informations a des fins de surveillance bancaire ainsi que les besoins d'une demande de garantie.

Les relations bancaires de long terme facilitent 1’échange d’informations et réduisent ainsi les
problémes d’asymétries d’informations (BINKS and ENNEW, 1997). Or, la confiance se crée
et se développe a travers des contacts fréquents et des relations solides (LEWICKI and
BUNKER, 1996). Comme on 1’a déja montré précédemment, les PME sont opaques et leur
financement bancaire dépend en grande partie des relations bancaires établies (PETERSEN et
RAJAN, 1994 ; 1995 ; BERGER et UDELL, 1995). La confiance peut jouer ainsi un réle
important dans la décision d’emprunt. Dans ce contexte, HOWORTH et MORO (2012) ont
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étudié le rdle de la confiance établie entre le chargé d’affaires et le chef d’entreprise, sur le
marché bancaire Italien des PME, dans la fixation du colit d’emprunt accordé. Ils ont mené une
enquéte aupres des conseillers financiers dans une région du nord-est de I’Italie. Cette région
est caractérisée par un nombre important de petites banques locales et régionales ainsi qu’un
nombre important des PME. Cela favorise une grande autonomie des conseillers dans
1’établissement de relations avec leurs clients. La confiance est définie par trois variables : la
compétence, la bienveillance et I’intégrité. Les auteurs ont montré une relation négative entre
un niveau ¢élevé de confiance et le colit d’emprunt. En fait, les banquiers paraissent prendre en
considération des ¢léments comme la bienveillance et I’intégrit¢ du chef d’entreprise dans la

décision et la fixation du colt d’emprunt.

Selon HOWORTH et MORO (2012), la durée de la relation n’affecte pas significativement
I’acces (le cotit) au crédit. C’est la confiance qui se développe au fil de la relation qui influe sur
les conditions d’emprunts. Ces résultats sont d’une grande utilité que ce soit pour les banques
ou pour les entreprises. En ce qui concerne les banquiers, ils doivent tenir compte des facteurs
qualitatifs autant que des facteurs quantitatifs dans leurs décisions d’emprunts. Pour les chefs
d’entreprises, ils doivent réaliser que leur comportement a I’intérieur et a ’extérieur de
I’entreprise peut influencer la décision d’emprunt. Si leur comportement favorise un climat de
confiance avec les banquiers, le colit d’emprunt serait négativement affecté. De plus, les
activités auxquelles les chefs d’entreprise participent dans leur communauté leur permettent

d’acquérir une bonne réputation susceptible d’affecter elle aussi la décision d’emprunt.

Dans une autre étude du marché bancaire Italien, MORO et FINK (2013) ont étudié le réle de
la compétence du chef d’entreprise et de la confiance dans la décision d’emprunt. Ils adoptent
la définition de la confiance proposée par MAYER et al. (1995) : «la volonté d’une partie d’étre
vulnérable aux actions d’une autre partie basée sur 1’espérance que 1’autre effectuera une action
particulierement importante pour le trustor, indépendamment de la capacité de surveiller et
commander ’autre partie ». Elle stipule que la confiance est appréhendée par trois éléments

gue nous reprenons ci-apres.

> La perception des compétences : Il s’agit pour celui qui va faire confiance de percevoir
chez I’autre un professionnalisme dans un domaine spécifique, professionnalisme permettant a
priori d’agir dans le bon sens. Elle correspond a la perception de I’ensemble des habilités du
chef d’entreprise et/ou sa capacité a bien gérer son entreprise qui permettrait au banquier de

réduire le risque de défaut 1i¢ au management d’affaires.
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> La bienveillance ou l'intention de donner a I’autre : c’est le role et I’implication sociale

de I’entrepreneur dans une communauté qui sont appréciés. Selon NOOTEBOOM et al, (1997)
une relation de confiance se construit dans la durée et dans un contexte precis. Elle nécessite
une certaine familiarité et une compréhension mutuelle. Elle permet de créer certaines affinités.
Les interactions répétées forment des habitudes en commun et facilitent I’institutionnalisation
des comportements. Dans une relation d’emprunt, ce dernier aspect conjugué a la bienveillance
de MAYER (1995), permet au banquier de croire que I’entrepreneur tiendra ses engagements

(remboursement d’emprunt, respect des clauses de son contrat, etc.).

> L’intégrité : elle est pergue comme I’adhésion des deux parties a un ensemble de valeurs
communes. Dans ce cas, le banquier croit que le chef d’entreprise partage et adhére aux mémes
principes que lui. C’est un caractere personnel du chef d’entreprise qui est susceptible de

faciliter I’échange d’informations et de réduire les comportements d’hasard moral.

MORO et FINK (2013) ont montré que la perception de la compétence du chef d’entreprise se
substitue au manque de confiance a I’égard de I’entreprise et lui facilite ainsi I’acceés a I’emprunt
et a un taux faible. Néanmoins, cette variable est sans effet quand il s’agit d’une relation
marquée par un niveau élevé de confiance. Les entreprises qui bénéficient d’un niveau élevé de
confiance avec leur banquier peuvent accéder plus facilement au crédit et a des taux favorables.
Par contre, ces resultats changent en période de crise économique, les entreprises qui
bénéficient d’un niveau élevé de confiance payant des taux d’emprunts élevés. Les entreprises
les plus grandes et les plus endettées de cette catégorie arrivent néanmoins a mieux négocier
leurs conditions d’emprunts. Elles sont considérées par la banque comme moins risquées et plus
rentables puisqu’elles paient des montants d’intéréts assez importants. Pour conclure, les
auteurs considérent que les chefs d’entreprises doivent entretenir des relations de confiance

avec les banquiers pour pouvoir bénéficier de conditions d’emprunts privilégiés.

NGUYEN et al. (2006) se sont intéresses aux moyens utilisés par les banques pour se prémunir
contre I’incertitude et les risques qui caractérisent les secteurs d’activité des PME au Vietnam.
Pour réduire ce type de risque lié aux opérations d’emprunt, les banques utilisent généralement
différentes techniques comme demander des montants de garanties élevés, développer des
relations de long terme avec les clients, utiliser les méthodes de scoring et appliquer des taux

d’emprunts en fonction du risque observé.
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Selon T. V. NGUYEN et al. (2006), les relations de long terme entre les banquiers et les chefs
d’entreprises permettent de résoudre les problémes d’asymétrie d’information (BINKS et
ENNEW, 1997 ; FRAME et al, 2001). En effet, construire une relation solide entre le banquier
et son emprunteur produit une relation de confiance qui pourrait impliquer un sentiment de
confidence de la part du chef d’entreprise envers son banquier. Cela encourage le chef
d’entreprise a adopter un comportement transparent en ce qui concerne sa fagon de gérer son
emprunt. Plusieurs études ont déja montré que ce type de liens favorise I’acces au crédit et a

des colts réduits (PETERSEN et RAJAN, 1994 ; BINKS et ENNEW, 1997).

Pour explorer les stratégies adoptées par les banques vietnamiennes dans un contexte marqué
par I’incertitude, NGUYEN et al. (2006) ont adopté une démarche qualitative basée sur des
interviews menées aupres des banquiers. Les résultats trouvés montrent que ces derniers
s’appuient sur la confiance considérée comme un moyen efficace pour réduire le risque 1ié¢ aux
PME. Les auteurs mettent en évidence 1’existence de deux formes de confiance. En premier
lieu, une confiance héritée (GRANOVETTER, 1985 ; COLEMAN, 1988 ; GUSEVA et RONA-
TAS, 2001) basée sur une connaissance des chefs d’entreprises avant leur demande d’emprunt.
C’est une forme de confiance qu’un banquier peut accorder a un ancien client qui possede déja
un compte ou qui a utilisé certains services de la banque. Elle peut s’établir aussi quand il y a
une relation personnelle entre le banquier et le chef d’entreprise (un membre de sa famille, un
ami, etc.). Enfin, ce type de confiance peut étre transitif dans le sens ou un client qui a été
recommandé par un autre client ou une tierce partie digne de confiance est susceptible de

bénéficier de cette confiance.

NGUYEN et al. (2006) ont distingué une deuxiéme forme de confiance construite tout au long
de la relation d’emprunt. Dans ce cas, la banque établit un réseau informationnel qui peut étre
formel ou informel (les collegues des autres banques, les organismes officiels, les associations
d’aide a la création d’entreprise) et qui consiste a récolter de I’information sur ses clients. Cette
forme de confiance se développe aussi avec les contacts directs et les interactions avec les
clients. Les banquiers se déplacent dans les entreprises pour mieux se renseigner sur la qualité
du management, observer les différents services et rencontrer les autres responsables qui
interviennent dans la gestion. Les informations collectées servent comme support pour les
banquiers afin de prendre les bonnes décisions. Néanmoins, cette forme de confiance suscite
plusieurs critiques dans le sens ou le banquier mélange le coté objectif avec son c6té émotionnel

et intuitif dans 1’évaluation des dossiers, surtout ceux des jeunes entrepreneurs.

92



Chapitre | : La relation Banque-PME : Revue de littérature

S’interrogeant sur le role de la confiance dans la sphére économique, FERRARY (2003) a
étudié le processus de financement bancaire des brasseries parisiennes. Il s’est intéressé a deux
enseignes bancaires qui se sont spécialisées dans le financement de ce type de projets. Cette
banque a souligné que 80% des brasseries parisiennes sont tenues par des « Aveyronnais ».
Cette communauté exploite ce secteur en échangeant des informations d’ordre privé
inaccessibles a une personne n’appartenant pas a ce réseau social. La reputation (un
entrepreneur « un bon professionnel ou non ») se crée donc en s’appuyant sur les jugements de
différents acteurs de ce réseau. Ce niveau élevé d’informations, 1i€ a la densité du réseau social,

réduit ainsi les problemes d’hasard moral entre les différents acteurs de ce marché.

Selon FERRARY (2003), la solidarité de cette communauté a affecté la notion d’évaluation de
risque. En effet, au sein de la premiére banque, le risque est mesuré en fonction de I’origine de
I’entrepreneur s’il est Aveyronnais ou non. Le banquier décide de financer la brasserie sans
consulter le business plan ou visiter le local si le propriétaire est un Aveyronnais qui a été
recommandé par le représentant des propriétaires de brasseries aveyronnais. Cela est di au fait
que la confiance accordée par ce représentant au nouvel entrepreneur qui est basée sur une
bonne connaissance de sa qualité et de sa famille (ils font partie déja du méme réseau social)
est transmise directement au banquier. Le représentant n’a pas intérét a faire le mauvais choix
parce qu’il risque de perdre la confiance du banquier et, donc, la facilité d’avoir des crédits. De
son coté, le nouvel entrepreneur n’a pas lui aussi intérét a trahir cette confiance puisqu’il risque
un colit économique et social. En cas de faillite, le colit économique revient au fait qu’aucune
personne de sa communauté ne voudrait plus travailler avec lui (vendre ou acheter sa brasserie).
Sur le plan social, sa faillite serait connue par son entourage et dans sa ville natale elle ferait
partie de ceux qui ont échoué a Paris. Pour éviter ces conséquences honteuses et dramatiques,
le nouvel entrepreneur se trouve incité a éviter tout comportement opportuniste et a bien

travailler pour faire réussir son projet.

Dans la deuxieme banque étudiée par FERRARY (2003), le risque lié a cette activité est mesuré
differemment. En effet, la banque a engage comme conseiller financier, le fils de ’'un des
propriétaires aveyronnais des brasseries. L’¢évaluation du risque est faite ainsi par un membre
de la communauté. Cette évaluation ne se base ni sur des ratios, ni sur des bilans financiers mais
sur la réputation dont jouit le futur client dans sa communauté. Cette confiance accordée a

I’évaluation sociale a encouragé certaines banques a ignorer les analyses instrumentales. Un
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des chefs d’agences contactés confessait : « Si un nouvel entrepreneur aveyronnais demande
un emprunt alors qu’il a ét¢ recommandé par un ancien propriétaire de brasserie, je ne regarde
méme pas son business plan puisque je lui fais confiance. Par contre, s’il n’était pas
recommandé, je ne lui accorderai pas I’emprunt ». Depuis, cette stratégie a attiré plusieurs
Aveyronnais a cette banque puisqu’elle fait travailler leur compatriote qui continue a

sélectionner de futurs prospects a partir de son réseau social.

Lorsqu’une relation est fondée sur la confiance, FERRARY (2003) considére que 1’échange
entre le conseiller bancaire et ’entreprise ne s’inscrit plus dans une simple transaction
professionnelle mais dans une relation plus complexe. Une nouvelle forme de solidarité s’établit
entre les deux partenaires. Par exemple, un conseiller bancaire du Sentier a Paris, parmi ceux
interviewés par FERRARY, connait quatre ou cing chefs d'entreprise du milieu de la confection
dans lesquels il a confiance et qu’il sollicite pour leur demander leur avis sur tel ou tel candidat
a I'emprunt de ce secteur d'activité. Les recommandations de ces membres de la communauté

permettent de lever les incertitudes liées aux risques de sélection adverse et de hasard moral.

Inversement, un banquier pourra transmettre des informations sur des concurrents ou sur
d'éventuels partenaires. Ainsi, un chef d'entreprise nous a avoué : « Un de mes fournisseurs
était a la méme agence que moi ; je connais bien le directeur de cette agence, on est des vrais
amis, on fait de la plongée ensemble. Un jour, dans une discussion, il m'a glissé que mon
fournisseur avait des problémes de paiement et qu'il risquait de faire faillite. J'ai pu prendre mes
précautions et trouver un autre fournisseur. Je pense qu'il ne m'aurait pas donné ces informations

si nous n'étions pas amis».

Pour conclure, FERRARY (2003) confirme la possibilit¢ d’une évaluation sociale du risque
quand le banquier utilise ses relations ou son réseau social. L’objectif du banquier est de
transformer alors un simple échange professionnel en une interaction amicale et informelle. La
proximité sociale et émotionnelle entre le banquier et son client implique deux conséquences.
D’abord, une meilleure compréhension des spécificités du projet par le conseiller financier
devient possible. Ensuite, un meilleur acces aux informations surtout celles d’ordre privé est a
constater. Etant encastré dans le méme réseau social que son client, le banquier peut collecter
des informations d’une fagon indirecte en exploitant ses relations a I’intérieur de son réseau.
Selon I’auteur, le lien social qui se crée entre les deux partenaires dans la durée correspond a

I’accumulation d’un capital social nécessaire dans 1’évaluation du risque.
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Conclusion :

L’emprunt bancaire représente la source de financement la plus utilisée par la plupart
des PME. Pour les banquiers, la décision d'octroi de credit demeure tributaire de la quantité et
de la qualité des informations qu'ils collectent aupres des entreprises solliciteuses de fonds. De
ce fait, le rationnement de crédit dont souffrent les PME n'est que la conséquence directe du
contexte informationnel opaque qui les caractérise. La revue de littérature que nous avons étudié
précédemment, a montré que les problémes, altérant le processus de crédit, peuvent étre
sensiblement réduits par D’entretien d'une relation Banque-Entreprise (Banque-PME)
socialement encastrée et par I'existence d'un climat de confiance entre la banque et I’entreprise.
La littérature consacrée au rdle de la théorie d’encastrement social dans la finance (JONSON,
2007 ; UZZI, 1997) est une ligne nouvelle et prometteuse dans la recherche qui traite cette

question.

Selon la théorie des conventions, la volonté de dépasser la théorie néoclassique standard a
conduit a I’¢laboration d’un cadre théorique qui relie les modes de coordination des agents a
des cadres d’actions communes, d’ou I’apparition des conventions. Pour les préteurs,
I’existence des conventions aboutit & un passage d’une analyse normative a une analyse
fonctionnelle des emprunteurs. La décision de financer 1’entreprise nécessite I’appréciation de
sa qualité. Il est, également important d’établir un choix judicieux entre un simple octroi de
fonds et une relation de clientéle continue. Des conventions en résultent et coordonnent la
relation de financement bancaire. Ainsi et en dehors du fonctionnement méme de I’entreprise,

les conventions concernent également les relations de financement Banque-Entreprise.

L’objet de cette revue de la littérature était de mettre en évidence le caractére complexe de la
relation de financement entre Banque et PME. Présentée sous certains aspects par de nombreux
auteurs sur lesquels nous nous sommes appuyés, la relation de financement est appréhendée sur
le terrain de maniére empirique. Elle ne se limite pas & une transaction financiére, mais dépend
d’interactions sociales et normes relationnelles affectant les protagonistes de la relation de
financement. Entretenir des relations socialement encastrées permet a la banque une meilleure
appréhension des perspectives de I'entreprise, de sa capacité de remboursement, de ses
opportunités d'investissement et de sa position financiere. Donc, ce type de relation est
bénéfique autant pour la PME, grace a de meilleurs termes et conditions de financement, que
pour la banque, via les flux informationnels qui présentent un avantage concurrentiel par rapport

a ses concurrents.
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L’approche par I’encastrement social, dont GRANOVETTER est le principal contributeur,
propose une autre voie par rapport a la théorie des contrats classiques. Cette approche est de
plus en plus répandue. Au fil du temps, elle s’est imposée comme une clé de lecture essentielle
dans 1’analyse des relations. Les facteurs interpersonnels (confiance et liens sociaux) sur
lesquels repose 1’approche par 1’encastrement social, offrent un cadre d’analyse complet de la

relation de financement.

Pour mieux se situer dans notre réflexion, au sujet de la relation Banque-PME et compléter
notre revue de littérature, le prochain chapitre est consacré, aux déterminants de la mise en
place de financement relationnel bancaire, d’une part, a I’'impact du dit financement relationnel

sur les conditions de crédit d’autre part.
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Introduction :

Les asymétries d’informations jouent un role cl¢ dans le développement de la théorie de
I’intermédiation financiere. Si un actionnaire-dirigeant ne peut pas révéler de maniere crédible
les perspectives de revenus futurs de son entreprise, les préteurs doivent investir dans une
production d’information colteuse afin de juger les entreprises candidates au prét et d’écarter
celles dont qualité ne semble pas acceptable (sélection adverse). Mais méme lorsque le risque
de crédit est jugé acceptable et que I’entreprise est sélectionnée, le préteur doit dépenser
d’importantes ressources pour controler I’entreprise emprunteuse qui pourrait étre incitée a
investir de maniere sous-optimale (aléa moral) ou a ne pas déclarer les véritables résultats de
son projet (opportunisme). Néanmoins, les problemes informationnels, causes par la selection
adverse, I’aléa moral et I’opportunisme, peuvent étre limités si I’emprunt est offert par un seul
préteur, telle qu’une banque (par opposition a la multitude de préteurs que représente le marché)
: cette derni¢re bénéficie d’économie de gamme dans la production d’information (LELAND
et PYLE, 1977) et évite la duplication des codts et les passagers clandestins dans la surveillance
des emprunteurs (DIAMOND, 1984). Cet effet bénéfique est magnifié si la banque préteuse
entretient une relation proche et longue avec I’entreprise (BOOT, 2000). Finalement, ces
travaux suggérent implicitement une certaine complémentarité qui unit les intermédiaires et les
marchés, dans la mesure ou I’intermédiation intervient pour pallier les dysfonctionnements des
marches.

Du c6té de I’entreprise, une telle source de financement devrait étre créatrice de valeur, si ce
n’est a travers une amélioration de ces performances, du moins a travers des conditions de
financement plus avantageuses. Pourtant, les nombreuses études empiriques sur la question ne
permettent pas de confirmer dans 1’absolu un tel argument. Si I’impact de la relation Banque-
Entreprise peut améliorer la disponibilit¢ du crédit, son effet sur les taux d’intérét, sur la
demande de garanties, et plus généralement sur la performance des entreprises n’est pas clair.
Pourquoi ?

Serait-ce parce que I’endettement bancaire n’est pas toujours une source de financement
relationnel ? La question mérite d’étre posée dans la mesure ou on assiste depuis quelques
années a un enrichissement et a un approfondissement de la réflexion sur le role des banques, a
I’aune de quelques phénoménes nouveaux. Tout d’abord, avec ’accroissement du nombre

d’opérations commerciales effectuées par les banques, il semble que la traditionnelle relation
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de clientéle a évolué, le role des banques également et leur positionnement par rapport au
marché a été reconsidéré. Par ailleurs, avec les progrés techniques et le développement des
nouvelles technologies de I’information et de la communication, 1’avantage informationnel dont
bénéficiaient les banques, hypothése de base de la théorie de I’intermédiation financiére, serait
remis en cause.
Ce deuxiéme chapitre est subdivisé en deux sections suivantes :

- Le financement relationnel bancaire et son impact sur les conditions de crédit ;

- Les déterminants de la mise en place d’un financement relationnel bancaire.

Section 1 : Le financement relationnel bancaire et son impact sur les conditions de crédit

L’objet de la présente section est désormais 1’étude du financement relationnel bancaire,
dont nous avons constaté qu’il représentait une solution effective pour faciliter 1’acces au crédit

des PME avec de meilleures conditions, lors de la revue de littérature dans le premier chapitre.

1.1. Le financement relationnel bancaire : Définition et spécificités

1.1.1. Définition du financement relationnel

En plus d’étre un simple intermédiaire financier, les banques peuvent engager avec leurs

clients une relation durable basée sur le long terme. C’est dans les années 1980 que DIAMOND

(1984) et FAMA (1985) commencent a analyser les avantages d’une relation bancaire exclusive
et durable. Selon eux, cette relation privilégiée entre 1’entreprise et la banque va permettre de
réduire les colts en établissant une confiance afin d’améliorer 1’acceés des capitaux. Plus
récemment, ONGENA & SMITH (2000) définissent cette relation bancaire comme « la
connexion entre une banque et un client qui va au-dela de la simple exécution de transactions
financieres anonymes ». Le financement relationnel est un phénomeéne difficile a appréhender.
Néanmoins, trois éléments permettent d’identifier un financement bancaire relationnel : la durée
de la relation entre la banque et ’entreprise, le degré d’exclusivité de la banque (nombre de
banque avec lesquelles 1’entreprise fonctionne) et le champ de la relation (nombre de services
qui lient la banque et I’entreprise) (VIGNERON, 2009).

Dans le cadre du financement d’une entreprise, BERGER (1999) rajoute trois conditions
nécessaires a 1’instauration d’un financement bancaire relationnel. Ces conditions mettent en
avant la nature privée des informations provenant d’une relation de long-terme entre la banque

et I’entreprise. Premieérement, les informations recueillies par la banque sur I’entreprise ne
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doivent pas étre publiqguement disponibles. Deuxiémement, ces informations doivent provenir
de la relation durable entre les deux acteurs. Troisiemement, elles doivent rester confidentielles.
Il ressort deux aspects importants de cette définition. Tout d’abord, on peut isoler 1’aspect de
durée qui se concoit par les nombreuses interactions entre la banque et 1’entreprise sur une
période étendue. Ensuite, il y a un aspect informationnel : I’existence d’informations
privilégiées sur 1’entreprise découlant de sa relation de long terme avec la banque

(VIGNERON, 2009).

Dans sa these, DJEDIDI-KOOLI (2009) oppose le financement relationnel et le financement
transactionnel. Il considére que ces deux types de financement requierent une collecte

d’informations différentes.

En effet, un financement transactionnel nécessite des informations dites « hard » ou
quantitatives. Celles-ci correspondent aux informations publiquement disponibles qui peuvent
étre facilement réduites en chiffre et transmises de maniere crédible. Autrement dit, on parle
d’informations objectives telles que les antécédents de crédit et les données du bilan
(PETERSEN, 2004). Ce type de financement est surtout approprié pour les entreprises
transparentes, matures dont la solvabilité et la qualité peuvent étre prouvées par de 1’information
publique. L’avantage de I’information « hard » réside dans le faible colt de sa collecte, dans sa

durabilité et sa vérifiabilité.

Pour une relation de financement durable, la banque va se baser sur des informations dites «
soft » ou qualitatives correspondant a celles décrites ci-dessus par Berger (1999). La collecte
de ce type d’information est colteuse et basée sur un jugement humain subjectif
(KIRSCHENHEITER, 2002). La caractéristique principale de I’information « soft » est qu’elle
ne peut étre dissociée du contexte dans laquelle elle est produite. On consideére qu’elle est
difficilement traduisible en nombre et compliquée a communiquer. Il s’agit en général de
jugements ou d’opinions (PETERSEN, 2004). Ces informations seront fondamentales pour des

entreprises en phase de lancement, ou pour des entreprises opaques comme les PME.

L’objectif de la banque dans ce type de financement n’est pas de rentabiliser son financement

sur le court terme mais bien de maximiser son profit sur I’ensemble de la période de la relation

bancaire (BOOT, 2000).
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1.1.2. Les spécificités du financement relationnel

Les études anglo-saxonnes emploient souvent le terme relationship banking (relation de
clientéle ou littéralement « banque de relation ») pour caractériser 1’interaction particuli¢re entre
entreprise emprunteuse et banque. Plusieurs auteurs proposent des définitions complémentaires
de ce concept (BOOT, 2000 ; ONGENA et SMITH, 2000a ; BERGER et UDELL, 2002 et 2006
; ELSAS, 2005 ; FREIXAS, 2005).

La banque de relation disposerait donc d’informations spécifiques (souvent privées) sur les
entreprises emprunteuses, obtenues a travers les services de sélection et/ou de contrdle qu’elle
offre ; en outre, ces informations peut étre enrichies et (ré) utilisées dans le cadre d’une
interaction avec le méme client, au cours du temps et a travers de multiples produits ; elles
peuvent étre colteuses a acquérir, mais peuvent parfois étre genérées gratuitement. D’ou 1’idée,
simplificatrice certes, que les banques proposeraient des financements relationnels fondés sur
I’instauration d’une relation de long terme et multi produits, alors que les marchés proposeraient
des financements transactionnels anonymes, ponctuels et sans autres effets de mémoire que

ceux liés a la réputation.
1.2. Les avantages et limites du financement relationnel
1.2.1. Avantages du financement relationnel

L’un des premiers bénéfices du financement relationnel est d’offrir des incitations et des
moyens supplémentaires pour assurer au mieux les deux fonctions précedentes, a savoir la
production d’information et le contréle des entreprises emprunteuses. En effet le financement
relationnel est étroitement associé¢ a I’instauration d’une relation de long terme, c’est-a-dire la
répétition de contrats a court terme, qui permettent la prise en compte, a chaque période, de
I’information obtenue aux périodes précédentes. De méme, la diversité des services offerts fait
appel, pour partie, a la méme recherche d’information qu’il est inutile de dupliquer. La
réutilisation (reusability) des informations permet alors d’inciter la banque a en produire plus
et, en retour, a réaliser des économies de codts dans la production d’information (CHAN,
GREENBAUM et THAKOR, 1986). De surcroit, ces informations peuvent étre réutilisées pour
exercer une surveillance plus précise des emprunteurs. Les banques peuvent comparer, sur
plusieurs échéances, les revenus déclarés par I’entreprise, et détecter plus facilement toute
tentative de dissimulation de résultats (HAUBRICH, 1989). Elles peuvent analyser les
différents comptes de I’entreprise (de dépot, d’épargne et de portefeuille), dresser un profil plus
précis de son degré de solvabilité (NAKAMURA, 1990 et 1993 ; Lewis, 1992 ; DEGRYSE et
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VAN CAYSEELE, 2000) et, in fine, contréler de maniere plus efficiente 1’entreprise
(MESTER, NAKAMURA et RENAULT, 2007 ; NORDEN et WEBER, 2007).

De plus, le fait d’étre un interlocuteur unique, qui interagit avec les firmes dans le cadre d’une
relation bilatérale, présente certains avantages. D’une part, le caractére substituable ou
complémentaire entre les différents instruments (de paiement, d’épargne, d’assurance, etc.) ou
entre les différents services (crédits classiques, souscription de titres, introduction en bourse,
montage d’opérations complexes, etc.) rend profitable (tant pour la banque, que pour
I’entreprise) ’achat de ces produits auprés d’une méme institution. La diversité des services
offerts génére alors des synergies, donc des économies d’envergure dans leur distribution?
(BOOT et THAKOR, 1997 ; KANATAS et QIl, 1998 et 2003). D’autres part, dans le cadre
d’une relation bilatérale, qui n’engage que ’entreprise emprunteuse et sa banque, la
confidentialité des informations est préservée et le probleme de la « double audience » est
résolu. Ainsi une firme peut révéler des informations privées a sa banque, qu’elle ne
disséminera jamais aux marchés financiers, donc a ses concurrentes (BHATTACHARYA et
CHIESA, 1995). Le financement relationnel permettrait donc un échange plus important
d’informations. La qualité de I’information obtenue dans un tel cadre serait supérieure a celle

d’un financement direct.

En outre, par opposition a la rigidité des engagements strictement contractuels proposés plus
haut, la prise en compte d’un horizon temporel plus long facilite 1’établissement de contrats
implicites de financement sur toute la durée de la relation (HAUBRICH, 1989). Par ailleurs,
dans le cas ou un contrat formel est spécifié, les clauses contractuelles sont plus faciles a
renégocier dans le cadre d’un financement relationnel, dans la mesure ou les problemes de
coordination entre créanciers ne se posent pas au niveau de la banque (BOOT, GREENBAUM
et THAKOR, 1993). A Il’inverse, la dispersion des investisseurs sur le marché rend la
négociation difficile, voire impossible (GORTON et KAHN, 2000) ; méme s’il est envisageable
de convoquer les détenteurs d’obligations en assemblés générales, leur dispersion, la diversité
de leurs appréciations ou de leurs intéréts empéchent de rediscuter les termes du contrat avec
I’emprunteur. CHEMMANUR et FULGHIERI (1994), THAKOR et WILSON (1995) et
BOLTON et FREIXAS (2000) traitent également de la question de la re-négociabilité des
contrats bancaires en insistant sur la capacité des banques a traiter au mieux le cas des firmes

débitrices confrontées a des difficultés financiéres. En pareil situation, les banques ont la

! Mais s’il existe des économies de coflits au niveau de la distribution, les études conduisent a douter de la
présence d’économie d’envergure au niveau de la production de divers services.
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possibilité de consacrer des ressources importantes en matiere d’analyse, afin de proposer au
débiteur la solution la mieux adaptée a son cas, c’est a dire soit la renégociation de la dette, Soit
la liquidation définitive de la société. Les préteurs sur les marchés sont, encore une fois,
incapables de procéder a une telle liquidation sélective, auraient plutdt tendance a refuser toute

concession et a enclencher systématiquement 1’ouverture d’une procédure collective.

La plus grande flexibilit¢ du financement relationnel pourrait paradoxalement accroitre
I’effectivité des clauses restrictives, dans la mesure ou des clauses plus séveres et plus
nombreuses peuvent toujours étre spécifiées dans les contrats et re-négociées par la suite
(BERLIN et MESTER, 1992). Bien sdr, la maniére avec laquelle les clauses sont renégociées

dépend du pouvoir de négociation de la banque vis-a-vis de I’emprunteur.

Enfin, la plus forte continuité des relations dans le cadre de financements relationnels incite les
banques a faire des sacrifices a court terme en tablant sur la rentabilité a long terme de leurs
engagements aupres de 1’entreprise. PETERSEN et RAJAN (1995) formalisent cette idée sur
la base d’un modé¢le a deux périodes avec sélection adverse et aléa moral : les banque offrent,
dans un premier temps, des taux d’intérét relativement faibles, puisqu’elles savent qu’elles
peuvent appliquer, dans un second temps, des taux d’intérét plus éleveés que ceux qui
correspondent au vrai risque de 1’entreprise. En procédant a un tel lissage inter temporel des
termes du contrat de prét, les banques permettent d’accroitre la disponibilité du crédit aux
entreprises, tout en rémunérant leur fonction de crédit sur la durée. Les marches financiers se
concentreraient eux sur le court terme et n’apporteraient pas une telle assurance de liquidité

pour les emprunteurs?.
1.2.2. Les limites du financement relationnel

Certains des avantages cités plus haut peuvent, a I’extréme, générer des colits pour
I’entreprise emprunteuse. Le premier est 1i¢é au pouvoir de monopole que peut exercer une
banque, si elle est la seule a financer 1’entreprise, et qui la conduit a exploiter son avantage
informationnel pour s’octroyer des rentes sur ses clients les plus fidéles. WOOD (1975)
pressentait déja cet éventuel comportement opportuniste de la part des banques. Mais c’est
surtout le modeéle a trois périodes de SHARPE (1990) qui est considéré comme la référence sur

ce théeme. En t=0, ’entreprise qui souhaite financer un projet d’investissement choisit la banque

2 Mais cette stratégie, qui consiste a subventionner I’entreprise cliente & 1’origine pour la faire participer ensuite
si ses projets ont réussi, n’est possible en réalité que si les banques possédent un certain pouvoir de marché. En
revanche, en situation de concurrence, les clients peuvent refuser de payer cette participation au codt du risque,
et faire le tour du marché pour trouver de meilleurs taux.
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qui lui propose le taux d’intérét le plus faible. A I’échéance de I’emprunt en t=1, ’emprunteur
et sa banque (ou banque interne) obtiennent un signal parfait sur le revenu généré par le projet
en t=2. Les autres banques (les banques externes) ne pergoivent qu’un signal bruité. Il existe
donc une asymétrie d’information entre préteur interne et préteur externe. Si le projet est
solvable de maniére certaine en t=2, la banque interne informée de cet état devrait proposer un
taux d’intérét sans risque rf. Les banques externes, non informées, proposent elles un taux rf +
B (ou B constitue la prime de risque). A 1’équilibre, la banque interne peut adopter un
comportement opportuniste et offrir un taux rf + B qui lui permet de garder son client tout en
I’expropriant. Sharpe (1990) montre donc que 1’avantage informationnel de la banque
principale peut conduire la création d’un pouvoir de monopole, ou de hold-up, permettant de «

capturer par I’information » ’entreprise cliente de longue date.

RAJAN (1992) compléte ces analyses en étudiant le probleme de 1’aléa moral qui apparait
lorsque les banques financent des firmes en forte croissance. Dans un modéle multi-périodique,
il montre que si une entreprise est dépendante d’une seule banque pour son financement, alors
la banque peut exiger un remboursement aprés connaissance de 1’état de la nature. Si la banque
estime que la conjoncture rend le projet non rentable, elle peut renoncer ultérieurement a
financer 1’entreprise. Par contre, si le projet de I’entreprise se révéle profitable, la banque peut
conditionner la poursuite du financement au partage de la VAN du projet a son profit. Compte
tenu des codts liés aux changements de banque (switching cost), les entreprises se trouvent

prises en otage.

Un second probleme se pose si les renégociations, possibles dans le cas de financements
relationnels, deviennent systématiques. L’entreprise, qui n’est pas astreinte a un budget fixe,
mais a un budget constamment augmenté par 1’addition de crédit supplémentaire, a donc une «
contrainte budgétaire atténuée » (soft-budget constraint) selon 1’expression de KORNAI
(1980). DEWATRIPONT et MASKIN (1995) appliquent ce cas au financement relationnel et
montrent que les banques sont souvent obligées de renégocier ex post les contrats de préts,
méme si la situation de ’emprunteur exige une liquidation. Sachant que la menace de la
liquidation n’est pas crédible, les anciens clients se trouvent dans un rapport de force favorable

pour faire valoir leurs intéréts aux dépends de ceux du préteur.

Lorsqu’ils savent par exemple, qu’en toutes circonstances, la liquidation de leurs actifs
rapportera moins que la poursuite de leur activité, ils peuvent étre amenés a adopter, ex ante,
des comportements inefficients vis-a-vis du risque, a prendre des libertés avec leurs
engagements, a sous optimiser leurs décisions, a s’octroyer des avantages personnels, etc.
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Une relation trop étroite avec les entreprises emprunteuses peut également entrainer une baisse
de la vigilance des banques et altérer leur objectivité. UDELL (1989) insiste sur ce point : la
bonne réputation d’une entreprise emprunteuse, qui découle de sa bonne santé financiere
passée, peut entrainer un relachement de la surveillance des banques. DEMEZA et SOUTHEY
(1996) traitent également de ce probleme en montrant que les individus sont enclins a surestimer
la probabilité d’un succés lorsque les événements semblent étre sous leur propre contrdle. Ainsi,
un banquier qui a accordé un prét serait tenté de minimiser la probabilité¢ d’un échec. Cette
étude entre le cadre de travaux de psychologie cognitive qui ont élaboré une certaine théorie de
la « myopie au désastre » dans le secteur bancaire (GUTTENTAG et HERRING, 1986). Cette
théorie montre une tendance systématique des dirigeants bancaires a faire preuve d’un exceés
d’optimisme et d’une sous-estimation des risques de défaut dans les périodes de croissance et
d’euphorie boursiére ou immobiliére, minimisant les risques inhérents a un retournement

conjoncturel.

A T’inverse, les banques peuvent parfois adopter des comportements trop prudents qui peuvent

affecter I’innovation et la croissance des entreprises (MORCK et NAKAMURA, 1999).

ALLEN et GALE (2001) rejoignent cette idée et considerent que les banques sont moins
efficientes dans le financement d’entreprises innovantes qui operent nécessairement dans des
environnements non standard. En effet, les entreprises souhaitant financer des projets innovants
sont caractérisées par une incertitude forte concernant leur rentabilité a long terme. La décision
de financer ou non ces entreprises est donc complexe et des diversités d’option peuvent exister.
Dans le cas d’un financement relationnel (considéré comme une coalition d’investisseurs), les
divergences d’opinion peuvent engendrer des cofits de désaccord entre les agents participants a
la coalition. Ces codts peuvent devenir tellement importants que les agents préférent ne pas
financer le projet et quitter la coalition. A I’inverse, dans le cadre d’un financement par le
marche, les agents décident du financement de maniére totalement autonome. Ainsi, s’il y a
incertitude sur la nature des rendements du projet financé, le marché représente la forme de

financement la plus efficace.
1.3. Le financement relationnel et I’impact pour les entreprises emprunteuses

Jusque-la, les développements menés dans le cadre de ce travail se sont positionnés
tantot du coté 1’offre de crédit (des préteurs), tantot du coté de la demande de crédit (des
entreprises), et ce afin de caractériser la relation d’endettement dans sa globalité et de saisir les

motivations de chaque partie. A I’issue des échanges d’arguments présentés plus haut, la
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question qui se pose finalement est de savoir si le financement relationnel a un impact réel sur
les entreprises. En abordant le sujet du point de vue de la firme emprunteuse (PME), les études
empiriques passées en revue s’intéressent plus précisément a deux questions : le financement
relationnel permet-il d’assouplir les conditions du crédit aux entreprises ? Et permet-il

d’améliorer la performance de ses entreprises ?

1.3.1. L’impact de ’intensité du financement relationnel sur les conditions du crédit

Afin de tester les bénéfices du financement relationnel pour les entreprises, les travaux
empiriques mesurent I’impact de 1’intensité de la relation banque-entreprise (sa durée et
I’étendue des services offerts) sur les conditions de crédit (disponibilité, garanties demandées

et taux d’intérét appliqués).
1.3.1.1. Le financement relationnel et accés aux crédits

Selon la theéorie bancaire classique, la relation de clientele permet a la banque
d’accumuler des informations sur la qualité¢ de crédit des entreprises, et donc de réduire la
sélection adverse. Pour PETERSEN et RAJAN (1995) notamment (dans la premiere partie de
leur argumentation), une telle relation rend possible les lissages inter-temporels des termes du
contrat de prét : les banques assoupliraient leurs conditions au départ, pour financer des
emprunts qui ne sont pas rentables pour elle a court terme, mais qui peuvent le devenir si la
relation avec I’emprunteur dure assez longtemps. Ceci entrainera une réduction des risques de
sélection adverse et donc du rationnement des credits. Les résultats empiriques obtenus par
PETERSEN et RAJAN (1994), sur la base du National Survey of Small Business Finance
(NSSBF) pour I’année 1988, confirment cette théorie.

Les études qui ont suivi confirment toutes que la disponibilité du crédit s’améliore avec la durée
et I’étendue des relations. Sur la base des données du NSSBF 1993, Cole (1998) trouve, par
exemple, que les banques sont plus a méme d’offrir des crédits aux entreprises avec lesquelles
elles étaient en relations. Le bénéfice du financement relationnel est toutefois tres vite obtenu,
puisque I’impact sur la disponibilité du crédit diminue avec le temps, et qu’au bout d’un certain
nombre d’année, le temps n’est plus un facteur d’amélioration. ANGELINI, DI SALVO et
FERRI (1998) testent la relation sur des données relatives aux sociétés italiennes pour I’année
1995, et mesurent la disponibilité du crédit a partir d’un questionnaire pour savoir si les

entreprises souhaitent des emprunts additionnels au taux d’intérét actuel. Il ressort des résultats
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que, si les firmes sont en relation récente avec la bangque (depuis moins de trois ans), elles ont
plus de risque d’étre rationnées. ELSAS et KRAHNEN (1998) recourent aux dossiers de crédit
en faveur de moyennes entreprises allemandes, et identifient pour chaque relation le statut de
la banque (housbank ou non). Les auteurs approchent la disponibilité des crédits par le rapport
entre le montant total des dettes consenties par la banque et ’endettement total de la firme et
montrent que les housbank offrent une assurance de liquidité contre les chocs ponctuels qui
pourraient affecter I’emprunteur. Toutefois, si la détérioration de la qualité¢ de I’emprunteur est
plus importante, les housbank ne fournissent pas de crédits additionnels. Une autre étude sur le
cas de I’Allemagne est proposée par LEHMANN et NEUBERGER (2001). Sur la base des
dossiers de credit des banques, elle confirme que la durée de la relation accroit la disponibilité
des crédits. L’¢tude analyse également 1I’impact des interactions sociales entre 1’agent de crédit
et le dirigeant de I’entreprise pour montrer, sur la base de quatre séries de questionnaires, que
la confiance a un impact positif sur la disponibilité des fonds. CHAKRABORTY, FERNANDO
et MALLICK (2002) adoptent une approche différente : pour chaque entreprise, ils comparent
les montants limites des lignes de crédit obtenues a travers différentes banques (les
hétérogénéités fixes et non observées des firmes sont ainsi contrdlées). Les résultats indiquent
que les montants limites de crédit obtenus par les petites entreprises américaines croissent avec
la durée des relations et les autres services offerts par la banque. Sur la base d’un questionnaire
conduit en 2000 aupres de 296 sociétés belges, DE BODT, LOBEZ et STATNIK (2005)
étudient les déterminants de la probabilité de rationnement de crédit, et trouvent une relation
positive entre la disponibilité du crédit et la durée de la relation banque/entreprise.

Comme I’attestent ces études, la question de la disponibilité du crédit se pose essentiellement
pour les petites et moyennes entreprises qui peuvent souffrir des problémes de rationnement du
crédit. Mais elle peut également concerner les grandes sociétés ayant un éventail de choix de
financement plus large. En effet, FAULKENDER et PETERSEN (2006) montrent que, parmi
les grandes firmes cotées, celles qui sont les moins transparentes (par exemple celles dont les
emprunts obligataires ne sont pas notés) ont un taux d’endettement 30% inférieur aux autres.
Les auteurs voient en cela un potentiel probléeme de rationnement du crédit. BHARATH et al.
(2008) etudient également le role de la relation de clientéle pour de grandes entreprises cotées.
En utilisant la taille de ’emprunt comme mesure de ’acces a la dette, ils trouvent que les
financements relationnels obtenus par les grandes firmes sont 1 a 2% plus important que les

financements transactionnels conclus par ces mémes entreprises.
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Il semble donc que I’accés au financement est facilité si les entreprises (grandes ou petites)

entretiennent des relations personnalisées avec leur banque.
1.3.1.2. Le financement relationnel et demande de garanties

Si I’impact de la relation de clientele sur la disponibilité du crédit est sans équivoque,
celui sur la demande de garanties est plus ambigu. En effet, les travaux soulevent la question
de la compatibilité entre la détention par les banques de garanties et I’exercice d’un contrdle
effectif des emprunteurs : certains considérent que les garanties et le monitoring sont des
substituts (MANOVE, PADILLA et PAGANO, 2001), alors que d’autres pensent qu’ils sont
complémentaires (RAJAN et WINTON, 1995 ; LONGHOFER et SANTOS, 2000). Dans le
premier cas, les banques en relation étroite avec les entreprises qu’elles financent n’ont pas
besoin de garanties puisqu’elles connaissent leurs clients et qu’elles les surveillent. Dans le
deuxiéme cas, cette activité de contrdle doit &tre complétée par des garanties, donc la relation

de clientele ne devrait pas avoir d’impact sur la demande de garanties.

Les résultats empiriques different selon la mesure de I’intensité de la relation banque/entreprise
emprunteuse. L’étendue des services offerts par la banque a un impact positif sur la demande
de garanties (ELSAS et KRAHNEN, 1998 ; DEGRYSE et VAN CAYSEELE, 2000;
LEHMANN et NEUBERGER, 2001 ; MENKHOFF, NEUBERGER et SUWANAPORN,
2006), alors que la durée a un effet négatif (BERGER et UDELL, 1995 ; HARHOFF et
KORTING, 1998 ; DEGRYSE et VAN CAYSEELE, 2000 ; LEHMANN et NEUBERGER,
2001 ; BODENHORN, 2003 ; BHARATH et al., 2008). Les deux variables relationnelles
n’offrent donc pas les mémes services : la premiere (étendue des relations) permet certes
d’obtenir des informations additionnelles sur 1’entreprise emprunteuse, mais ne couvre pas
contre les risques, et ne peut donc pas se substituer a la demande de garanties ; la seconde (duréee
des relations) permet, par contre, d’accumuler des informations dans le temps, particulierement
utiles pour evaluer les risques et instaurer une relation de confiance, qui pourrait remplacer la
demande de garanties. Ce dernier argument est surtout valable pour les garanties personnelles,
qui semblent décroitre avec la durée de la relation, au détriment des garanties réelles
(POZZOLO, 2004), et lors de la mise en place de lignes de crédit plutét que d’autres types
d’emprunts (CHAKRABORTY et HU, 2006).

1.3.1.3. Le financement relationnel et taux d’intérét appliques

L’effet du financement relationnel sur les taux d’intérét n’est pas, non plus, tres clair.
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En effet, sur le plan théorique, deux arguments s’affrontent. Le premier, qui releve de la théorie
bancaire classique, prédit une baisse des taux d’intérét avec la durée de la relation puisque les
banques accumulent de I’information dans le temps. Le second, au contraire, anticipe une
hausse des taux d’intérét du fait du hold-up des banques (SHARPE, 1990) et du lissage des
termes du contrat de prét dans le temps (PETERSEN et RAJAN, 1995). Donc, les résultats

empiriques divergent.

PETERSEN et RAJAN (1994) ne trouvent aucune relation significative entre les taux d’intérét
appliqués a I’ensemble des crédits octroyés aux entreprises américaines et la durée des relations
bancaires. BERGER et UDELL (1995) recourent a la méme base de données que PETERSEN
et RAJAN (1994), a savoir le NSSBF/1988, mais limitent leur échantillon aux seules lignes de
crédit, puisque ce type d’engagement de la banque a plus de chance d’étre un financement
relationnel. 1ls montrent alors que, plus la relation de clientele est longue, moins les taux
d’intérét demandés sont élevés. En adoptant une perspective historique (a travers I’analyse des
contrats de prét conclus par les banques américaines depuis 1855), BODENHORN (2003)
confirme également que la durée de la relation réduit les colts des emprunts pour les entreprises.
ATHAVALE et EDMISTER (2004) adoptent également une démarche originale puisque, pour
éviter de recourir a une mesure (forcément imparfaite) de I’intensité de la relation, ils étudient
les variations des taux appliqués par la méme banque américaine, au méme client. lls trouvent
alors que les taux d’intérét du second emprunt diminuent par rapport au premier. BHARATH
et al. (2008) concentrent leur attention sur les grandes entreprises, et montrent que, en moyenne,
les emprunts répétés auprés d’une méme banque contribuent a baisser les spreads de crédit
d’environ 10 a 15 points de base. Cette réduction est plus prononcée pour les sociétés opaques
(sur le plan informationnel), ce qui confirme que les financements relationnels permettent de

limiter les asymétries d’informations.

Néanmoins, les avantages de ce type de financement en terme de taux deviennent insignifiants
pour les firmes classées parmi les 30% plus grandes (en terme de total actif) de I’échantillon, et
parmi celles dont les emprunts obligataires sont notés, ou encore celles qui font partie de
I’indice S&P 500.

Alors que les travaux conduits aux Etats-Unis continuent a produire les mémes résultats, a
savoir que le financement relationnel réduit les asymétries d’information donc les taux d’intérét
(Uzzl, 1999 ; BLACKWELL et WINTER, 1997 ; BERGER et UDELL, 2002 ; BRICK et
PALIA, 2007 ; BHARATH et al, 2007), ceux réalisés en Europe divergent sur ce point. Sur le
marché italien, les résultats d’ANGELINI, DI SALVO et FERRI (1998) seraient en faveur de
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la théorie de la capture informationnelle des entreprises : les banques tendent a augmenter leur
taux d’intérét avec la durée de la relation avec les clients ; les banques de coopératives
appliquent également des taux plus élevés avec le temps, a 1’exception des crédits consentis aux
membres de la coopérative. L’étude de POZZOLO (2004) confirme un tel comportement des
banques italiennes. DEGRYSE et VAN CAYSEELE (2000) trouvent également que les taux
d’intérét appliqués par I’une des plus grandes banques belges (sur la base de donnees sur 17 429
crédits octroyés) augmentent avec la durée de la relation. Des résultats similaires sont reproduits
par DEGRYSE et ONGENA (2005). De telles pratiques de la part des banques n’ont pas €té
mises en évidence en Allemagne : selon les travaux de ELSAS et KRAHNEN (1998), les taux
appliqués par les housebanks et les autres banques sont les mémes, sans aucun effet de
différentiation des prix dans le temps. D’aprés 1’étude de HARHOFF et KORTING (1998),
dans laquelle I’intensité de la relation est notamment mesurée a partir d’un questionnaire auprés
de 1.509 petites et moyennes entreprises allemandes, les taux d’intérét ne sont pas affectés par
la durée de la relation entre les banques et les entreprises. LEHMANN et NEUBERGER (2001)
et Lehmann, NEUBERGER et RATHKE (2004) aboutissent sensiblement aux mémes

conclusions.

Les études concordent cependant pour dire que la multiplicité des services offerts réduit les taux
d’intérét appliqués par les banques (MIARKA, 1999 ; DEGRYSE et VAN CAYSEELE, 2000
; STERB et al, 2002 ; DEGRYSE et ONGENA, 2005 ; BHARATH et al, 2007 ; MENKHOFF
et SUWANAPORN, 2007). Drucker et Puri (2005) s’intéressent plus particuliérement a 1’offre
de services commerciaux (préts) et d’investissement (souscriptions de titres), et montrent que
les firmes qui recourent simultanément aux deux services aupres de leur banque bénéficient de
taux d’intérét plus faibles. Les synergies entre les différentes activités permettent donc aux
banques de réaliser des économies d’envergure (notamment dans la recherche d’informations),

et de les répercuter par la suite sur les taux.
1.3.1.4. Le financement relationnel et conditions jointes

Les études empiriques passées en revue considerent, que la détermination des taux
d’intérét est faite indépendamment des décisions sur les niveaux de garanties ou la disponibilité
des crédits. Pourtant, le financement relationnel souléve I’ensemble de ces décisions
conjointement. Certains articles tentent donc d’analyser I’impact du financement relationnel sur
les trois éléments simultanément, afin de tenir compte des interdépendances entre les termes du
contrat. lls sont alors confrontés aux problémes d’identification des variables instrumentales
qui affectent, par exemple, les taux d’intérét mais pas les garanties.
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DENNIS, NANDY et SHARPE (2000) proposent un modéle a quatre équations, avec comme
variables a expliquer le taux d’intérét, les garanties, les frais et la maturité, estimées pour un
échantillon de 2.634 contrats de crédit revolving. Mais, parmi ces quatre variables, ils n’en
étudient finalement que deux simultanément, pour montrer que les taux d’intérét augmentent
lorsque la relation entre la banque et 1’entreprise se développe. HANLEY et CROOK (2005)
considerent explicitement la substitution entre taux d’intérét et garanties, spécifiés dans 1.409
contrats de crédit commerciaux offerts par une banque commerciale anglaise en 1998. Sur la
base d’un systéme a deux équations (pour expliquer niveau des garanties et des taux d’intérét),
ils trouvent que les taux d’intérét croissent lors des crédits suivants, c’est-a-dire lorsque la
relation de clientéle est établie. Outre 1’interprétation classique liée a une possible capture
informationnelle de la part de la banque, HANLEY et CROOK (2005) proposent une autre
explication : & un niveau donné de garanties, les banques peuvent augmenter les taux d’intérét
lorsque les entreprises recourent a d’autres emprunts, afin de compenser la dilution de la valeur
des garanties et les risques additionnels. BRICK et PALIA (2007) utilisent également a un
systéeme d’équations simultanées pour tenir compte de 1’endogéneité entre garanties et taux
d’intérét. Les résultats indiquent que la durée de la relation Banque-Entreprise a un impact a la
fois sur la probabilité d’exiger des garanties et sur le niveau des taux d’intérét ; cependant,
I’impact est relativement faible. Les résultats confirment aussi le lien entre les termes du contrat
de crédit puisque les garanties ont un effet statistiquement significatif sur les taux. Enfin,
BHARATH etal. (2008) recourent a des variables instrumentales pour mesurer les déterminants
joints des spreads, des maturités et des garanties. Ils montrent que le financement relationnel
continu a étre associé a des taux plus faibles, des garanties moins importantes et des maturités

plus courtes (pour les emprunteurs de moins bonne qualité).
1.3.2. L’impact d’autres variables sur les conditions du crédit

Outre la durée et I’étendue des services offerts, développés de maniére extensive dans
la littérature, d’autres éléments peuvent caractériser I’intensité du financement relationnel.
C’est le cas, par exemple, de la proximité géographique entre 1’entreprise emprunteuse et sa
banque, du nombre de relations bancaires que la firme entretient et de la structure
concurrentielle du marché bancaire. Tour a tour, ces nouvelles variables sont mises a validation

empirique afin de tester leur impact sur les conditions du crédit.
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1.3.2.1. Distance physique et conditions du crédit

Le modele de différenciation spatiale proposé par SALOP (1979) laisse penser que la
distance physique (entre une entreprise emprunteuse et sa banque) est un facteur important pour
mesurer I’intensité du financement relationnel. En effet, la proximité géographique améliorerait
la collecte d’information (COVAL et MOSKOWITZ, 2001) et le monitoring (ALMAZAN,
2002) des banques, puisqu’elle favorise les interactions en face-a-face, renforce la connaissance
de I’environnement local, limite les cotits additionnels de communication ou de transport, etc.
Or, la distance physique qui sépare les banques des entreprises emprunteuses a augmenté aux
Etats-Unis (CYRNAK et HANNAN, 2000 ; PETERSEN et RAJAN, 2002 ; WOLKEN et
ROHDE, 2002 ; BUCH, 2005), plus particulierement pour les grandes banques (BERGER et
al, 2005). Selon PETERSEN et RAJAN (2002), c’est le développement des nouvelles
technologiques de 1’information et de la communication qui a permis aux banques de surmonter
les obstacles de 1I’¢loignement géographique, de préter a des entreprises plus éloignées et de se
disputer les marchés locaux de maniére tout aussi vigoureuse. Certains travaux ont donc étudié
I’impact de la distance entre banque et entreprise, sur les conditions du credit : dans le cadre
d’un financement relationnel, les taux d’intérét diminueraient avec la distance puisque les
banques doivent offrir des conditions de financement plus avantageuses que leur concurrentes
implantées localement (DEGRYSE et ONGENA, 2005 et 2007 ; HAUSWALD et MARQUEZ,
2006) ; par contre, la distance n’aurait pas d’effet sur la disponibilité des crédits (DEGRYSE et
ONGENA, 2005 ; KENNETH et LUNDBERG, 2005). L’implantation locale jouerait
néanmoins davantage pour les petites et moyennes entreprises ; les grandes firmes, plus attirées
par les services financiers sophistiqués que par les services de proximité, entreraient plus

souvent en relation avec des banques éloignées d’elles géographiquement.
1.3.2.2. Nombre de relations bancaires et conditions du crédit

Les conditions du crédit peuvent également étre influencées par le nombre de banques
avec lesquelles les entreprises sont en relation. En effet, la multi-bancarisation peut exercer une
pression sur les taux d’intéréts, réduisant la rente de monopole informationnel que peuvent
s’octroyer les banques (RAJAN, 1992 ; VON THADDEN, 1998). Cependant, les résultats
empiriques quant a I’impact du nombre de relations sur les taux d’intérét sont mitiges : certains
confirment I’hypothése de RAJAN (1992) en montrant que les taux diminuent avec la multi-
bancarisation (REPETTO, RODRIGUEZ et VALDES, 2002 ; MENKHOFF et
SUWANAPORN, 2007 ; QIAN et STRAHAN, 2007). Alors que d’autres ne trouvent aucun
effet (MACHAUER et WEBER, 2000 ; COSCI et MELICIANI, 2002). Ou bien I’effet inverse
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(PETERSEN et RAJAN, 1994 ; D’AURIA, FOGLIA et MARULLO-REEDTZ, 1999 ;
SHIKIMI, 2005 ; HERNANDEZ et MARTINEZ, 2006).

Au demeurant, RAJAN (1992) précise que la multi-bancarisation peut constituer « une arme a
double tranchant » car, en réduisant la valeur de I’information acquise par chaque banques et
en accentuant la concurrence entre elles, elle peut entrainer une « malédiction des vainqueurs »
(winner’s curses). Lorsque les banques sont mises en concurrence, chacune d’elles craint de
préter a une entreprise que les autres banques, en fonction de leur propre information, auraient
déja jugée peu solvable. Chaque établissement est finalement amené a sélectionner plus
séveérement les emprunteurs qu’il ne 1’aurait fait en situation de monopole, ce qui limite les
crédits disponibles. Pourtant, le modéle de DETRAGUIACHE, GARELLA et GUISO (2000)
prédit I’effet inverse : I’accroissement du nombre de banques avec lesquelles une entreprise a
des relations accroit de facon quelque peu mécanique la probabilité que, lorsque la firme
souhaite un refinancement, au moins une banque informée est en mesure de lui offrir les fonds
désirés. La multi-bancarisation offrirait alors une assurance contre les chocs ponctuels de
liquidité de I’entreprise. Evidemment, puisque la littérature théorique diverge sur ce point, les
résultats empiriques font de méme : la disponibilité du crédit pourrait s’améliorer avec le
nombre de relations bancaires (COSCI et MELICIANI, 2002 ; SHIKIMI, 2005 ; TIRRI, 2007),
ou se détériorer (ANGELINI, DI SALVO et FERRI, 1998 ; HARHOFF et KORTING, 1998 ;
COLE, 1998 ; DE BODT, LOBEZ et STATNIK, 2005).

1.3.2.3. Structure concurrentielle du marché bancaire et conditions du crédit

La structure concurrentielle du marché bancaire (généralement mesurée a partir de
I’indice de concentration de HERFINDAHL-HIRSCHMAN) peut aussi avoir un impact sur les
conditions du crédit. La littérature sur le sujet offre deux théories concurrentes elles aussi : alors
que pour les tenants de la notion de « pouvoir de marché » (BOOT et THAKOR, 2000 ; ELSAS,
2005), la concentration limite 1’acceés des entreprises au crédit, pour les défenseurs de «
I’hypotheése informationnelle » (PETERSEN et RAJAN, 1995 ; DELL’ARICCIA et
MARQUEZ, 2005), c’est le contraire. La majorité des études empiriques confirment la
deuxiéme théorie (PETERSEN et RAJAN, 1994 et 1995 ; SCOTT et DUNKELBERG, 2001 ;
SCOTT, 2003 ; ZARUTSKIE, 2004), mais certains ne trouvent aucun effet (ANGELINI, DI
SALVO et FERRI, 1998 ; CAVALLUZZO, CAVALLUZZO et WOLKEN, 2002 ; SHIKIMI,
2005). De méme, I’impact de la concentration sur les taux d’intérét est généralement positif (a
I’exception des résultats de PETERSEN et RAJAN, 1995).
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Cependant, les conclusions qui peuvent étre tirées de ces études sont limitées, dans le sens ou
elles testent I’effet direct de la concurrence sur les éléments contractuels ou non du crédit, sans

tenir compte des interactions possibles avec les autres conditions.

D’autres contributions testent I’impact des fusions et acquisitions (F&A) sur le marché bancaire
sur la disponibilité des crédits aux petites et moyennes entreprises. BERGER et UDELL (2002)
proposent une revue des principaux résultats de cette littérature. En résumé, plusieurs études
montrent que les F&A qui impliguent des organismes bancaires de grande taille réduisent de
maniére substantielle les crédits accordés aux petites et moyennes entreprises (SAPIENZA,
2002). Néanmoins, ces effets sont généralement compensés par la réaction des autres banques
sur le méme marché local, qui multiplient leurs offres de financements relationnels (BERGER
et al. 1998). Ainsi, I’effet global des F&A sur la disponibilité du crédit est encore non résolu.
DEGRYSE et ONGENA (2005) étudient I’impact des fusions sur la probabilité d’interrompre
un financement relationnel. Ils trouvent que les emprunteurs de la banque acquéreuse ont moins
de risque de perdre leur financement relationnel, que ceux de la banque cible. Ces résultats
suggerent que les fusions ont un impact hétérogéne sur le financement relationnel puisque
certaines relations Banque-Entreprises peuvent s’affaiblir, alors que d’autres peuvent se

renforcer®.
1.3.3. L’impact du financement relationnel sur la performance des entreprises

En dépit des effets pervers du financement relationnel (hold-up, contrainte budgétaire
atténuée, myopie au désastre, etc.), les études empiriques semblent confirmer que les bénéfices
dépassent les collts, et que ce type de relation est créateur de valeur. Mais, le réle asymétrique
joué par les deux parties en relation suggére que la valeur créée bénéficie plus directement au
préteur. Néanmoins, si ce dernier accepte de la transmettre ou de la partager avec I’emprunteur
(a travers notamment 1’offre de taux d’intérét plus faibles, la proposition de termes contractuels
plus flexibles, etc.), la relation peut également étre créatrice de valeur pour I’entreprise, et
devrait se refléter dans sa performance globale. C’est ce que certains travaux tentent de mesurer,
en comparant les performances des firmes qui entretiennent des relations étroites avec leur(s)

banque(s), a celles qui ne le font pas.

3 Berger et al. (2008) élargissent ces discussions et testent 1’impact de la structure de propriété des banques
indiennes (étrangére, étatique ou privée) sur les relations de clientéle. Les résultats semblent indiquer que les
banques étrangéres entretiennent essentiellement des relations avec les firmes les plus transparentes. En outre,
les entreprises en contact avec ces banques tendent a établir de multiples relations bancaires, alors que celles en
relation avec des banques étatique interagissent avec un nombre moins important de banques.
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Certaines études vont plus loin, en testant I’effet sur les firmes de la participation active des

banques dans leur gouvernance.
1.3.3.1. Financement relationnel et performance des entreprises

Les premiers travaux sur le sujet se situent au Japon. Suzuki et Wright (1985) suggérent
que les firmes japonaises ont moins de risques de connaitre des difficultés si elles entretiennent
des relations proches avec leur banque principale. HOSHI, KASHYAP et SCHARFSTEIN
(1990) approfondissent cette idée et montrent que les entreprises japonaises cotées, en relations
proches avec leurs banques (c’est a dire membres du méme keiretsu), investissent et accroissent
leur chiffre d’affaires de maniére plus importante suite a une période de difficultés financiére.
IIs laissent donc penser que les banques soutiennent plus intensément les entreprises en
difficulté appartenant au méme keiretsu®. Plusieurs contributions viennent néanmoins nuancer
les vertus de ce modele. WEINSTEIN et YAFEH (1998), par exemple, trouvent que les
entreprises en relations étroites avec une banque principale, ont certes un meilleur accés aux

capitaux et sont moins rationnées, mais elles ont tendance a :

e Employer des stratégies de croissance conservatrices et lentes et a croitre de maniere
moins rapide ;

e Recourir a des processus industriels a plus forte intensité capitalistique (toute chose
égale par ailleurs) et ;

e Engendrer des profits plus faibles.

Selon WEINSTEIN et YAFEH (1998), les banques au Japon s’approprient la plupart des
bénéfices du financement relationnel. RAJAN et ZINGALES (1998) contestent également
I’interprétation des résultats de HOSHI, KASHY AP et SCHARFSTEIN (1990) : selon eux, ces
résultats illustrent davantage le laxisme des banques japonaises qui continuent a financer des
entreprises en déclin, puisqu’ils font noter que, dans I’étude de HOSHI, KASHYAP et
SCHARFSTEIN (1990), les entreprises appartenant a un keiretsu ont un Q de Tobin inférieur a
celles qui n’entretiennent pas de relations étroites avec leurs banques. Au demeurant, dans les
années 90, certaines banques japonaises, dont 1’assise capitalistique était insuffisante, ont
soutenu des entreprises dont les chances de redressement étaient a 1’évidence minimes (PEEK
et ROSENGREN, 2005). D’ou I’émergence de véritables firmes « zombies » selon I’expression

méme de HOSHI (2006) et d’autres.

4 En outre, Kang, Shivdasani et Yamada (2000) mettent en évidence une réaction positive du marché aux
annonces d’acquisition faire par les firmes membres de keiretsu.
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Les études menées sur d’autres marchés sont plus mitigées. En Allemagne par exemple, les
résultats ’AGARWAL et ELSTON (2001) ne décelent aucune relation significative entre
I’étroitesse des liens Banques-Entreprises et la rentabilité ou la croissance des entreprises. Sur
le méme marché, CHIRINKO et ELSTON (2006) aboutissent sensiblement aux mémes
résultats. En Espagne, également, les entreprises qui entretiennent une relation bancaire
exclusive ont une rentabilite plus faible MONTORIOL GARRIGA (2006). Pourtant,
DEGRYSE et ONGENA (2001) montrent que les sociétés norvegiennes, en relations durables
avec leurs banques, sont plus performantes et rentables. Les travaux conduits en Thailande
confirment aussi ces observations (LIMPAPHAYOM et POLWITOON, 2004 ; FOK, CHANG
et LEE, 2004). De méme, une étude récente conduite aux Etats-Unis, laisse penser que le
monitoring des banques est createur de valeur pour les entreprises (qui affichent un Q de Tobin
supérieur), et fait dire aux auteurs que cette surveillance pourrait constituer une forme de
gouvernance d’entreprise efficace (SHEPHERD, TUNG et YOON, 2007). Un certain nombre
de recherche se sont justement penché sur ce dernier point, a savoir 1’ implication des banques
dans la gouvernance et le capital des sociétés et son impact sur la performance de ces entreprises

« controlées ».
1.3.3.2. Participation des banques et performance des entreprises

Outre le financement, les banques, dites universelles dans certains pays comme
I’ Allemagne® ou le Japon®, peuvent également jouer un role direct auprés des entreprises, en
prenant des parts dans leur capital ou en participant activement a leurs conseils
d’administration. Certaines études se sont penchées sur I’'impact de ce mécanisme direct de

contréle sur la performance des firmes. Le débat est alors ouvert.

Certains y voient une incitation supplémentaire pour les banques a contréler les sociétes
qu’elles financent, mais également un moyen pour elles d’accéder plus facilement a des
informations sensibles et de promouvoir leurs propres activités, soit en tant que banques
commerciales (en offrant plus de financement aux entreprises), soit en tant banques

d’investissement (en offrant plus de services de conseil aux entreprises). Cela bénéficie

> La banque « maison » allemande (Hausbank pour les PME et Dominierende Bank pour les grandes entreprises)
a longtemps été caractérisée par 1’étroitesse de ses liens avec I’industrie qui lui a permis, au terme d’une relation
stable, de devenir une composante solide de 1’actionnariat des entreprises.

6 La complexité des participations croisées au Japon, au sein de keiretsu dont les banques sont membres, explique
I’activisme de ces derniéres aupres des entreprises : elles ne se contentent pas de financer les sociétés, mais détient
également des parts dans leurs fonds propres et se trouve en mesure de placer des représentants dans des postes de
direction stratégiques. Portant, dans ce pays, les banques ne sont pas autorisées a détenir plus de 5% du capital de
la firme. Dans les faits, la participation de plusieurs banques dépasse souvent cette limite, puisque les filiales de
trusts bancaires ne sont pas concernées par cette restriction (LI et al, 2006).
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évidemment aux banques, qui améliorent leurs revenus, mais pourrait également étre favorable

aux firmes qui se voient offrir des crédits supplémentaires et les services éclairés d’un expert.

Mais selon d’autres, la participation des banques exacerbe les problémes d’agence a plusieurs
niveaux. Au niveau de la banque tout d’abord, il existe des conflits d’intérét entre les différentes
fonctions qu’elle assure qui, au-dela méme des problemes de régulation, affectent I’efficience
des décisions. En particulier, le fait d’offrir du crédit a une entreprise et d’intervenir
simultanément en capitaux propres peut conduire a une sous-optimisation des deux opérations.
Le fait de détenir des actions d’une entreprise peut inciter a prolonger indiment une relation de
crédit. Un autre conflit d’intérét peut également exister entre la banque et actionnaires
majoritaire de I’entreprise emprunteuse : la banque peut étre incitée a ne pas exercer un controle
effectif des dirigeants, notamment lorsque ceux-ci sont particulierement généreux envers eux
(BLACK et MOERSCH, 1998 ; WENGER et KASERER, 1998).

Enfin, un conflit d’intérét peut opposer la coalition Banque-Entreprise aux autres partenaires
(créanciers, fournisseurs, clients, employés, etc.) : les premiers peuvent faire croire aux seconds
que D’entreprise est en difficulté (alors qu’elle est saine) afin d’obtenir des concessions
(BERLIN, JOHN et SAUNDERS, 1996). A I’inverse, la coalition banque-entreprise peut créer
une apparence trompeuse de solvabilité (alors que 1’entreprise est en difficulté) qui peut faire
durcir les conditions des autres partenaires et précipiter sa faillite’. Au final, un arbitrage entre
les bénéfices et les colts déterminait la participation des banques au capital ou au conseil
d’administration des entreprises (KROSZNER et STRAHAN, 2001).

Un certain nombre d’études ont été conduites, essentiellement au Japon et en Allemagne, mais
également aux Etats-Unis, pour mesurer 1’effet de ce type de configuration sur la performance
des entreprises®. Les études menées aux Etats-Unis montrent que les banques, qui siégent aux
conseils d’administration des entreprises, sont essentiellement motivées par la promotion de
leurs services d’expertise et de conseil, et ont un impact négatif sur le taux d’endettement des
sociétés (BYRD et MIZRUCHI, 2005). GUNER, MALMENDIER et TATE (2008) précisent
qu’aux Etats-Unis, lorsque les banques participent aux conseils en offrant leur expertise
financiere, elles exercent une influence significative sur les décisions des entreprises, mais pas

forcément dans 1’intérét des actionnaires. 1l en résulte un effet négatif sur les Q de Tobin futurs

" Cette derniére possibilité est battue en bréche par I’argument de RAJAN et WINTON (1995) selon lequel le
signal favorable transmis par la dette bancaire retarde la faillite, plus qu’il ne 1’accélére.

8 11 convient, encore une fois, de considérer les résultats de ces travaux avec précaution dans la mesure oul ils n’ont
pas tous pris en compte les effets de causalité inverse, ni I’ensemble des variables de controle.
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de I’entreprise. Par ailleurs, GUNER, MALMENDIER et TATE (2008) montrent que, dans un
tel cas de figure, le financement externe des entreprises s’accroit, mais n’est pas forcément
alloué de maniére efficiente (puisque seules les firmes ayant une bonne qualité de crédit, mais
de faibles opportunités d’investissement, en bénéficient). Au Japon, GIBSON (1995) et
MORCK et NAKAMURA (1999) trouvent que la participation des banques dans le capital a
un impact négatif en termes d’investissement et de performance des entreprises. Mais MORCK,
NAKAMURA et SHIVDASANI (2000) nuancent ces résultats en montrant que la relation entre
la participation des banques au capital et la valeur des entreprises (mesurée par le Q Tobin) est
non linéaire et pourrait &tre mitigée, voire nulle si la participation des bangues est élevée. En
suisse, pays ou les banques universelles sont également actives, LODERER et PEYER (2002)
ne trouvent pas non plus d’impact significatif de la présence des banques dans les conseils sur

le Q de Tobin des entreprises.

Les premieres études conduites en Allemagne vantent les mérites de la participation des
banques a la gouvernance des entreprises : selon CABLE (1985), GORTON et SCHMID
(2000), LEHMANN et WEIGAND (2000) et EDWARDS et NIBLER (2000), elle aurait un
impact positif sur la rentabilité et la performance des grandes entreprises. Ces résultats
compléteraient donc ceux des travaux menés sur les PME, puisqu’ils suggérent que les banques
sont également des composantes importantes pour les grandes sociétés, qui ont également acces
a d’autres sources de financement. Mais depuis ces études, certaines mesures ont été entreprises
en Allemagne, et ont conduit les banques a se désengager progressivement de la gouvernance
des entreprises®. Ces changements permettent, sur la base, de données récentes, de voir si les
banques allemandes contribuent toujours a créer de la valeur pour les actionnaires. MEYER et
PRILMEIER (2006) ménent une étude d’événement sur la base d’un échantillon de 92 retraits
de banques allemandes du capital de sociétés non financiéres cotées. Les résultats laissent
penser que le marché allemand préfére les actionnaires de bloc pour surveiller les firmes,
particulierement lorsque ceux-ci sont non financiers. Plus précisément, le marché réagit de
maniére (positive) plus importante aux retraits des banques si de forts actionnaires de bloc, non

financiers, sont présents et si les banques se défont également de leur droit de contréle.

® Les banques allemandes ont notamment la possibilité, depuis 2002, de se défaire de leurs participations dans
certaines entreprises sans payer d’impéts sur les plus-values. La part moyenne des banques dans le capital des
sociétés non financieres a donc baissé de 4,1% en 1994 a 0,4% en 2005. Dans le méme temps, le nombre de sieges
occupés par les banques dans les conseils d’administration est passé de 9.6% a 5.6% et le nombre de conseils dans
lesquels les banques sont représentées a décliné de 51% a 33% (DITTMAN, MAUG et

SCHNEIDER, 2008).
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DITTMAN, MAUG et SCHNEIDER (2008) analysent le r6le de 11 banques dans les conseils
d’administration de 137 sociétés non financieres allemandes, de 1994 a 2005, et trouvent que
cette présence contribue a la baisse de la valeur des firmes. De plus, les banques n’utilisaient
leurs siéges ni pour contrdler de maniere plus efficiente les firmes, ni pour leur offrir des
services d’expertises, ni encore pour les aider a surmonter leurs contraintes financieres. La
représentation aux conseils n’irait que dans les intéréts des banques. Les auteurs concluent que
les changements institutionnels auraient contribué a priver le systéme financier allemand de

I’un de ces traits distinctifs.

Apres avoir presenté le concept du financement relationnel bancaire et son impact sur les
conditions de crédit, nous présentons dans la deuxieme section, les déterminants de la mise en
place d’un financement relationnel entre banque et entreprise (PME). Il s’agit des déterminants

internes, externes et institutionnels.
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Section 2 : Les déterminants de la mise en place d’un financement relationnel bancaire

L’objet de cette section est de présenter, les déterminants tant internes qu’externes
affectant la mise en place et le déroulement d’un financement relationnel bancaire. Pour des
raisons de clarté, nous les avons regroupés en trois parties homogeénes. Il s’agit des déterminants
internes, externes et institutionnels. Avant cela, nous allons examiner d’abord, I’impact de la
confidentialit¢ des échanges d’informations réalisés durant la relation sur les équilibres
d’investissement qui lui sont associés. Celle-ci peut, en effet, conduire a 1’établissement de
situations sous-optimales nées des comportements opportunistes soit de la banque, soit de
I’entreprise, compromettant 1’efficacité du financement relationnel. Nous abordons ensuite la
maniere dont la distance séparant les parties (Banque-Entreprise) influe sur la qualité de leur
relation. Deux dimensions sont alors explorées : le nombre de niveaux hiérarchiques que doit
traverser 1’information produite au cours de la relation pour atteindre les différents nceuds de
décision (la distance interne) puis 1’éloignement spatial (géographique) entre I’entreprise et ses
financeurs bancaires potentiels (la distance externe). Pour finir, nous exposons les différents
déterminants institutionnels pesant sur la mise en place d’un financement relationnel bancaire.
Aussi nous discutons tout d’abord des éléments influant sur 1’incitation de la banque a
entreprendre des actions d’investigation : volume d’affaires, concurrence et réglementation.
Puis, nous abordons les effets des restructurations récentes du systéme bancaire a 1’ccuvre et
1I’évolution des reégles prudentielles sur la possibilité de mise en place de solutions relationnelles

aux problémes d’asymétrie d’information.

2.1 Le financement relationnel : Confidentialité des échanges de I’information et
équilibres d’investissement sous optimaux
2.1.1 Confidentialité des échanges de I’information et comportement opportuniste de la

banque

Les principaux modeles de financement relationnel bancaire (SHARPE, 1990 ; Von
THADDEN, 1995, 2004 ; RAJAN, 1992) reposent sur une base commune que nous reprenons
ici de maniere simplifiée. lls considérent un ensemble d’entreprises ayant chacune un projet a
deux séquences a financer. Chaque étape nécessite un investissement indépendant et produit en
fin de période un revenu aléatoire dépendant de la qualité de 1’entreprise, bonne ou mauvaise.
La probabilité de réussite aux différentes etapes est bien sdr plus importante pour celles de
bonne qualité que pour celles de mauvaise qualité. La proportion d’entreprise de chaque type
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est connue. Néanmoins, individuellement, celles-ci ne sont pas conscientes de leur risque
propre. Pour financer ces investissements, elles ne peuvent recourir qu’au crédit bancaire. Elles
font alors face a des banques neutres au risque et en concurrence, qui disposent d’un acces
illimité aux fonds a un taux identique pour chaque période. En premiére période, aucune des
banques ne connait la qualité de I’entreprise a financer. Cependant, celle qui a prété lors de la
premiére séquence du projet, que I’on appellera banque interne ou relationnelle, observe
parfaitement le revenu généré et en déduit la qualité de son client. Les banques n’y ayant pas
participé, les banques externes, pour leur part, ne recoivent qu’un signal bruité sur la qualité de
I’emprunteur. En seconde période, les deux types de banque font des propositions de
financement afin de participer a la seconde étape du projet. Ces propositions sont tarifées en
fonction de I’information détenue au terme du premier contrat. L entreprise choisie alors la plus

intéressante pour elle.

A I’équilibre, compte tenu d’un phénoméne de « malédiction du vainqueur », les banques
externes se trouvent dans une situation défavorable les conduisant a s’abstenir de réaliser une
offre réellement concurrentielle. En effet, quel que soit le niveau de la proposition réalisée par
celles-ci, elle sera, si elle permet une rémunération minimum des risques engagés dans le
financement, surpassée par celle émanant de la banque interne pouvant en connaissance de
cause justement évaluer I’engagement. Si d’aventure une banque externe remportait I’enchere,
elle le ferait nécessairement a des conditions de taux ne lui permettant pas de rémunérer
correctement son risque. Dans ce cas, 1’anti sélection joue fortement. La banque relationnelle
se trouve au final dans une situation non concurrentielle en seconde période. Elle peut alors
proposer un taux lui permettant de dégager une rente puisqu’elle est assurée de ne pas étre
confrontée a une offre concurrentielle crédible. L’entreprise dépendante du financement de
cette banque se voit alors priver d’une partie importante de la valeur créée par le projet. C’est
ce que la littérature nomme le « Hold-up problem ». Ce phénoméne est d’autant plus
problématique que, faute de réelle concurrence entre ces apports de fonds potentiels,
I’entreprise reste durablement bloquée avec sa banque relationnelle. C’est le « Lock-in effect ».
Anticipant cette situation peu enviable, I’entreprise, a 1’occasion de la mise en ceuvre de la
seconde sequence, est incitée a réduire ses efforts et a adopter une politique de sélection de
projet moins rigoureuse. Ce jeu, répété a I’infini, conduit a mettre en évidence une allocation

des ressources durablement inefficiente dans ce contexte.
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SHARPE (1990) montre que ce probleme peut étre résolu a condition de permettre aux banques
de developper une réputation sur le long terme. Des lors, les banques relationnelles vont
chercher a se prémunir d’un a priori négatif a leur sujet en s’engageant aupres de leurs clients
a ne pas exploiter trop manifestement leur pouvoir de monopole informationnel au travers d’un
contrat implicite. Cette promesse sera d’autant plus crédible que, si une banque y contrevient
trop souvent et trop apparemment, I’information sur son comportement sera connue de
I’ensemble d’entreprises potentiellement clientes qui se détourneront d’elle. Les banques
relationnelles se contraindront donc a facturer leurs interventions a un tarif proche du prix
optimal, compte tenu du risque des entreprises financées réduisant ainsi les distorsions dans le

processus allocatif introduites par le phénomeéne de « hold-up ».

RAJAN (1992) propose, pour sa part, une autre solution. Il considére la possibilité pour
I’entreprise de faire appel, en complément de la banque relationnelle, a des préteurs
transactionnels. Ceux-ci limitent par nature leurs interventions au seul apport de fonds et ne
pratiquent aucun controle sur I’emprunteur. En effet, ne bénéficiant pas de la confidentialité
des échanges d’informations assurée par 1’accord implicite de long terme, ils souffrent d’un
probléme de passagers clandestins. Toute connaissance produite par eux étant par nature
publique, ils ne peuvent réellement tirer profit de leur investissement dans sa création et y
renoncent donc. Dans ce contexte, les entreprises vont déterminer leur structure d’emprunt en
choisissant un mixte entre ces deux sources d’endettement, de maniére a réduire la capacité de
la banque relationnelle & extraire une rente de sa position de monopole informationnel sans pour
autant trop réduire son incitation a contréler son débiteur afin de réduire les problemes d’aléa
moral. Pour cela, les entreprises vont jouer sur deux facteurs fondamentaux : les niveaux
d’emprunts initiaux auprés de ces deux sources ainsi que leurs priorités de recouvrement
relatives en cas de difficultés. La concurrence ainsi introduite permet de restaurer I’incitation
de I’entreprise a I’effort puisque la rente bancaire est réduite tout en ne décourageant pas
complément la banque relationnelle a exercer son réle de surveillance puisqu’elle continue a

bénéficier de sa production d’information privée.

RAJAN (1992) est suivi dans sa démarche d’introduction de concurrence dans la relation
bancaire par Von THADDEN (1995). Comme précédemment, celui-ci reléve qu’aprés avoir
acquis de I’information privée sur la qualité de I’emprunteur, la banque relationnelle est capable
d’utiliser cette information pour extraire une rente. Cette possibilité peut distordre les
incitations de I’entreprise et la conduire a un choix de projet d’investissement sous optimal.
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Dans ces circonstances, Von THADDEN montre qu’établir une seconde relation peut restaurer
la concurrence entre préteurs et limiter la rente ex-post et donc réetablir les incitations de

I’entreprise a un des choix d’investissements rigoureux.

Les études empiriques qui ont eu pour objet exclusif de tester la réalité¢ de I’extraction de rente
informationnelle de la part des banques dans le cadre d’un financement relationnel sont assez

peu nombreuses a notre connaissance. Elles se regroupent en trois séries de travaux.

La premiere porte directement sur I’influence que peut avoir 1’établissement de financements
bancaires relationnels réguliers sur les choix d’investissement et financier des entreprises
clientes. La principale étude dans le domaine est celle proposée par WEINSTEIN et YAFEH
(1998). Sur des données concernant 700 entreprises industrielles japonaises sur la période 1977-
1986, ils examinent la différence de performance existante entre les entreprises travaillant avec
une banque principale importante et les entreprises indépendantes. Le choix de la période est
ici intéressant, puisqu’elle inclut a partir des années 80 les débuts de la déréglementation des
marchés financiers. Ceci permet de prendre en considération 1’évolution des situations
associées aux différentes réformes de 1’époque. WEINSTEIN et YAFEH relevent alors une
moindre rentabilité ainsi qu’une moindre croissance des entreprises se financant principalement
de manicre relationnelle comparativement a leurs pairs. Cet écart se résorbe lorsque I’entreprise
réduit sa dépendance vis-a-vis de la banque. Ce dernier résultat permet de dégager deux causes
a cette sous- performance. D’une part, compte tenu de 1’absence de concurrence crédible sur le
financement de son client, la banque principale est a méme de détourner une grande partie des
bénéfices tirés par celui-ci de I’acceés facilité au financement qu’elle lui accorde. Elle multiplie
ainsi contrats et services facturés au détriment de la rémunération des autres parties prenantes
a ’entreprise. D’autre part, les entreprises engagées dans une démarche relationnelle avec leur
banque adoptent des politiques d’investissement plus conservatrices, moins risquées, mais aussi
moins rémunératrices en cas de réussite des projets associés. WEINSTEIN et YAFEH attribuent
cet ¢tat de fait a I’influence déterminante de la banque principale sur les choix de son client.
Celle-ci, en tant que créancier majeur, a tout intérét a limiter la prise de risque de ce dernier. En
effet, tributaire d’une rémunération fixe, elle ne bénéficie pas de surcroit d’un intérét en cas de
profits exceptionnels contrairement aux actionnaires qui disposent d’une rémunération variable.
D’autres travaux renforcent ces conclusions. Ainsi, NAKATANI (1984) releve que les
entreprises fortement liées a une banque croissent plus lentement, ont des profits plus faibles,
mais moins volatiles que les entreprises indépendantes. HOSHI, KASHYAP et
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SCHARFSTEIN (1990, 1991) soulignent, pour leur part, le fait que ces entreprises bien que
moins contraintes vis-a-vis de la liquidité dans leurs décisions d’investissement n’affichent pas
a ce sujet des niveaux d’engagement significativement plus importants que leur homologues.
PINKOWITZ et WILLIAMSON (2001) apportent un élément de réponse a ce paradoxe. lls
relevent un lien positif et significatif entre la détention de liquidités et I’importance de la banque
principale dans le financement de I’entreprise. Il apparait que la détention de liquidité est
utilisée au profit de I’établissement de crédit a la fois pour créer un matelas de sécurité en cas
de difficulté sur I’activité de son client et comme source de dépdts. Tout cela est réalisé au

détriment d’un usage plus efficace de ces fonds au service des actionnaires.

La seconde série de travaux aborde sous un autre angle le probléeme de la rente informationnelle
extraite par la banque relationnelle. Elle considére que I’importance du phénomeéne, s’il est réel,
doit nécessairement conditionner la décision de 1’entreprise de faire ou non perdurer le lien qui
’unit a sa banque. Ainsi, si la valeur associée a I’acces aux fonds facilité par la relation grandit
avec le temps, et si ’entreprise est réellement limitée dans sa capacité a contracter avec des
apporteurs de fonds externes concurrents, la probabilité de voir la relation se terminer devrait
diminuer avec le temps. Ceci confirmerait alors la présence du hold-up. D’un autre c6té, si les
profits générés spécifiquement par la relation diminuent avec le temps compte tenu de la plus
grande information publique disponible sur 1’entreprise, et si les colts de changement de
banque deviennent ainsi non prohibitifs, la probabilité de voir la relation se terminer devrait
augmenter avec le temps. Ceci irait alors a ’encontre de I’hypothése de 1’établissement durable
d’une rente informationnelle. Aussi ces études s’attachent-elles & expliquer la durée de la
relation associant bangues et entreprises au travers de modeles de survie considérant différentes
caractéristiques de ces derniéres. Les structures les plus en asymétrie d’information, puisque
devant le plus tirer bénéfice de la mise en place d’un financement relationnel, mais aussi étre
les plus susceptibles a la fois de subir le hold-up et de connaitre les colts de transfert les plus

importants, devraient afficher des relations plus longues.

ONGENA et SMITH (2001) réalisent un test sur les entreprises du Oslo Stock Exchange. En

effet, la réglementation norvégienne oblige les entreprises cotées sur ce marché a déclarer les

banques avec qui elles travaillent le plus régulierement. A partir de 13, il est facile de relever les

changements intervenus et de mesurer au bout de combien de temps de collaboration ils sont

intervenus. Les auteurs relévent alors que la probabilite de voir une relation s’achever augmente

avec la durée de celle-ci ce qui suggéere une diminution de sa valeur avec le temps. Par ailleurs,
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ils notent que les entreprises les plus jeunes, les plus petites et celles qui sont le plus lourdement
endettées maintiennent des relations plus courtes. En d’autres termes, les structures les plus
susceptibles d’étre dépendantes du financement relationnel le quittent le plus vite. Ces ruptures
paraissent de plus avoir été principalement le fait des entreprises. Le contrdle sur ce dernier
point est réalis¢ de maniere a prendre en compte I’éventualité d’une contrainte de financement,
d’une fusion ou de difficulté¢ de la banque. Aucun de ces éléments n’a de pouvoir explicatif
significatif sur les décisions observées. Les entreprises de 1I’échantillon ne semblent donc pas
prisonniéres de leur banque. Un autre résultat intéressant de cette étude porte sur la concurrence
entre banques. Ainsi, il apparait que les entreprises travaillant avec plusieurs banques ont
tendance a rompre plus rapidement les nouvelles relations et a conserver les anciennes. Cela va
dans le sens des propositions de RAJAN (1992) et de Von THADDEN (1995) selon lesquelles
les relations implicites de long terme entre banques et entreprises sont créatrices de valeur a

condition qu’il existe en leur sein une concurrence crédible.

FARINHA et SANTOS (2002), pour leur part, a partir d’une base de données de la banque
centrale du Portugal reprenant le suivi d’engagement des différentes banques opérant dans le
pays sur la période 1980-1996, analysent les raisons du passage d’un financement bancaire
exclusif a un financement diversifié. Ils relevent que pratiquement toutes les entreprises
empruntent dans un premier temps aupres d’une seule banque puis augmentent progressivement
le nombre de celles-ci. L’étude de la durée des relations uniques leur permet également de
montrer que le passage a la multi-bancarisation devient plus probable avec le temps.
Fréguemment, Plus les entreprises vieillissent, plus elles font appel a plusieurs banques. Ils
notent que ce changement se réalise plus tét a la fois pour celles bénéficiant de plus
d’opportunités de croissance et pour celles affichant les plus faibles performances. L’analyse
ex post des consequences de ces changements révéle que les structures a haut niveau
d’investissement investissent encore plus par la suite et que les structures les moins rentables
continuent a 1’étre. Ces résultats appuient I’hypothése de 1’existence du phénomene de hold-up
dans la mesure ou, d’une part, les entreprises de bonne qualité semblent bénéficier de 1’arrét de
I’exclusivité de la relation et, d’autre part, les entreprises de mauvaise qualité ne voient pas leur
situation évoluer. En fait, les entreprises aux perspectives plus difficilement révélées
publiguement apparaissent plus durablement cantonnées a un partenariat bancaire exclusif et
donc potentiellement sujettes a hold-up. Néanmoins, ces études restent incapables d’observer

la maniére dont les prix et la quantité de crédit accordes changent durant la relation. De plus,
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elles ne prennent pas en compte les autres types de services bancaires offerts aux

consommateurs durant la relation. Elles sont donc limitées dans leurs conclusions.

Plus récemment, une derniére série de travaux s’est plus spécifiquement attachée a mettre en
évidence I’aspect non linéaire de I’évolution du colt du crédit facturé par les banques
relationnelles en fonction de I’importance du lien avec leurs clients. L’idée est la suivante. Les
modeles théoriques de relation bancaire postulent, dans leur ensemble, que dans un premier
temps les banques en concurrence vont faire des offres relativement attrayantes aux entreprises
du marché de maniere a les attirer et les engager dans une relation durable. Les taux alors
proposés seront alors relativement peu €levés par rapport au risque de 1’engagement sollicité.
Dans un second temps, au travers de ses actions de surveillance, la banque ayant remporté les
premiers contrats de financement acquiert de I’information privée et développe de ce fait un
monopole lui permettant d’extraire une rente de sa situation privilégiée. Les taux alors facturés
seront ainsi plus élevés que ceux que la juste évaluation du risque pris sur les crédits ne le
commande. Pour finir, la survie de 1’entreprise sur une longue période donne un indice de
qualité de sa gestion et de ses perspectives aux apporteurs de fonds externes réduisant ainsi le
pouvoir de marché de la banque interne. La concurrence reprend alors progressivement ses
droits, ce qui doit conduire a une réduction du colit des emprunts contractés par 1’entreprise.
Ainsi, devrait-il selon toute vraisemblance exister une dynamique dans les taux d’intéréts
reflétant la présence du probléme de hold-up. Deux études ont expressément testé cette

proposition.

SCHENOME (2007), sur un échantillon d’entreprises américaines ayant réalisé sur la période
1998-2003 une introduction en bourse, releve que les taux des crédits syndiqués contractés
avant et aprés 1’émission des titres sur le marché suivent deux régimes différents. Avant
I’introduction en bourse, le lien entre les « spreads » facturés sur les différentes opérations
considérées et I’historique d’implication de la banque leader du syndicat dans le financement
de D’entreprise, mesuré par le ratio du nombre d’opérations dans lesquelles elle fut leader
jusqu’ici sur le nombre total d’opérations disponibles dans la base concernant I’entreprise,
apparait clairement suivre une courbe en U. La spécification -x + x? est alors significative. Dans
un premier temps, le développement de la relation semble réduire le codt relatif du crédit. Puis,
dans un second temps, I’inverse se produit. La banque extrait alors une rente de sa situation.
Cette conclusion est renforcée par les variables de contrGle, « premiere opération », «
changement de leader » et « nombre de banques dans le syndicat », qui ont toutes un effet
125



Chapitre Il : Le financement relationnel et conditions de crédit : Revue de littérature

négatif sur les taux facturés. Le jeu de la concurrence, lorsqu’il peut se développer, conduit bien
a une réduction des cotts. Dans le cas contraire, I’entreprise est bloquée avec sa banque et subit
une tarification défavorable. Aprés I’introduction en bourse, dans leur ensemble, les résultats
s’inversent. La spécification non linéaire sur la variable de relation perd son pouvoir explicatif
a la faveur de la spécification monotone. Ainsi, I’antériorité du lien entre I’entreprise et la
banque leader du syndicat reduit alors systematiquement le colt du crédit syndiqué. Il apparait
que le changement de régime assuré par la diffusion large d’un grand nombre d’informations,
jusqu’ici privées, lors que I’introduction en bourse assure un retour a la concurrence dans le
financement de I’entreprise. Ainsi, la banque relationnelle, si elle désire garder son client, est
des lors tenue de réduire sa rémunération. La valeur issue de la réduction des asymeétries
d’information entre la banque et ’entreprise est alors partagée. Encore une fois, cette
conclusion est appuyée par les variables de contréle. Tout changement de banque ou
renforcement de la concurrence sur le financement de 1’entreprise augmente alors le cott du
crédit.

KIM, VALE et KRISTIANSEN (2006) focalisent leur attention plus particulierement sur les
PME. Sur un échantillon d’entreprises norvégiennes au chiffre d’affaires inférieur a 100
millions de couronnes, n’ayant pas émis d’obligations et ne disposant pas d’une note de crédit,
ils testent les relations existant entre le codt du créedit et deux facteurs explicatifs du pouvoir de
marché des banques aux effets théoriquement opposés : 1’établissement d’un avantage
informationnel et le niveau de concentration du secteur bancaire. Le premier facteur est mesuré
par I’interaction entre I’age de I’entreprise considéré et I’écart type du risque de crédit dans le
domaine d’activité dans lequel elle opere. En effet, les différentes approches théoriques du
financement relationnel s’accordent pour dire que le niveau d’incertitude dans un secteur
conditionne I’intérét de voir se mettre en place ce type de contrat. Ainsi, les secteurs les plus
incertains devraient étre les plus fréeqguemment soumis aux distorsions de concurrences
associees aux phénomenes de hold-up. Le second facteur est fort classiquement mesuré sur la
base de I’interaction entre 1’indice de Herfindahl calculé sur la base des parts de marché sur les
crédits des banques opérant dans la zone geographique du siége de 1’entreprise. L’idée est la
suivante : un marché moins concentré devrait assurer plus de concurrences et donc conduire a
des taux d’intérét plus faibles, cela devenant plus nette a mesure que 1’age de 1’entreprise réduit
les problémes d’asymétrie d’information. Au final, les auteurs relevent, conformément aux
modeles théoriques, une évolution séquentielle du colt du crédit relativement a ces deux
dimensions. Dans un premier temps, pour les plus jeunes, une augmentation de la concentration
du marché conduit a une augmentation du co(t du crédit, tandis que la mise en place d’un
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financement relationnel conduit a sa diminution. A un stade intermédiaire, le développement
des relations bancaire augmente les taux. Puis, finalement, lorsque 1’entreprise atteint un age
suffisant pour se soustraire aux problémes d’information, elle bénéficie de conditions plus
favorables dans I’ensemble, excepté pour celle qui apparaissent bloquées avec leur banque
principale. Les auteurs concluent alors dans le cadre du financement des PME a une
prépondérance du facteur informationnel au travers des phénomeénes de « Hold-up » et de «

Lock-in » sur le facteur de concentration.

2.1.2 Confidentialité des échanges d’informations et comportement opportuniste de

I’entreprise

Le financement relationnel bancaire permet de réduire les difficultés associées aux
asymétries d’information et de diminuer la fréquence des situations de rationnement du crédit.
Les entreprises bénéficiant d’un tel engagement voient ainsi la disponibilité du financement
aupres de leur banque principale réellement accrue. Dans ces conditions, certaines d’entre elles
peuvent étre tentées d’adopter des critéres de sélection de projets moins rigoureux. En effet, si
elles connaissent une difficulté susceptible de les amener a faire défaut, elles pourraient toujours
se rapprocher de leur banque relationnelle afin d’obtenir un crédit de secours. Tout autre préteur
refuserait systématiquement une telle demande. Dans le meilleur des cas, la banque
n’accorderait le financement que si le rétablissement de 1’activité apparaissait vraisemblable.
Cependant, cette décision est colteuse a prendre. Aussi pourrait-elle étre tentée de s’abstenir
d’étudier réellement la situation en soutenant systématiquement ses clients. Les emprunteurs
conscients de cette possibilité peuvent prévoir au stade précontractuel de faire intervenir leur
partenaire bancaire. Ainsi, la faiblesse de la contrainte budgétaire pesant sur eux est susceptible
de les engager dans des politiques d’investissement sous-optimales. La question est alors de
savoir si, dans ces conditions, la banque relationnelle est réellement a méme de jouer son role
de discipline. Peut-elle, de maniére crédible, refuser d’accorder tout crédit supplémentaire a un

client s’engageant sur la mauvaise voie.

L’analyse de ce probléme est loin d’étre récente. Déja, HELLWIG (1977) suggérait que les
relations basées sur le long terme puissent inciter les banques a soutenir trop longtemps leurs
clients de mauvaise qualité. Cette tendance a un appui systématique aux emprunteurs en cas de
difficulté est évidemment profitable aux clients. Cependant, elle conduit a une mauvaise
utilisation des ressources de 1’économie pouvant a terme conduire, en cas de choc, a une crise
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systémique. Les récents exemples japonais et allemands en sont une illustration.

L’accumulation de créances douteuses dans les portefeuilles bancaires ne dure qu’un temps.

Cependant, ces difficultés n’interviennent réellement que dans la mesure ou les gains réalisés
par la banque relationnelle en disciplinant ’emprunteur en cas d’égarement sont inférieurs a
ceux qu’elle réalise a ne rien faire. L’analogie optionnelle proposée par
NARAYANASWAMY, SCHRIM et SHUKLA (2001) pour le cas dette/action transposée au
cadre financement relationnel/financement transactionnel fait apparaitre les choses plus
clairement. Le préteur transactionnel, considérant son engagement aupreés de 1’entreprise
comme un acte isolé, peut étre assimilé au vendeur d’une option de vente (un Put) dont le sous-
jacent serait les actifs de I’entreprise. Si tous se passe pour le mieux, il obtient le remboursement
du capital mis a disposition ainsi que les intéréts. L’ensemble est fixé a la conclusion du prét.
Si son client fait défaut, il ne percoit que la valeur de la garantie qui se réduit & mesure que les
difficultés deviennent importantes. Il est alors incité a provoquer la liquidation du débiteur
avant que la garantie ne disparaisse completement. De son c6té, le préteur relationnel peut étre
assimilé a I’acheteur d’une option d’achat (un Call) dont le sous-jacent serait cette fois une
partie de la valeur générée par I’entreprise dans le futur. Il présente ainsi un profil de résultat
associant, d’une part, une perte potentielle limitée a I’investissement dans la relation non encore
amorti, aux montants des crédits en cours et aux intéréts a percevoir, et d’autre part, un gain
potentiellement illimité correspondant a la valeur appropriée au travers des différents produits
vendus a I’entreprise dans le futur. Dans ces conditions, le préteur relationnel affiche en cas de
difficultés une nette préférence pour la pérennité de I’entreprise, celle-ci représentant pour lui
la meilleure facon de valoriser sa position. Ceci est d’autant plus marqué que le prolongement
de l’activité des clients les moins performants peut permettre a la banque relationnelle de se
désengager progressivement au profit de financeurs non informés en entretenant une apparence
trompeuse de solvabilité. Les systemes juridiques limitent néanmoins ce type de dérives au
travers de la sanction du soutien abusif des emprunteurs a la situation irrémediablement

compromise.

Considérant ces préférences particuliéres toujours dans le cadre du choix dette/action mais que
I’on peut facilement transposer a [I’arbitrage financement relationnel/financement
transactionnel, DEWATRIPONT et TIROLE (1994) conviennent que les structures financieres
des entreprises affectent leurs choix d’investissement de manicre différente en fonction des
circonstances. Ils notent alors qu’en période difficile seule la dette transactionnelle est 8 méme
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de jouer le role d’aiguillon nécessaire a provoquer un redressement pour les entreprises de
qualité en crise passagére. Le profil de gain particulier du créancier assurant la rigueur dans sa
décision de liquidation. Par contre en période normale, les apporteurs de fonds engagés sur le
long terme, actionnaire détenant un pouvoir de contréle ou banquier relationnel, apparaissent
bien plus efficaces puisqu’ils sont 8 méme de lever les problémes d’asymétrie d’information
qui handicapent les choix de tout autre intervenant. Aussi, entreprise et créanciers en fonction
du risque particulier de leur activité et de la conjoncture trouveront un équilibre entre
financements a 1’acte et engagements de long terme de maniére a assurer une juste discipline
budgétaire. La structuration du pool bancaire dans le cadre de 1’utilisation d’un financement

relationnel répond a cette méme logique.

Par ailleurs, trois études théoriques se sont spécifiquement penchées sur la question.

La premiere, proposée par DEWATRIPONT et MASKIN (1995), considére I’optimalité de la
décentralisation du financement bancaire, c'est-a-dire de la participation conjointe, pour une
méme opération, d’une banque principale relationnelle et de banques secondaires
transactionnelles. Les auteurs partent d’une situation dans laquelle, compte tenu de la présence
d’asymétries d’information, tout investisseur peut étre victime d’une mauvaise sélection de ses
engagements. Il se retrouve alors, malgré les précautions prises, a financer un projet non
rentable ou du moins rentable uniquement a longue échéance. Un préteur relationnel, dans ce
cas, sera enclin a refinancer ’entreprise en dépit de la découverte de sa dérisoire qualité. En
effet, le refus d’un nouveau concours le conduirait a perdre le bénéfice des investissements dans
la surveillance et le conseil du client réalisés jusque-la. Pour éviter le codt de retrait, il préfere
¢tendre son engagement dans I’espoir de voir la situation se redresser. Si I’entreprise anticipe
ce comportement, on se trouve classiqguement dans la situation contre-incitative de faiblesse de
la contrainte budgétaire. Pour y remédier, DEWATRIPONT et MASKIN proposent de partager
le financement avec des banques secondaires non impliquées dans la surveillance des
performances de D’entreprise. En effet, ces banques, en cas de difficulté, se retirent
systématiquement puisqu’elles ne subissent de fait aucun colt de retrait. Le partage du
financement, sa décentralisation, rend crédible la menace de non-refinancement des mauvais
projets. Les bangues transactionnelles étant nécessairement sollicitées pour ce faire,
I’emprunteur n’est jamais assuré d’obtenir les fonds. Cet équilibre produit néanmoins d’autres
conséquences. Tout d’abord, la banque principale voit son incitation a surveiller 1’entreprise
diminuer du fait du partage du fruit de ses efforts avec les banques secondaires. Ensuite, se
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voyant proposer ce type de solution, les clients auront tendance a préeférer investir dans des
projets a court terme les assurant de ne pas avoir a solliciter un refinancement difficile a

mobiliser.

La seconde étude, celle de BOLTON et SCHARFSTEIN (1996), s’intéresse plus
spécifiguement aux situations de défaut des débiteurs. Ils notent que, dans la mesure ou la valeur
des actifs de ’entreprise emprunteuse est plus importante lorsqu’ils sont réunis que séparés, la
multiplication des préteurs, I’option pour plusieurs banques, dissuade le défaut stratégique.
Celui-ci consiste pour le débiteur, protégé par la responsabilité limitée aux apports, a se
soustraire volontairement a ses obligations en for¢ant la liquidation de I’entreprise de manicre
a pouvoir en racheter 1’actif & moindre frais. Dans le cadre, d’une relation unique, 1’opération
ne présente que peu de difficultés. Cependant, si I’on partage le financement entre plusieurs
banques, chacune disposant de droits sur une partie de 1’actif en cas de défaut, la reconstitution
de celui-ci par le débiteur devient bien plus codteuse. Il devra en effet négocier avec chacune
d’elles séparément, multipliant par la-méme les colts. Cela rend donc la décision de défaut
volontaire bien moins intéressante. Cependant, ce colt supplémentaire est également subi par
les autres repreneurs éventuels qui interviendraient en cas de difficultés associées a de simples
problémes de liquidité. La multiplication des créanciers réduit alors leur intérét pour les actifs
de I’entreprise. Les banques voient donc la valeur de leurs garanties diminuer de méme. Aussi,
un arbitrage sur le nombre de créanciers doit prendre en compte 1’opposition de ces deux effets
: la dissuasion vis-a-vis du défaut volontaire et la difficile valorisation des engagements en cas
de crise.

Pour finir, dans une troisieme étude théorique, BRIS et WELCH (2005), proposent un résultat
allant dans le sens opposé des deux précédents. La concentration des créanciers y est présentée
comme un signal de qualité des emprunteurs. Leur raisonnement repose sur le constat que pour
défendre au mieux leurs intéréts en cas de difficultés du débiteur a faire face a ses échéances,
les préteurs se doivent de coordonner leurs actions faute de quoi 1’entreprise pourrait leur
imposer une solution en sa seule faveur. En renongcant a cet avantage, en centrant son
financement sur une banque unique relationnelle, I’emprunteur détenteur d’un projet de qualité
va transmettre au marché une information sur ses perspectives. En effet, la perte pour lui est
alors négligeable puisqu’il est peu probable qu’il soit confronté a une situation dans laquelle ou
le manque de coordination des créanciers lui aurait été utile. Par contre, un débiteur porteur de
projets de mauvaise qualité y trouvera bien plus strement un secours bienvenu et y renoncera
moins facilement. L’action du « bon » emprunteur est donc difficilement imitable par le «
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mauvais ». L’effet est d’autant renforcé qu’a la perte de pouvoir de négociation, il faut ajouter
gu’un financement concentré¢ laisse moins de place a la concurrence entre apporteurs de fond
et donc conduit a augmenter le colt du financement. Cela pénaliserait doublement un débiteur
de mauvaise qualité. Le nombre de banques optimal dépend donc, a 1’équilibre, & la fois de la
qualité de I’entreprise, des colts de coordination des créanciers propres au systeme juridique et

de la possibilité d’extraction de rente informationnelle.

Peu de tests empiriques directs ont été menés quant aux conclusions de ces modéles, la majorité
des travaux ayant centré leur attention sur le probléeme de rente monopolistique présentée
précedemment (hold-up). Aussi est-il, a ce stade, difficile de trancher si tel ou tel effet prévaut
de fait pour la structuration du pool bancaire des entreprises. ONGENA, TUMER-ALKAN et
WESTERNHAGEN (2007) notent néanmoins un lien positif et significatif entre la probabilité
de travailler avec plusieurs banques et la spécificité des actifs de 1’entreprise, ce qui va dans le

sens des conclusions de BOLTON et SHARFSTEIN (1996).

2.2 Distance interne et distance externe

2.2.1 Organisation de la banque et la mise en place de financement relationnel

BERGER et UDELL (2006) définissent les différentes technologies de crédit comme la
combinaison d’un mécanisme de sélection des engagements, d’un mode de contractualisation
de ceux-ci et d’une stratégie de contrdle de leur respect de la part de ’emprunteur. Sur cette
base, on peut aisément mettre en évidence que la principale différence entre le financement
relationnel bancaire et les autres formes de crédit repose sur un type d’informations autour
duquel celui-ci s’organise. En effet, si, dans un premier temps, la décision d’octroi est assurée
sur une base identique aux autres modes de financement, une fois la relation engagée, toute
nouvelle décision sera prise sur la base de I’information privée accumulée durant la relation.
Par nature, cette derniére est exclue du domaine public et peut donc étre considérée comme la
propriété de la banque préteuse, qui a d’ailleurs investi pour 1’acquérir et compte bien en tirer
bénéfice. Elle comprend des contenus de deux natures : quantitative, dite « hard », et
qualitative, dite « soft » (tel que présenté dans la section 1 du chapitre ). Les premiers sont
constitués d’éléments chiffrés issus, par exemple, d’historiques de comptes ou de documents
prévisionnels. Les seconds sont de nature plus informelle et constituent la base de la confiance
développée par la banque vis-a-vis de I’emprunteur. Sans collecte d’informations privées, le
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financement des PME serait encore plus fortement contraint du fait de leur opacité. Elle permet
a la banque d’écrire des contrats adaptés au risque spécifique de son client améliorant de fait
les conditions de financement de celui-ci. Pour ce faire, I’information qualitative joue un role
particulierement important dans la mesure ou les petites structures ne sont pas toujours en
mesure de produire & un codt raisonnable I’information quantitative nécessaire a la décision de
crédit de son préteur. Toujours dans la méme contribution, BERGER et UDELL (2006)
reviennent plus précisément sur le financement relationnel pour le situer au sein de I’offre des
banques. lls le définissent alors comme une technologie de crédit dans laquelle le chargé
d’affaires produit de 1’information qualitative (soft) au travers des interactions multiples
établies avec 1’entreprise elle-méme, ses propriétaires, ses fournisseurs, ses clients et la
communauté en général. Cela permet ainsi au chargé d’affaires d’obtenir des €léments
importants qui vont permettre a la banque d’évaluer les perspectives de son client et de mieux

valoriser les actifs incorporels de ce dernier.

Cette particularité du financement relationnel bancaire conduit a une adaptation des banques en
charge de sa mise en ceuvre, en vue d’une plus grande efficacité. En effet, la théorie des
organisations postule que les structures des entreprises s’ajustent aux contraintes liées a
I’information qu’elles doivent gérer pour leur bon fonctionnement. Ainsi, BERCKER et
MURPHY (1992) mettent en évidence que le degré de division du travail au sein d’une
organisation est plus souvent déterminé tant par la spécialisation des individus chargés de la
coordination en son sein et les connaissances générales qui leur sont disponibles que par
I’étendue du marché auquel elle s’adresse. Dans le méme esprit, RADNER (1993) propose une
analyse de ’efficacité de traitement de 1’information a des fins de prise de décision au sein des
organisations et en déduit un niveau de décentralisation optimal compte tenu des économies
d’échelle que le processus hiérarchique permet de générer. BOLTON et DEWATRIPONT
(1994) complete ce panorama en introduisant la possibilité de voir les individus réduire leur
temps de traitement de I’information en se spécialisant dans la gestion d’un type de contenu
particulier. Dans ce contexte, le choix de structure résultant de ce nouvel élément procede alors
d’un arbitrage entre la réduction du co(t obtenu grace a la spécialisation dans le traitement
d’information et le surcolt que représente la transmission dans 1’organisation d’une information

transformée par les spécialistes.

STEIN (2002) reprend ces différents apports et ajoute un élément. Il introduit une typologie du
type d’informations que doit gérer 1’entreprise durant son activité. Les informations peuvent
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étre soit de nature quantitative, soit de nature qualitative. Il montre alors que, dans le premier
cas, une structure hiérarchisée trouve sa pleine efficacité dans la mesure ou ce type
d’informations peut trés facilement étre transmis et vérifié au travers des différents niveaux qui
la composent. En effet, les risques de déperdition ou d’altération des contenus quantitatifs sont
faibles quels que soient les canaux de communication empruntés. Leurs producteurs
d’information sont alors tout particuliérement incités a accomplir correctement leur tiche dans
la mesure ou ils sont assurés que leurs supérieurs hiérarchiques peuvent apprécier la teneur de
leur travail et donc les récompenser de leurs efforts. Concernant le second cas, celui ou
I’information gérée est principalement qualitative, I’organisation la plus efficace apparait étre
de forme décentralisée. En effet, la transmission de contenus de cette nature au travers de la
hiérarchie présente de grandes difficultés. L’information ne peut en effet pas facilement étre
reconstituée par les différents superviseurs de 1’organisation. Elle ne pourra donc pas étre prise
en compte lors de 1’évaluation de la tache déléguée au salarié. Celui-ci sera d’autant plus
découragé dans sa production d’information qu’elle ne lui permettra pas de faire reconnaitre
son efficacité. Limiter les niveaux hiérarchiques en renvoyant la décision le plus bas possible

au sein d’un organigramme le plus plat possible permet de limiter cet effet contre-incitatif.

Pour illustrer son propos, STEIN propose une application de son modele au cadre bancaire et
plus particuliére au financement de la PME. Comme nous 1’avons souligné précédemment,
I’acceés au crédit des plus opaques d’entre elles repose principalement sur la production
d’informations qualitatives obtenues par le chargé d’affaires de la banque dans le cadre d’un
financement relationnel. STEIN montre alors que le financement relationnel est plus facilement
obtenu aupres des banques les plus décentralisées, dans la mesure ou leur structure permet une
meilleure gestion de ce type de contenu. Il y a donc un lien entre la distance « interne » au sein
de la banque entre le personnel en contact avec 1’entreprise qui développe la relation et les

organes charges de prendre et de contréler les décisions d’attribution de crédit.

Plusieurs séries de travaux empiriques apportent des éléments de confirmation de ce lien. Ainsi,
une littérature déja ancienne indique que les banques de petite taille apparaissent consacrer une
plus grande partie de leur actif au crédit a destination des PME (NAKAMURA, 1994 ;
BERGER et UDELL, 1996 ; STRAHAN et WESTON, 1998). Cela peut a la fois s’expliquer
par une meilleure efficacité de ce type d’agent dans le traitement de ce type de client et par la
nécessité de diversification de leur portefeuille leur interdisant de s’engager de maniére trop
importante avec une entreprise de grande taille. Plus récemment, les travaux portant sur les
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marchés locaux du crédit montrent que les banques décentralisées occupent une part de marché
plus importante dans les zones rurales (BRICKLEY, LINCK et SMITH, 2003) et que cette
présence améliore significativement 1’accés au financement des PME (BERGER, ROSEN et
UDELL, 2007). Les travaux sur I’impact de I’entrée de banques étrangéres sur les marchés
bancaire de pays émergeant apportent encore un élément. Ils montrent que compte tenu de la
faible capacité de ces banques a gérer de I’information qualitative en provenance du pays
d’installation, leur action se centre sur les grandes entreprises nationales, fermant 1’acces des
banques locales a ce type de clients. Ces dernieres se tournent alors vers les PME mais de
maniere plus restrictive de maniére a ne pas surpondérer leur portefeuille vis-a-vis de ce type
de risques. Par conséquent, cette entrée se révéle a terme préjudiciable pour 1’accés au
financement des entreprises les plus opaques, faute de gestion adéquate de I’information au sein
des organisations (BERGER, KLAPPER et UDELL, 2001 ; CLARKE, CULL, MARTINEZ
PERIA et SANCHEZ, 2005).

Toutes ces études ne présentent que des tests indirects du lien organisation de la banque et acces
au financement relationnel bancaire pour les entreprises les plus opaques. Des travaux plus
récents s’attachent a fournir des €éléments plus probants. Ainsi, par exemple, BERGER,
MILLER, PETERSEN, RAJAN et STEIN (2005) proposent une évaluation empirique d’un
modele du choix simultané de mise en relation des banques et des entreprises. Ils relévent alors
clairement que les clients vont sélectionner leurs préteurs en fonction de leur capacité supposée
a traiter ’information qu’ils générent et inversement les banques vont chercher a traiter avec
des clients qui produisent le type d’information qu’elles traitent efficacement. Dans les
situations d’inadéquation, les auteurs notent que les entreprises concernées subissent un
rationnement du crédit plus important. D’autres études, centrées sur la relation entretenue entre
le chef d’entreprise et le personnel de la banque en charge du dossier de 1’entreprise, montrent
qu’il existe un lien négatif entre le rythme de rotation des chargés d’affaires dans I’organisation
et ’acces au crédit des clients (SCOTT et DUNKELBERG, 2005 ; SCOTT, 2006 et UCHIDA,
BERGER et YAMORI, 2006). LIBERTI et MIAN (2006), pour leur part, a I’occasion d’un
travail plus centré sur la nature de I’information circulant a I’occasion du processus de décision,
constatent qu’a mesure qu’un message franchit les niveaux hiérarchiques, 1’information
qualitative y occupe de moins en moins de place, au profit d’une information quantitative.
CERQUIERO, DEGRYSE et ONGENA (2008) s’attachent a expliquer, a 1’aide d’un modé¢le
de régression, I’importance de la part non justifiée par des informations objectives,
quantitatives, des différences de taux au sein du portefeuille d’une grande banque belge. IIs
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relevent alors que cette part est bien plus importante pour les entreprises clientes de petite taille.
Leurs conditions de financement apparaissent alors plus tributaires d’une information privée
qualitative. Cette différence est d’autant plus marquée que les marchés sont de plus grande taille

et plus concentrés.

Dans I’ensemble, ces travaux laissent a penser que le recours a une banque décentralisée
améliore 1’acces au financement des entreprises les plus opaques, améliorant d’autant
I’efficacité allocative globale du systéme. Cependant, il serait trompeur de limiter 1a I’analyse.
Si les asymétries d’information sont ainsi surmontées par 1’accumulation d’informations
privées qualitatives, la décision de credit prise dans ce contexte, puisque difficilement
controlable par la hiérarchie, n’en revét pas moins un aspect discrétionnaire. Elle permet la mise
en place de comportements discriminatoires. BECKER (1957) décrit ceux-ci comme le fait
pour le préteur de baser ses décisions d’attribution et de tarification sur des préférences a base
non économique. Il en résulte que des projets moins rentables peuvent étre mieux accueillis que
des projets a meilleures perspectives portes par des individus discriminés. Ceci conduit a une
allocation des ressources inefficace préjudiciable a I’ensemble de 1’économie. Aux Etats- Unis,
les travaux se multiplient sur le théme. Tout d’abord menés sur le marché des crédits
hypothécaires, ils se centrent progressivement sur le financement de D’activité. Ainsi,
CAVALLUZO, CAVALLUZO (1998) et CAVALLUZO, CAVALLUZO et WOLKEN (2002)
reléevent qu’un demandeur de crédit afro-américain présente toutes choses étant égales par
ailleurs en terme de perspective de réussite de projet, moins de chances d’obtenir un prét et le
paiera, s’il I’obtient, en moyenne plus cher. Cette différence de traitement diminue sur les
marchés les plus concurrentiels, ceux ou les grandes banques sont le plus fréeqguemment

présentes.
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2.2.2 Eloignement du client et la mise en place d’un financement relationnel bancaire

Les modeles de concurrence spatiale ont depuis longtemps mis en évidence la distance
entre offreurs et demandeurs comme source d’inefficiences qui sont causes de cotts significatifs
pour les un comme pour les autre (HOTELLING, 1929 ; SALOP, 1979). Dans le domaine
bancaire, ces colts apparaissent particulierement importants. lls prennent a la fois la forme
d’une augmentation des frais de recherche de crédit pour les emprunteurs et des frais liés a la
sélection et a la surveillance des débiteurs pour les préteurs. Ce faisant, la situation
géographique des différents acteurs introduit une distorsion dans 1’environnement
concurrentiel. Elle fait évoluer les pouvoirs de marché des banques les plus proches de leurs
clients en leur faveur, tandis qu’elle contraint les plus ¢loignés d’entre elles a plus d’effort pour
accéder aux clients. La littérature identifie deux voies par lesquelles la distance influe sur les
équilibres de marché : les codlts de transport et le renforcement de ceux liés aux asymétries

d’information.

CERQUIERO, DEGRYSE et ONGENA (2007) définissent les colts de transport dans ce
contexte comme le temps, les efforts et les frais engagés par un emprunteur qui recherche a
interagir avec un potentiel préteur. CHIAPPORI, PEREZ-CASTILLO et VERDIER (1995) en
analysent les effets. Leur modéle montre que dans ce contexte les banques procédent a une
tarification uniforme. Elles ne diminuent pas leurs prix de maniere a internaliser les colts de
transport de leurs clients. La justification en est la suivante. Si les banques connaissent I’adresse
des candidats au financement, elles peuvent s’engager dans une politique de discrimination
spatiale basée sur leurs monopoles locaux. En effet, plus le client est proche, plus le codt
d’opportunité pour lui d’une recherche d’un préteur concurrent est important. Cela permet a la
banque du voisinage d’augmenter le taux d’intérét des crédits accordés d’un montant équivalent
sans craindre qu’une offre concurrente soit préférée. Il en résulte a la fois un alignement des
tarifs et une rente de situation pour les banques dans leur sphere de proximité. SUSSMAN et
ZEIRA (1995), de leur c6té, formalisent les codts de transport dans le cadre des activités de
sélection et de contrdle des emprunteurs réalisés par les banques. Leur analyse se construit
autour de la notion de codts de vérification des résultats. Aussi, montrent-ils que les banques
géographiquement les plus proches de leurs clients, subissant moins de codts de transport lors
des activités de contréle, sont en mesure de facturer leur crédit a des taux supérieurs a leurs

codts réeels prenant en compte en leur lieux et place les colts de leur consceur éloignée. De fait,
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elles extraient également sur cette base une rente qui a pour source la distance qui les sépare

des clients.

Peu d’études empiriques ont testé 1’hypothése de rente spatiale. En effet, les données
nécessaires apparaissent particulierement difficiles a réunir. Néanmoins, trois études se sont
spécifiguement penchées sur la question. PETERSEN et RAJAN (2002), aux Etats-Unis, sur la
base de la NSSBF de 1993, notent que les débiteurs les plus proches de leurs banques paient en
moyenne 126 points de base plus cher leur crédit que ceux situés a la distance médiane de
I’échantillon. DEGRYSE et ONGENA (2005) de leur coté sur le marché belge obtiennent un
résultat équivalant. Une augmentation du temps de trajet entre la banque et I’entreprise de 4
minutes (médiane de I’échantillon) fait chuter le colt des crédits obtenu de 14 points de base.
AGARWAL et HAUSWALD (2006), sur un nouvel échantillon américain, confirment le colt
plus élevé des crédits obtenus aupres de banques géographiquement proches. Cependant, ils
relévent également que l’introduction dans I’analyse d’éléments susceptibles de controler
I’effet de I’avantage informationnel détenu par la banque quant au risque spécifique de son
client réduit fortement 1’action de la distance sur le colit du crédit. Ils en concluent que la
distance est plus une mesure du monopole informationnel que les banques détiennent sur leurs

clients que la résultante des codts de transport.

HAUSWALD et MARQUEZ (2006) développent un modéle allant dans ce sens. Ils considérent
1’¢loignement entre la banque et son client comme un facteur de baisse d’efficacité du processus
générateur d’informations sur ce dernier. Plus une banque est proche de 1’entreprise financée,
plus précise est sa connaissance de son activité et inversement. Aussi, les banques concurrentes
situées a une distance plus importante voient leur risque de sélection adverse fortement
augmenter. En effet, celles-ci souffrant d’un désavantage informationnel fort sur le risque des
clients démarchés subissent un phénomene de malédiction du vainqueur. La banque en place
ne laisse partir a la concurrence que les clients les plus risqués. Pour les autres, elle aligne ses
tarifs sur les nouvelles offres. Ainsi, les entreprises opaques se trouvent prisonniéres, et les
banques proches bénéficiaires d’un pouvoir de monopole duquel elles peuvent extraire une
rente. Ceci réduit d’autant l’incitation de ces banques a investir dans la production
d’informations, puisqu’elles bénéficient déja naturellement d’un avantage sur leurs
homologues. La probabilit¢é de mise en place d’un financement relationnel en est d’autant
diminué et le financement transactionnel découragé puisque 1’asymétrie d’information est forte.

Par conséquent, 1’équilibre obtenu fait ressortir un rationnement du crédit croissant avec la
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distance avec les financeurs potentiels. CARLING et LUNDBERG (2005) arrivent a la méme
conclusion en postulant que la précision des signaux émis par les candidats au financement

diminue avec I’augmentation de la distance entre emprunteurs et préteurs potentiels.

Il n’y a cependant pas de consensus empirique clair sur I’hypothése de I’existence d’un
rationnement du crédit sur base geographique. PETERSEN et RAJAN (2002) relevent que les
demandes des débiteurs les plus éloignés sont plus souvent refusées que les autres. Néanmaoins,
ils notent également une forte diminution du phénomene avec le temps. AGARWALD et
HAUSWALD (2006), pour leur part, notent un effet quasi nul de la distance sur I’attribution de
crédit si 1’on controle correctement la qualité du débiteur dans I’analyse. CARLING et
LUNDBERG (2005) et UCHIDA, UDELL et WATANABE (2007), sur des tests moins directs
portant respectivement sur des échantillons suédois et japonais, ne constatent aucun lien. Les
explications de ce manque de résultats peuvent trouver trois sources. D’une part, comme 1’ont
énoncé PETERSEN et RAJAN, les progrés des technologies liées a I’information peuvent avoir
réduit, voire fait disparaitre, les problémes liés a la distance. D’autre part, il est également
possible que les codts associés a la distance, ne soient que des codts fixes de transport et non
des cotts liés a I’information (DEGRYSE et ONGENA, 2005). Pour finir, on note que ces
¢tudes dans leur globalité ont ignoré 1’organisation des banques considérées. Or, comme nous
I’avons vu précédemment, celle-ci apparait cruciale lorsque 1’on juge de la capacité des
¢tablissements a fournir du financement relationnel. Ce probléme apparait d’autant plus
important que les banques décentralisées sont bien souvent des banques locales, par définition

géographiquement peu éloignées de leurs clients.

2.3 Les facteurs institutionnels

Les études incluant le nombre de banques avec lesquelles travaillent réguliérement
I’entreprise comme mesure du degré d’exclusivité des relations bancaires révelent des situations
non homogeénes. Ainsi, par exemple, HARHOFF et KORTING (1998), dans un travail portant
sur les PME allemandes, relévent un nombre moyen de 2 partenaires bancaires ; DE BODT,
LOBEZ et STATNIK (2005), sur un échantillon belge, 2,4 ; PETERSEN et RAJAN (1995),
aux Etats-Unis, 1,4 ; ZIANE (2004), en France, 2,7 ; GUISO (2003), en Italie, 6,1. Peu
d’investigations empiriques transnationales ont ét¢ menées afin d’identifier les causes de ces
disparités. ONGENA et SMITH (2001) proposent néanmoins les premiers éléments de réponse.

Au terme d’une enquéte réalisée auprés de 1079 grandes entreprises issues de vingt (20) pays
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européens, ils font plusieurs remarques intéressantes. Tout d’abord, les situations de mono-
bancarisation sont assez rares. 15% seulement des entreprises de leur échantillon travaillent
avec une seule banque. Ensuite, les situations de forte multi-bancarisation se répartissent fort
différemment dans les pays du nord et du sud de I’Europe. Les premiers, a I’image de la Suede
ou de la Norvege, n’affichent quasiment aucune entreprise travaillant avec plus de six banques
tandis que les seconds, comme I’Italie, le Portugal et I’Espagnoles, voient leurs entreprises
maintenir en majorité des relations avec plus de six banques. lls concluent, finalement, que les
entreprises travaillent avec plus de banques dans les pays bénéficiant d’un systéme bancaire
décentralisé¢ et en bonne santé, de méme que d’un systeme judiciaire inefficace et d’une
l1égislation moins protectrice des créanciers. Ces résultats montrent I’importance du contexte
institutionnel dans le développement du financement relationnel bancaire au sein d’une
économie. Celui-ci apparait jouer a la fois d’un point de vue statique, en conditionnant
I’incitation des apporteurs de capitaux a controler leurs débiteurs, et d’un point de vue
dynamique, au travers de son évolution qui vient modifier les équilibres en place en faveur d’un

environnement soit plus transactionnel, soit plus relationnel

2.3.1 Le financement relationnel et I’incitation a contréler I’emprunteur

L’établissement d’un financement relationnel entre une entreprise et sa banque est
fondamentalement li¢ a la décision prise par cette derniere d’investir dans la production
d’informations privées, qu’elles soient de nature qualitative ou quantitative. Ce choix dépend
des possibilités qui sont offertes a I’intermédiaire financier de rentabiliser ses actions
d’investigation au travers de I’exploitation de la situation de monopole informationnel créée
durant la relation. La littérature identifie trois facteurs externes, dépendant du contexte
institutionnel, qui influencent directement I’opportunité de la mise en place d’actions de
sélection et de contréle avancées colteuses dans le processus d’attribution de crédit et a fortiori
de contrats implicites de long terme. Il s’agit de la taille des clients, I’'importance de la pression
concurrentielle sur le marché du financement bancaire et la nature du droit, qu’il s’agisse de la
Iégislation associée au défaut de paiement des emprunteurs ou de la réglementation prudentielle

propre aux banques.

Concernant le premier facteur, le raisonnement est le suivant. Les colts engagés par la banque
dans ses actions de collecte et de traitement d’informations ne peuvent étre amortis que si le

volume d’affaires assuré par la relation avec le client est suffisant. Ceci sera d’autant plus facile

139



Chapitre Il : Le financement relationnel et conditions de crédit : Revue de littérature

que ce dernier est de taille importante. Deux effets jouent alors a ce niveau. D’une part, les
entreprises les plus grandes présentent des projets de plus grande envergure, plus facilement
observables et ce a moindre frais. L’asymétrie d’information est ainsi d’autant plus faible, ce
qui réduit les colts d’investigation mais aussi l'intérét d’un financement intermédié
(DIAMOND, 1984). D’autre part, une quantité¢ de fond mobilisée plus importante permet de
réunir un volume d’intéréts et de frais €également plus important rendant plus facile a atteindre
les seuils de rentabilité. De fait, le financement relationnel bancaire ne trouvera a se mettre en
place que sur un segment d’entreprises ni trop petites, ni trop grandes. Si elles sont trop petites,
la rentabilité sera insuffisante pour la banque qui rationnera son intervention, poussant ce type
de client a se tourner vers d’autres types de financement : transactionnel bancaire comme le
prét sur base de scoring, de garanties fortes voire le crédit-bail ou relationnel dépendant d’un
autre type de partenaire, principalement les fournisseurs (BERGER et UDELL, 2006). Si elles
sont trop grandes, les entreprises bénéficient d’un niveau de transparence suffisant pour ne pas
dépendre du financement bancaire, et opteront soit pour un financement de marché soit pour un
financement mixte (BESANKO et KANATAS, 1993). Si I’on considére pour simplifier une
croissance linéaire des entreprises, les plus jeunes, trop petites, n’accéderont pas au financement
relationnel bancaire faute d’une rentabilité suffisante pour le partenaire. Les plus anciennes
I’éviteront de maniére a ne pas subir le pouvoir de monopole informationnel que leur imposerait
leur banque. Seules les entreprises de taille intermédiaire recourront effectivement a cette

formule.

Pour ce qui est de I’effet du niveau de concurrence régnant sur le marché du crédit bancaire sur
la mise en place de financements relationnels deux analyses s’affrontent. La premicre,
classique, postule que la concentration du marché aboutit a y faire augmenter les prix et donc
reléve de méme, en contexte d’asymétrie d’information, mécaniquement le niveau de
rationnement du crédit. Un plus petit nombre d’offreurs conduit a la négociation de taux plus
défavorables pour les emprunteurs qui devront, pour faire face aux échéances, s’engager sur
des projets plus risqués, ce qui conduit les banques a rendre leur financement moins disponible
pour circonvenir a la substitution d’actifs (STIGLITZ et WEISS, 1981). La relation est ainsi
d’autant plus rare. La seconde, plus récente, part du principe que, pour pouvoir mettre en place
un financement relationnel, il est nécessaire d’assurer a la banque un niveau de rémunération
suffisant pour amortir son investissement en collecte d’informations. Une concurrence trop
forte réduisant sa marge décourage son implication dans la réduction des asymeétries

d’information ce qui augmente les situations de rationnement du crédit (DELL’ARICCIA et
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MARQUEZ, 2005). Les travaux empiriques peinent a mettre en évidence la supériorité d’une
approche vis-a-vis de I’autre. Ainsi, JAYARATNE et WOLKEN (1999), BOOT et THAKOR
(2000), ONGENA et SMITH (2001), SCOTT et DUNKELBERG (2003) et ELSAS (2005)
apportent des ¢léments tendant a appuyer I’existence d’un lien positif entre concurrence et acces
au crédit conformément a I’analyse classique tandis que PETERSEN et RAJAN (1995),
ZARUTOKIE (2003), BERGER, ROSEN et UDELL (2007) présentent des résultats signes
d’une relation inverse. Cette divergence dans les conclusions parait liée a la faible consistance
et au peu de robustesse des indicateurs de concentration classique pour rendre compte des
phénomeénes de concurrence dans le domaine bancaire (BERGER, 1995 ; RHOADES, 1995 ;
JACKSON, 1997 ; HANNAN, 1997 ; DICK, 2005). CABRO-VALVERDE, RODRIGUEZ-
FERNANDEZ et UDELL (2006) proposent d’utiliser un autre type d’indicateurs pour mesurer
le pouvoir de marché basés sur cette fois sur les prix et les colts marginaux : I’indice de Lerner.
Celui-ci a notamment la propriété d’étre fréquemment non corrélé avec les indices de
concentration et peut donc étre utilisé en complément (SHAFFER, 1993 ; RIBON et YOSHA,
1999 ; MAUDOS et FERNANDEZ DE GUEVARA, 2004). Sur des données espagnoles,
CABRO-VALVERDE, RODRIGUEZ-FERNANDEZ et UDELL relévent alors un lien négatif
entre le pouvoir de marché mesuré par I’indice de Lerner et la disponibilité du crédit, et un lien
positif entre les indices de concentration et la disponibilité du crédit. Ils concluent néanmoins
en faveur de la seconde analyse compte tenu des problemes soulevés précédemment par les

mesures classiques de concentration.

La nature du droit conditionne également la mise en place de financements relationnels au sein
d’une économie. Les travaux précurseurs de LA PORTA, LOPEZ, SHLEIFER et VISHNY
(1998, 1999 et 2000) mettent ainsi en évidence un lien entre 1’origine du systeme juridique
(anglo-saxon, francais, allemand ou scandinave), dont dépendent a la fois les regles qui le
composent et leur mode d’application, et le développement des marchés financiers. Les pays
proposant une plus faible protection institutionnelle des investisseurs ont des systémes
financiers dans lesquels les bangues jouent un role plus important. RAJAN et ZINGALES
(1998) attribuent cette différence a la capacité des banques a contenir les comportements
opportunistes des débiteurs en 1’absence de protection juridique de qualité. La relation avec le
client et la souplesse qu’elle permet dans pour la gestion des asymétries d’information se pose
en solution aux imperfections du droit que PISTOR et XU (2002) définissent comme 1’absence
d’application pertinente de la loi ou la présence d’applications ambigués de celle-ci. Il résulte,

de cette situation, en effet, qu’aucun acteur économique ne peut par anticipation savoir avec
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certitude si une action particuliére tombera ou non sous le coup de sanctions juridiques. Ceci
conduit les parties en affaire a adopter une approche plus intégrée de leurs relations, préférant
les accords implicites de long terme aux contrats formels, faute de se voir garantir de maniére
crédible la bonne application de ceux-ci par les autorités. Ainsi, ERUNGOR (2004) reléve que,
dans les systémes issus de la « common law », compte tenu d’une application plus pragmatique
du droit, les marchés financiers articulés sur une vision plus transactionnelle des rapports
entreprises-investisseurs se sont plus développés que dans les pays a tradition de droit civil,
dans lesquels les financements relationnels bancaires jouent un réle plus important. MANOVE,
PADILLA et PAGANO (2001), de leur c6té, montrent que la mise en place d’un systéme de
garantie trop efficace au sein d’une €économie décourage les préteurs a investir dans la
production d’informations sur leur débiteur et donc contraint fortement 1’établissement des
financements relationnels. Ceci a pour conséquence d’augmenter les situations de rationnement

du crédit en contexte d’asymétrie d’information.

2.3.2 Les restructurations bancaires et les regles prudentielles

2.3.2.1 Les restructurations bancaires

Depuis la fin des années 80, I’industrie bancaire connait un mouvement de concentration
des plus importants, tant aux Etats-Unis et au Japon qu’en Europe. Celui-ci continue d’ailleurs
d’accélérer, avec des opérations de plus en plus importantes dont le but affiché est de créer des
géants mondiaux du secteur en la personne de « champions nationaux ». Par nature, ces fusions-
acquisitions conduisent a réduire le nombre de banques sur les marchés locaux tout en
augmentant la taille de celles qui subsistent. Ainsi, par exemple, PEEK et ROSENGREN (1998)
notent qu’aux USA, entre 1985 et 1995, le nombre de banques commerciales a diminué de 30%.
Ceci pose une question majeure quant a 1’approvisionnement en fonds des PME. En effet,
comme nous ’avons vu précédemment, ce dernier dépend fortement de la mise en place
possible de financements relationnels bancaires propres a surmonter leurs problémes d’opacité.
Or cette mise en place, basée sur I’accumulation d’informations qualitatives, apparait d une part
plus facile pour des banques a la structure organisationnelle décentralisée, par définition plus
petites, et d’autre part difficilement transmise aux nouveaux superviseurs de I’établissement
issu de la fusion. La réduction du nombre d’intermédiaires aptes a traiter 1’information
spécifique aux PME, de méme que les déperditions de cette derniere du fait de la restructuration

mise en ceuvre de maniére a réaliser les économies d’échelle et d’autres gains de synergie,

142



Chapitre Il : Le financement relationnel et conditions de crédit : Revue de littérature

pourrait avoir pour effet d’augmenter le nombre des situations de rationnement du crédit pour

les entreprises opaques.

Plusieurs d’études s’est penchée sur la question. Elles touchent, principalement les marchés

bancaires des Etats-Unis et de I’Italie et parviennent a des conclusions équivalentes.

BERGER, SAUNDERS, SCALISE et UDELL (1998), sur un échantillon de six mille fusions
réalisées entre la fin des années 70 et le début des années 90 entre banques américaines, relévent
ainsi que 1’augmentation de la taille des banques en résultant conduit bien sur le moment a une
réduction de la quantité de crédit accordé aux PME. Cependant, ils notent que cet effet est
rapidement annulé par les réactions des banques concurrentes, et parfois méme par les efforts
réalisés par la nouvelle structure qui vient se substituer a la structure disparue. Dans le méme
ordre d’idée, PEEK et ROSENGREN (1998), dans une étude partant sur la période 1993-1996,
mettent en évidence la tendance des acquéreurs a reformater le portefeuille de leur cible a
I’image du leur. Ainsi ils alignent la part d’actifs consacrés au financement de PME de la
nouvelle structure sur leur propre politique. Il peut donc résulter de 1’opération tant une
augmentation qu’une diminution de ce financement. Plus de la moiti¢ des fusions impliquant
exclusivement des banques de petite taille, ils notent une augmentation des crédits aux PME
sur les périodes suivant la fusion. STRAHAN et WESTON (1998) arrivent a des conclusions
équivalentes. Ils relévent que la quantité de préts aux petites structures par dollar d’actif des
banques est non-linéairement liée a la taille de ces derniéres, croissante jusqu’a un certain seuil
et décroissante ensuite. Ainsi, la majorité des opérations ne conduisant pas les nouvelles
structures a atteindre la taille critique, le bilan des restructurations apparait positif en termes de

crédit octroyé aux PME.

Si dans leur globalité, ces travaux s’accordent sur I’absence d’effets restrictifs des opérations
de fusion sur le marché américain, ils ne testent aucunement ’effet direct sur la mise en
placement de financement relationnel. En effet, la perte de relation durant la période de
restructuration peut étre compensée par des engagements transactionnels. Pour tester cette
assertion, un nouveau type de données doit étre mobilisé : des informations contractuelles
individuelles. EREL (2006) s’intéresse a 1’effet des fusions bancaires sur le coit du crédit. 11
teste deux effets opposés. D’une part, les primes de taux peuvent se trouver augmentées du fait
de la réduction de la concurrence. D’autre part, les primes de taux peuvent se trouver réduite

du fait de gains de productivité réalisés. Les deux tendances se retrouvent dans un contexte
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post-fusion. Par ailleurs, ’auteur fait apparaitre que les intéréts payés par les entreprises entrées
en relation moins de cing ans avant la fusion sont significativement moins importants apres
I’opération. Ce résultat est compatible avec I’hypothése d’une destruction de la relation lors de
I’opération suivie d’une reconstruction sur la période qui suit. La nouvelle structure propose un
taux faible de maniére a attirer le client, puis a accumuler de ’information privée sur lui et

exploiter a terme un monopole informationnel (Sharpe, 1990).

Sur le marché italien des résultats comparables ont été mis en évidence. FOCARELLI, Panetta
et SALLEO (2002) et SAPIENZA (2002) relévent ainsi que les relations sont plus
probablement interrompues quand la banque partenaire de I’entreprise est cible d’une OPA.
BONACCORSI-DI-PATTI et GODDI (2007) completent 1’analyse en constatant que 1’effet
négatif de la structuration est compensé par I’action a moyen terme des banques concurrentes.
DEGRYSE, MASSCHELEIN et MITCHELL (2005), dans une étude portant sur le marché
belge, relévent de méme que les clients de I’acquéreur sont moins susceptibles de voir leur
relation bancaire prendre fin et souffre par conséquent de difficultés de financement plus
fréquentes. Néanmoins, ils notent que lorsque I’entreprise travaillait avec les deux
établissements avant leur fusion, les liens se maintiennent avec la nouvelle entité. Dans ce cas,

I’entreprise ne connaissait pas de difficultés d’approvisionnement en crédit.

Tous ces ¢léments vont dans le sens d’une remise en cause des financements relationnels
conférés par les cibles a I’occasion de restructuration du marché bancaire, méme s’il apparait
que de nouveaux financements relationnels peuvent étre alors mis en place tant avec les banques
concurrentes qu’avec I’ancien partenaire transformé. Une série d’études d’événements réalisée
sur les Etats-Unis (CAROW, KANE et NARANAN, 2006), et la Norvege (KARCESKI,
ONGENA et SMITH, 2005) renforce la crédibilité de ce scénario. En effet, elles constatent la
présence de rendements anormaux négatifs significatifs lors de I’annonce d’une fusion bancaire
sur les titres des clients de la cible. Il apparait que le marché anticipe les difficultés a venir
provoquées par la perte de relation causée par 1’opération. Il répercute alors sur le prix de
I’action du client la valeur de I’investissement en informations que la nouvelle entité bancaire

devra réaliser pour parvenir a une transparence equivalente a la situation antérieure.

OGURA et UCHIDA (2007) vont plus loin et proposent un test direct de la modification de
I’utilisation de la soft information, information qualitative, a 1’occasion d’une fusion bancaire.

Leur étude est réalisée a partir de la méme base de données qu’UCHIDA, BERGER et
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YAMORI (2006), constituée a partir d’une enquéte conduite sur la région japonaise de Kansal.
Ils mettent alors en évidence que les fusions bancaires ont clairement un impact négatif sur
I’acquisition d’informations non standards par les banques de petite taille, tandis qu’elles n’ont
aucun impact sur les grandes. Les restructurations opérées aprés la fusion conduisent
généralement a une augmentation de la complexité organisationnelle, réduisant 1’accumulation
de soft information. Les réductions de colits de traitement obtenues au travers d’économies

d’échelle, de leur cOté, n’affectent en rien cette accumulation.

2.3.2.2 Vulnérabilité des banques et les regles prudentielles

Les études d’événements pratiquées afin de mesurer 1’effet de 1’annonce de difficultés
de banques sur le cours des titres de leurs clients, relévent dans 1’ensemble la présence de
rendements anormaux significatifs lors de I’information du marché. Ces résultats sont attribués
a I’anticipation faite par les investisseurs de la destruction de valeur subie par I’entreprise du
fait de la perte du bénéfice des financements relationnels bancaires en cours. Aussi, dans un
contexte d’incertitude sur la solvabilité des banques, des stratégies de gestion de ce risque vont
étre développées. Compte tenu des colts sociaux que représentent potentiellement les faillites
bancaires, elles sont de deux ordres : individuelles, c’est-a-dire initiées au niveau de
I’entreprise, et globales, encadrées par les pouvoirs publics. Les premieres consistent a
diversifier les sources de crédits. Les secondes, quant a elles, reposent sur 1’édification de régles
prudentielles dont 1’objet est de brider les banques dans leur prise de risque. Néanmoins, les

unes comme les autres affectent la mise en place de financements relationnels.

DETRAGIACHE, GARRELLA et GUISO (2000) développent ainsi un modele proposant une
rationalité du nombre optimal de relations bancaires. Ils considérent une entreprise ayant un
projet de bonne qualité a financer sur deux périodes. Les financeurs potentiels ne peuvent
néanmoins pas en observer, en dehors de liens de long terme, les chances de réussite. La solution
classique pour lever le probleme d’asymétrie d’information est alors I’entrée dans un
financement relationnel avec une banque particuliére. Les auteurs introduisent alors le risque
de voir celle-ci subir en début de seconde période un choc de liquidité I’empéchant de financer
la poursuite du projet rentable. L’entreprise est alors contrainte de liquider prématurément le
projet, perdant ainsi une bonne partie de sa valeur. En effet, les autres banques, celles qui n’ont
pas financé le projet en premiere période, se refusent a prendre la place de la banque
relationnelle. Elles interprétent le refus de financer de la banque en place comme un signe de

mauvaise qualité du projet. La solution proposée est alors de travailler, dés la premiere période,
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avec plusieurs banques de maniére a pouvoir reporter le financement de la seconde période sur
I’une d’entre elles au cas ou certaines subiraient des chocs de liquidité. Cependant, ceci conduit
nécessairement 1’entreprise a multiplier les colts dans la gestion de ses relations avec ses
financeurs. Aussi, le nombre de banques optimales dépend de 1’équilibre trouvé entre ces deux
dimensions : I’assurance contre 1’illiquidité des banques relationnelles et la multiplication de
cotits d’information de celles-cCi.

Dans la méme contribution, DETRAGIACHE, GARRELLA et GUISO (2000) proposent un
test empirique des principales conclusions de leur analyse théorique. Sur un échantillon
d’entreprises italiennes, ils estiment un modele a deux étages analysant séquentiellement le
choix de I’entreprise de travailler avec une ou plusieurs banques puis le nombre de celles-ci.
Un effort particulier est réalisé a ce stade pour tenir compte de 1’endogénéité des décisions. Ils
relévent alors deux éléments tendant a conforter I’hypothése d’une multiplication des relations
bancaires associée au risque d’illiquidité du financeur lors d’un renouvellement de crédit. D’une
part, la taille moyenne des banques avec lesquelles 1’entreprise travaille a un impact négatif et
significatif a la fois sur la probabilité de relations multiples et sur le nombre de celles-ci. Les
banques les plus petites étant considérées comme les plus fragiles, ce résultat conforte bien
I’hypothese testée. D’autre part, les variables de liquidité moyenne et de part moyenne de préts
non performants dans les bilans des banques avec lesquelles I’entreprise travaille présentent
toutes deux des signes positifs et significatifs pour les deux étages du modele, confirmant ainsi

le lien entre nombre de banques et fragilité bancaire.

La plupart des études réalisées sur la multi-bancarisation ont, jusqu’a maintenant,
principalement considéré les problemes de faible contrainte budgeétaire (soft budgeting) et
d’extraction de rente informationnelle de la part de la banque informée (hold-up), laissant de
coté la dimension offre du probléme. ONGENA, TUMER-ALKAN et WESTERNHAGEN
(2007) proposent un test de I’hypothése de fragilité bancaire. Sur un échantillon d’entreprises
allemandes, ils reprennent le cadre du modeéle a deux étages proposé précédemment. Cependant,
en lieu et place du nombre de banques, ils utilisent une variable représentative de la
concentration du financement bancaire de I’entreprise. Ce faisant, les auteurs lévent I’hypothése
d’un financement strictement partagé au sein du pool et en considére explicitement les
variations. lls font alors le méme constat que DETRAGIACHE, GARELLA et GUISO (2000)
concernant le lien entre provisions pour risque et probabilité de travailler avec plusieurs
banques, confortant ainsi leurs résultats. Cependant, ils n’obtiennent pas de relation

significative entre cette variable et la dimension concentration du financement.

146



Chapitre Il : Le financement relationnel et conditions de crédit : Revue de littérature

En parallele a ces stratégies individuelles, les pouvoirs publics se sont saisis du probleme. Ainsi,
afin de limiter I’occurrence d’épisodes d’illiquidité des banques, le comité de Bale s’est réuni
en 1988 afin de mettre en place une réglementation permettant de limiter la prise de risque des
banques et ainsi d’assurer la solvabilité du systeme en cas de difficulté. 1l publie alors un accord
reposant sur la mise en place d’une exigence minimale de fonds propres relative au montant de
crédits accordés : le ratio international de solvabilité ou ratio Cook. Transposé en Europe par le
biais d’une directive, le systéme est alors basé sur des pondérations forfaitaires par type de
produit et ne reflete en aucun cas les risques réels des portefeuilles de crédit : maturités des
engagements, solidités financieres des bénéficiaires et effets de diversification. Sa mise en
place, en parallele avec le renforcement de la solidité financiére des institutions, a eu deux
conséquences involontaires. Tout d’abord, il apparait aux vues de certains travaux empiriques
(WAGSTER, 1999 ; BERGER et UDELL, 1995), que son entrée en application a provoqué
entre 1989 et 1992 un rétrécissement temporaire de 1’offre de crédit, un « credit crunch »,
renforcant les cas de rationnement. Le mecanisme apparait alors étre le suivant : comme le
souligne FAMA (1985), les réserves de fonds propres imposées par la réglementation constitue
un manque a gagner pour les banques qui est répercuté sur leurs clients. Le renchérissement des
taux des crédits ainsi généré augmente 1’exigence de performance que doivent rencontrer les
entreprises pour faire face a leurs échéances. Par conséquent, elles augmentent le risque moyen
de leurs projets, ce qui, dans un contexte d’asymétrie d’information, a pour conséquence
d’augmenter le niveau de rationnement du crédit dans 1’économie (STIGLITZ et WEIS, 1981).
D’autres travaux plus récents marquent 1’apparition d’une seconde difficulté plus durable. Jones
(2000) et DIETSCH (2003) soulignent ainsi le risque que constitue la mise en place par les
banques de stratégies d’arbitrages réglementaires leur permettant de réaliser des économies de
fonds propres. Les opérations de titrisation et autres innovations financiéres fournissent aux
établissements soumis aux réserves obligatoires les moyens de sortir de leur bilan un certain
nombre d’engagements et ainsi éviter une immobilisation de ressources. Ceci tend a limiter

I’efficacité du dispositif.

Pour pallier cette difficulté, mais surtout pour permettre de réduire le codt du dispositif en le
rendant plus efficace, le comité de Bale a décidé de faire évoluer le systeme. L’idée est de mieux
prendre en compte les particularités des risques bancaires en intégrant les outils modernes de
mesure et de gestion au dispositif. En juin 2004, il produit de nouvelles recommandations : Bale

I1. Elles reposent sur trois piliers. Le premier prévoie une pondération des réserves prenant en
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compte les risques spécifiques des differents éléments des portefeuilles bancaires mobilisant
pour ce faite les principaux instruments de notation développés. En proposant une valorisation
plus juste des engagements, ce pilier devrait limiter les phénoménes d’arbitrage réglementaire.
Le second pilier comprend pour sa part une surveillance prudentielle et un contrdle interne
renforcé. Le troisieme pilier s’attache a une amélioration de la transparence des établissements

de crédit par ’amélioration de la qualité de 1’information fournie aux marchés.

Cependant, la encore, des difficultés apparaissent quant aux effets potentiels de la nouvelle
réglementation. Au-dela des interrogations sur I’aspect potentiellement pro-cyclique du
dispositif, mis en évidence notamment par DIETSCH et GARABIOL (2004) sur le marché
francais, BERGER et UDELL (2002) mettent en avant le fait que la standardisation de
I’information imposée pour le calcul du ratio de fonds propres nuit a I’accumulation
d’information qualitative (soft information) sur les emprunteurs et donc devrait réduire la
quantité de financement relationnel bancaire offert. Les études pratiquées sur le « credit crunch
» du début des années 90 le laissent penser. BERGER et UDELL (1995) relevent ainsi par
exemple, aux Etats-Unis, sur la période 1989-1992, une chute de 38% des crédits au PME contre
une chute de 23% pour I’ensemble de I’économie. Béle II devrait selon les prévisions réalisées
par la banque des réglements internationaux réduire les exigences de fonds propres de preés de
15%, permettant ainsi aux banques de préter plus largement. Cependant, il est a craindre que
cette amélioration ne profite principalement aux grandes entreprises, ou tout du moins a celles
a méme de fournir une information quantitative suffisante pour satisfaire aux exigences de
transparence du dispositif. Néanmoins, le développement de financements standardisés,
qualifiés de transactionnels, adaptés aux risques des entreprises plus opaques, tels que le crédit-

bail pourrait limiter partiellement cet effet.

Conclusion

Les banques accomplissent, au méme titre que les marchés financiers, une action
d’intermédiation entre agents a capacité de financement et agents a besoin de financement. Elles
se différencient, cependant, de ceux-ci par une habileté particuliere a traiter de maniere efficace
les problemes liés a la présence d’asymétries d’information entre entrepreneurs et investisseurs
(ALLEN, 1990). Les investisseurs déleguent a la fois le choix et le contrdle de leurs
engagements aux banques de maniére a bénéficier des économies d’échelle et des savoir-faire

specifiques de ces organisations dans ces domaines (DIAMOND, 1984). Les banques utilisent
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alors deux types de stratégies pour gérer le risque de crédit associé aux préts qu’elles accordent
. une stratégie transactionnelle ou une stratégie relationnelle (BOOT, 2000). La premiere
consiste a investir un minimum dans la production d’informations et a diversifier au maximum
leur portefeuille. La seconde procéde dans le sens inverse. Elle consiste pour la banque a fournir
des services financiers a ses clients en investissant fortement afin d’obtenir a leur sujet une
information privée. Celle-ci lui confére alors un avantage sur ses concurrentes au financement
de I’entreprise et lui permet d’amortir les dépenses supplémentaires engagées au travers de

multiples opérations étalées dans le temps.

Le financement relationnel bancaire trouve sa valeur particuliere dans la garantie de
confidentialité des échanges d’informations qu’il offre aux parties qui le concluent. Celle-Ci
crée les conditions d’incitations nécessaires a la création et a la transmission d’informations en
circonvenant les problémes de double audience des signaux et de passagers clandestins
(BHATTACHAYA et CHIESA, 1995). Les asymétries d’information réduites et la perspective
de long terme de I’engagement conclu permettent aux emprunteurs et aux préteurs de mettre en
place des contrats formels, garanties ou clauses de gestion, plus efficaces car plus souples. Le
contrdle exercé par le créancier sur son débiteur en est alors d’autant meilleur puisque
information et pouvoir de renégociation sont réunis (BOOT, GREENBAUM et THAKOR,
1993 ; RAJAN et WINTON, 1998). Les problémes de colits d’agence de la dette sont ainsi
réduits. Les tiers a la relation peuvent alors observer sur une longue période 1’évolution du
crédit de I’entreprise et en inférer de I’information. Ils vont alors progressivement attribuer une
réputation de bonne gestion a I’entreprise emprunteuse et lui ouvrir la voix d’autres sources de

financement moins codteuses (DIAMOND, 1991).

La mise en place d’un financement relationnel bancaire est ainsi une clé de I’amélioration des
conditions de financement des entreprises souffrant d’asymétries d’information, et donc des
PME. Les marchés financiers valorisent ainsi la relation liant I’entreprise & sa banque (JAMES,
1987). Cette valorisation est d’autant plus importante que 1’entreprise présente des
caractéristiques d’opacité telle que la jeunesse ou la petite taille (SLOVIN, SUSHKA et
POLONCHEK, 1993). L’action du financement relationnel se matérialise par une amélioration
claire de I’acces aux fonds au travers, d’une diminution du rationnement du crédit, ainsi que
d’une réduction de la demande de garanties. Par contre, son effet sur les taux d’intérét demandés

sur les préts consentis est, lui, ambigu (DEGRY SE et ONGENA, 2008).
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Les conditions de mise en place d’un tel financement relationnel sont multiples.

Tout d’abord, en distordant les conditions de concurrence sur le marché du crédit au travers du
report des asymétries d’information en-dehors de la relation, le financement relationnel
bancaire peut influencer les choix d’investissements de 1’entreprise. D’un c6té, la banque va
pouvoir extraire de sa position de monopole informationnel une rente grevant les bénéfices tirés
par ’entreprise de son activité. Celle-ci sera alors dés-incitée a réaliser des efforts conséquents
pour investir dans des projets rentables nouveaux dans la mesure ou elle serait dans I’incapacité
d’en bénéficier pleinement (SHARPE, 1990 ; RAJAN, 1992 ; VON THADDEN, 1995). D’un
autre c6té, le prolongement de la relation peut conduire a rendre peu crédible le refus de
financement de la part de la banque relationnelle et donc conduire 1’entreprise a investir dans
des projets facilement accessibles mais non rentables faute de discipline budgeétaire suffisante
imposée par sa banque (DEWATRIPONT et MASKIN, 1995 ; BOLTON et SCHARFSTEIN,
1996). Ainsi, I’entreprise comme la banque chercheront a limiter I’exclusivité de la relation en
introduisant d’autres banques dans le financement de 1’activité considérée, de maniere a rétablir
les incitations. Cependant, cela se fera au prix d’une certaine perte d’efficacité vis-a-vis du

traitement des asymétries d’information.

Ensuite, la distance existant entre le client, la banque et ses concurrentes potentielles va
influencer la mise en place d’un financement relationnel bancaire, et cela de deux maniéres.
D’une part, sur un plan strictement interne, le nombre de niveaux hiérarchiques que doit
traverser 1’information nécessaire a la prise de décision d’octroi de crédit pour étre contrdlée et
validée va, compte tenu de sa nature spécifique, qualitative, dans le cadre relationnel,
décourager le chargé d’affaires directement en lien avec ’entreprise de la collecter (STEIN,
2002). D’autre part, la proximité géographique banque/client procure déja a celle-ci un avantage
sur ces concurrentes du fait de la faiblesse des colts de déplacement subis par le client pour
travailler avec elle, comparativement a ceux qui seraient encourus s’il travaillait avec une
concurrente. Aussi la banque sera-t-elle d’autant plus dés-incitée a investir dans la production
d’un nouvel avantage associé a la mise en place d’un financement relationnel (HAUSWALD

et MARQUEZ, 2006).

Pour finir, ’environnement institutionnel pourra étre plus ou moins favorable au financement
relationnel bancaire. Un systeme juridiqgue moins efficace dans la protection des droits des
créanciers apparait ainsi plus propice a la mise en place de contrats implicites. L’incertitude

portant sur I’issue d’un conflit devant une juridiction conduit les parties a utiliser des
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conventions moins formelles basées a la fois sur un contréle et une confiance accrus entre les
parties (RAJAN et ZINGALES, 1998 ; ERUNGER, 2004). Le niveau de concurrence sur le
marché du crédit apparait comme incitatif a utiliser I’établissement de financement relationnel
comme barriére a I’entrée (CABRO-VALVERDE, RODRIGUEZ-FERNANDEZ et UDELL,
2006). La réglementation prudentielle propre aux banques va également conditionner 1’usage
du financement relationnel bancaire. En effet, I’existence de risques de faillite de la banque
réduit I’incitation de I’entreprise a s’investir dans un lien important avec une banque unique
(DETRAGIACHE, GARELLA et GUISO, 2000). La faiblesse ou la force des filets de sécurité
réglementaires peut aussi conditionner la structure de 1’offre de financement bancaire. La forme
du systéme n’est pas neutre non plus. Ainsi, la standardisation de 1’information financieére au
sein des banques destinée a permettre au régulateur un contrdle plus efficace peut étre source
de distorsions dans I’incitation qu’ont ces structures a offrir des relations de long terme basées

sur une information qualitative (BERGER et UDELL, 2002).
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Introduction

Avant de traiter le probleme du financement relationnel bancaire des PME, nous devons
cerner d’abord le terrain de notre recherche en précisant ce que nous entendons par PME. Il
existe en effet plusieurs définitions pour cette catégorie d’entreprises. C’est pourquoi il est
important de présenter au préalable la définition de la PME, ses caractéristiques et son
financement. Nous insisterons sur le fait que la PME est spécifique dans sa taille, mais qu’elle

tient surtout sa spécificité de la prédominance de son dirigeant.

En ce sens, la place prépondérante accordée au dirigeant demeure certainement la
caractéristique la plus importante de la gestion d’une PME. Pour mieux comprendre ce réle, on
a essayé, de le définir et de le caractériser. Différentes approches ont cherché a identifier et a
comprendre les ¢léments caractéristiques des dirigeants. On s’est intéressé plus
particulierement a la conception de MINTZBERG (1989) qui met I’accent sur les interactions

du dirigeant avec son environnement.

La loi proxémique de MOLES et ROHMER (1972), conjuguée a la proximité aigue de
TORRES (2003), nous permet d’éclairer le réle du dirigeant dans le fonctionnement de la PME.

La relation de crédit entre Banque et PME est soumise a un certain nombre d’incertitudes
irréductibles qui portent sur les états futurs du monde, mais surtout sur la qualité de
I’emprunteur et sur son comportement dans le futur (RIVAUD-DANSET et SALAIS, 1995).
En présence de telles imperfections, les modeles d’asymétrie d’information ont montré
I’inefficacité de la coordination des transactions financieres entre préteur et emprunteur par les
mécanismes marchands. Comment, des lors, trouver les voies d’un accord entre ces deux
parties ? En évoquant la finance de la PME, PETERSEN et RAJAN (1994), BERGER et
UDELL (1995) décrivent I’interaction entre préteur et emprunteur comme une relation
d’emprunt et non pas comme une simple transaction. Cette distinction est importante, car elle
permet d’abord de mettre en évidence le caractére personnel de I’échange dans le marché du
crédit, ce qui affecte par la suite la fagon avec laquelle I’information est transmise et le degré
de son importance. De plus, le terme relation suggere une certaine affiliation entre les différents
partenaires (que le terme transaction ne peut pas exprimer) qui va affecter les conditions
d’octroi de crédit. Dans cette perspective, la relation d’emprunt se doit d’étre accompagnée
d’une appréciation de I’importance des structures d’interactions sociales entre le chef
d’entreprise et son banquier, longtemps ignorée par la théorie financiére. C’est pourquoi nous

avons mobilisé, précédemment, 1’approche d’encastrement de GRANOVETTER (1985) qui
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suppose que les actions économiques sont encastrées dans des réseaux sociaux qu’il convient
de cerner a partir des relations personnelles et des structures de celles-ci. Ainsi que I’approche
du contrat social de MACNEIL, mettant I’accent sur les normes relationnelles dans la relation
Banque-PME.

En plus de la présentation du terrain de la recherche ; il est impératif de revenir sur la
formulation de la problématique, présentations des hypothéses proposées et cadre

méthodologique de la recherche.

Donc, ce troisieme chapitre précise le cadre méthodologie de la recherche, en abordant les deux

éléments suivants :

- Leterrain de larecherche, en définissant la PME, ses caractéristiques et son financement
et présentant 1’état des lieux de la banque et PME en Algérie ;

- Problématique, hypotheses et méthodologie de la recherche

Section 1 : Le terrain de la recherche

La présente section a pour objectif, la définition de la PME, ses caractéristiques et son
financement d’une part, et de présenter un état des lieux des deux parties de la relation de crédit,
a savoir la banque et PME dans le contexte algérien, d’autre part. Cela pour bien cerner la

question du financement relationnel bancaire des PME en Algérie.

1.1. PME : Définition, caractéristiques et financement
1.1.1. La Petite et Moyenne Entreprise (PME)

La définition des PME ne fait pas 1’objet d’un consensus universel. Selon les
spécialistes, 1’une des plus grandes difficultés de 1’étude de cette catégorie d’entreprises est
I’extréme hétérogénéité qui existe chez elle (JULIEN ; 1994). Cette hétérogénéité serait une
des raisons qui expliquent le retard des chercheurs a se pencher sur les PME et la difficulté d’en

tirer des théories et des concepts adéquats différents de ceux appliqués a la grande entreprise.

Pourtant, la démarche scientifique consiste en la recherche de généralisation et de
regroupements. C’est pourquoi un grand nombre de chercheurs ont tenté de construire des
typologies des PME. Malgré la multitude des définitions, nous pouvons les classer selon leur
appartenance a deux courants de penseée, le courant de la spécificité et le courant de la diversité.
Dans les travaux récents, deux autres courants intermédiaires ont vu le jour. Le courant de la

synthese et le courant de la dénaturation.
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La recherche en PME est marquée par une opposition classique entre les partisans de I’approche
universelle qui pronent une démarche de généralisation théorique et les adeptes de la
contingence qui, dans un souci de réalisme et de validation empirique, multiplient le nombre

de facteurs influents.

Cette opposition entre universalisme et contingence a eu une influence sur la recherche en PME.
En effet, & partir des années 70, deux courants distincts se sont développés. D’une part, le
courant de la spécificité qui a pour objet de mettre en évidence les traits caractéristiques des
entreprises de petite taille et de proposer une théorie spécifique de I’organisation PME. La PME
est alors considérée comme un objet de recherche. D’autre part, le courant de la diversité
cherche a établir les typologies dans le but d’ordonner et de classer I’hétérogénéité du monde

des PME. Dans ce cas, la PME est considérée comme un champ de recherche.
L’histoire de la recherche en PME, est synthétisée dans le tableau ci-apres :

Tableau 111.01 : L historique de recherche en PME

Etape de la recherche Date Contenu

Les prémices 1965-1975 Le découpage selon la taille : identification du facteur taille comme facteur non neutre et

débats sur la frontiére critique.

Les fondements 1975-1985 Le courant de la spécificité : mise en évidence des traits caractéristiques de la PME. La

PME devient objet de recherche.

Le courant de la diversité : création de typologies au sein des PME. La PME devient
champ de recherche, elle est trop hétérogene pour se préter a une tentative de

généralisation.

Les prolongements 1985-1995 Le courant de la synthése (1980): recherche de conciliation entre la diversité et

I’universalité.

Le courant de la dénaturation (1990) : étude des frontiéres de la spécificité de la PME en

identifiant les contextes dénaturants.

Source : inspiré de Torres. O, 1997.

Pour notre part, nous nous situons dans le courant de la synthése. Nous optons pour la spécificité
des PME tout en reconnaissant leur hétérogénéité. Nous considérons que certains traits
semblent s’imposer pour leur conférer des spécificités qui fassent consensus, notamment dans

le cadre des questions de gestion. D’aprés TORRES (1997 ; 1998), la véritable spécificité des
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PME est la proximité. Ce concept caractérise le management d’une PME. La maniére d’intégrer
ce concept de proximité dans la recherche relative aux PME afin de connaitre son role et

I’importance de ses effets, fera I’objet du deuxieme développement de ce chapitre
1.1.2. Le Propriétaire-Dirigeant de la PME

Plusieurs termes sont synonymes pour designer le dirigeant de PME : Patron, Dirigeant,
Chef d’entreprise, Entrepreneur, Manager, etc. La variété des designations ne cache pas
forcément des divergences de sens. Les mots utilisés mettent plutdt chacun I’accent sur une

partie du réle de dirigeant.

Pour mieux comprendre le role du dirigeant dans la gestion d’une PME, il faut commencer
d’abord par le définir et le caractériser. Différentes approches ont essayé d’identifier et de
comprendre les éléments caractéristiques des dirigeants. Ces approches se sont intéressées

¢galement a I’étude des interactions du dirigeant avec son environnement.

Les premieres conceptions des roles du dirigeant ont ét¢ développées par 1’école classique
(FAYOL, 1916 ; GULICK, 1937) qui a présenté les cing fonctions de base du travail du
dirigeant : planifier, organiser, commander, coordonner et contrdler. Cette typologie va
connaitre un succes important et durable, imputable semble-t-il a sa simplicité et son
exhaustivité. Néanmoins, MINTZBERG (1973) remet en question cette classification
considérant qu’elles ne sont pas suffisamment orientées vers 1’action et trop floues pour étre
d’une quelconque utilité. En fait, cette théorie a permis d’attribuer un cadre de travail de
dirigeant : « les écrits de [’école classique ont servi a mettre des noms sur des zones
d’ignorance, et a indiquer a chaque cadre ce qu’il devrait faire (mais pas ce qu’il fait en réalite)
» (MINTZBERG, 1973). Le role du dirigeant a été également analysé sous formes d’autres
typologies, comme [’école de I’entrepreneur qui prend ses racines dans la théorie
microéconomique, 1’école de la décision fondée sur les travaux de SIMON, ou encore le réle
de I’activité du leader. Cependant chacune s’est portée sur quelques aspects de son travail sans
dégager une ligne directrice. Les rares travaux qui ont permis 1’émergence d’un consensus

aupres des chercheurs et des praticiens sont ceux de MINTZBERG (1973, 1989).
1.1.2.1.La typologie de H. MINTZBERG (1973, 1989)

Latypologie proposée par MINTZBERG (1989) se situe parmi les typologies « statiques
» qui analysent les roles des dirigeants en partant de leurs pratiques quotidiennes des affaires

afin de conceptualiser leurs activités et de proposer des classifications de réles plus ou moins
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concordantes. Il propose une typologie de dix réles, structurés autour de trois sous-ensembles
censeées reflétées les activités quotidiennes des managers (Tableau N°I11.22). Ce découpage
tient compte de trois fonctions : la fonction de la relation, la fonction de I’information et la

fonction de la décision.

Tableau I111.02 : Roles des managers selon Mintzberg (1973)

Réles interpersonnels Roles d’information Role de décision
Rdle de symbole Role d’observateur actif Role d’entrepreneur
Role d’agent de liaison Role de diffuseur Réle de régulateur
Role de leader Réle de porte-parole Réle de répartiteur de
ressources
Role de negociateur

Source : Mintzberg (1973)
> Les roles interpersonnels

Ils découlent du statut et de I’autorité que le dirigeant représente au sein de son
entreprise. Il a un role de symbole puisqu’il représente son organisation vis-a-vis de 1’extérieur.
En plus, il s’occupe des aspects stratégiques li€s a la gestion comme le choix du partenaire
financier ou d’une voie de développement. Cela ne fait que renforcer son pouvoir et son autorité

et donc son image de leader.

Le dirigeant a aussi un role d’agent de liaison. Il est I’intermédiaire entre son entreprise et
I’environnement externe, interagissant avec des pairs et des personnes extérieurs pour obtenir
des faveurs et des informations. Cette activité d’agent de liaison souligne I’importance des roles

informationnels du dirigeant.
> Les roles informationnels

Le dirigeant doit observer et surveiller tout ce qui se passe en interne, au niveau
individuel et organisationnel, mais aussi en externe dans son secteur d’activité comme 1’état de
ses concurrents, I’évolution du marché ou encore les évolutions législatives. Il a une position
centrale dans un environnement riche du point de vue informationnel et relationnel. D’ou la

nécessité de maitriser I’évolution de son environnement en interagissant efficacement avec
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autrui. Selon MINTZBERG (1989), « le manager dispose d’un avantage naturel pour collecter
des informations informelles pour le compte de son organisation ». Ensuite, la collecte
d’information ne peut étre efficace que si le dirigeant réussit a transmettre et a diffuser les
connaissances acquises en externe au sein de son organisation, en particulier les informations

essentielles au bon fonctionnement de son équipe (diffuseur).

Le dirigeant doit assumer son rdle de porte-parole. Afin de mieux représenter son entreprise, le
dirigeant a la possibilit¢ d’intégrer des clubs d’entreprises, des associations caritatives ou
sportives. Il peut avoir un réle politique et associatif important a I’image des présidents des
clubs de football qui sont pour la plupart des chefs d’entreprise. Ces situations en font le

représentant de son entreprise et, par conséquent, son porte-parole privilégié.
> Les roles de décideurs

Le dirigeant cherche a prendre les décisions convenables a la progression de son
organisation. Il veille a ce que son entreprise s’adapte a son environnement qui est en constante
mutation. Il lance et gere des projets différents en méme temps. Ces projets n’impliquent pas
une seule décision mais plutdt une série de petites décisions périodiques a travers le temps ; le
cumul de ces décisions permet d’évaluer I’ampleur du processus décisionnel dans sa totalité
(entrepreneur). Le dirigeant régule le fonctionnement de son organisation, il anticipe les
situations de crise et essaye de prendre les décisions adéquates ; il agit donc comme une sorte

de « métronome » (régulateur).

Le dirigeant intervient aussi comme répartiteur de ressources (physiques, intellectuelles et
financieres). 1l doit faire face a des choix et des décisions complexes. Enfin, face a des situations
conflictuelles, il est amené a négocier avec ses différents interlocuteurs (salariés, fournisseurs,
syndicats). Comme il est le seul a posséder de I’information et de I’autorité, il doit prendre les
décisions adéquates et savoir les ressources a engager pour régler ces conflits. Selon
MINTZBERG (1973), ces rbles ne peuvent étre indissociés. Ils forment un tout intégré. Les
réles interpersonnels, informationnels et décisionnels sont inséparables. Cette typologie met en
exergue la position du dirigeant qui est situé a la frontiere de I’environnement interne et externe

de son entreprise.
1.1.2.2.Un role relationnel du dirigeant de PME

La prise en compte du role du dirigeant et de la place centrale qu’il occupe est

indispensable pour comprendre le fonctionnement de la PME. Cette catégorie d’entreprises est
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souvent présentée comme une organisation limitée dans ses moyens d’actions. Une des
solutions proposées pour pallier ces limites réside dans la capacité du dirigeant a mobiliser des
ressources externes et notamment I’information utile a 1’identification de nouvelles
opportunités (CHOLLET et GERAUDEL, 2010). En ce sens, MINTZBERG (1996), souhaitant
analyser et intégrer les différents roles des dirigeants décrits par la littérature, part de I’idée que
le dirigeant améne un ensemble de valeurs, d’expériences, de savoirs et de compétences ; les
réles que le dirigeant doit exercer sont liés a 1’information, aux personnes et a 1’action. Une
trame qui peut étre adaptée a la relation bancaire. « Dans [’interprétation de ses résultats,
MINTZBERG (1973, 1989) a souligné ['importance du role de liaison des managers,
caractérisé par le maintien de contacts et d’interactions en dehors de ['organisation formelle
» (CARROLL et TEO, 1996). Cet ensemble de liens qu’a tissés le dirigeant en dehors de son
organisation est fondamental car cela lui permet d’avoir accés a des informations privilégiées ;

cet ensemble de relations constitue son réseau social.

MINTZBERG défend le réle informationnel et relationnel du dirigeant en affirmant que celui-
ci doit mener une politique de contacts et de réseaux au sein de son entreprise, mais aussi en
dehors. I1 doit entretenir, développer et utiliser un réseau de contacts personnels a 1’intérieur et
a I’extérieur de I’entreprise (ROMELEAR, 1996). La position centrale du dirigeant liée a son

pouvoir formel est renforcée par sa capacité a développer son réseau relationnel.

L’ensemble des études présentées précédemment mettent en avant 1’importance de
I’information échangée et des réseaux relationnels. « Plus les PME sont reliées a des réseaux
informationnels riches, plus elles peuvent saisir les opportunités avant les autres tout en
s’assurant d’informations essentielles pour compléter leurs ressources effectives ou
potentielles » (JULIEN 1996). Dans le contexte des PME technologiques, CHAUVET (2004)
considere que la performance des PME dépend fortement des réseaux sociaux des dirigeants, a

travers le développement des relations basées sur la réciprocité et la confiance.
1.1.3. Les différents types de proximité et la finance des PME

Il est opportun de savoir comment un tel principe peut apporter de nombreux et
nouveaux éclairages sur les pratiques de gestion des PME, notamment son mode de
financement. En d’autres termes, en quoi ce principe permet-il a la PME d’étayer aupres de ses

tiers la thése de sa pérennité ?

Dans ce cadre, TORRES (2003) propose la loi Proxémique énoncée par MOLES et ROHMER,

comme un cadre d’analyse particulierement fécond pour comprendre le fonctionnement de la
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PME. Pour cet auteur, la mise en évidence de principe hiérarchique de proximité comme mode
organisateur et explicatif de la gestion des PE et TPE pourrait constituer le fondement d’un

veéritable programme de recherche dans tous les domaines de gestion.

En général, la gestion de la PME est un mix de proximités, Plusieurs travaux ont soutenu la
these de la spécificité de gestion de la PE (JULIEN et MARCHESNAY, 1988 ;
MARCHESNAY, 1991 ; TORRES, 1998). Partant de la synthese réalisée par JULIEN (1998)
et le GREPME (Groupe de recherches en PME), TORRES (2003) considére que chacune des
caractéristiques associées aux spécificités de gestion des PME peut étre analysée comme une

forme particuliére de proximité.

Tableau I11. 03 : Les différents types de proximité selon O. TORRES

D’une spécificité dans la gestion... ...a une gestion de proximité
Petite taille Proximité spatiale
Centralisation de la gestion Proximité hiérarchique

Faible spécialisation Proximité fonctionnelle

Systemes d’information informels et simples | Systemes d’information de proximité

Stratégie intuitive ou peu formalisée Proximité temporelle

Régionalisation des initiatives Proximité géographique

Source : TORRES (2003)

La proximité se définit comme une distance réduite entre les éléments de 1’environnement et
de D’entreprise, qui mettent en évidence des similarités et qui se caractérisent par des

interactions informelles et récurrentes. Ainsi, cette notion renvoie aux spécificités des PME.

En définitive, la gestion des entreprises de faible taille est appréhendée comme un mix de
proximité. Les proximités hiérarchique, fonctionnelle, temporelle, spatiale...etc., forment un
cadre d’ensemble cohérent qui crée les conditions nécessaires a 1’action et a la réflexion dans
telles organisations. Toute chose égale par ailleurs, le dirigeant de PME privilége ce qui lui est
proche dans le temps et dans I’espace, ce qui lui permet de préserver, voire de renforcer son
contrdle et son pouvoir. Cette préférence pour la proximité et la gestion qui en découle est un
construit stratégique et organisationnel qui permet au dirigeant de la PME de maintenir une

meilleure emprise sur 1’entreprise et son évolution (TORRES, 2003). La proximité, dans ces
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multiples dimensions, se présente comme une condition nécessaire au fonctionnement classique
de la PME, voire un principe supérieur qui permet d’expliquer la hiérarchisation des choix du

dirigeant de I’entreprise

Comme nous avons décrit précédemment la prégnance de la proximité dans la gestion des PME,
le financement de cette catégorie d’entreprise n’échappe pas a cette loi. Dans ce qui suit, nous
mettons en évidence 1’importance des effets de proximité dans le mode de financement des
PME. Cela en présentant les quatre types de proximité évoqué par TORRES (2011) : la
proximité spatiale qui renvoie a la distance géographique et a la préférence pour les relations
directes, la proximité patrimoniale qui symbolise les liens de dépendance entre le patrimoine
du dirigeant de PME et celui de son entreprise, les systémes d’information proxémique ou
I’informel est préféré au formel et, enfin, la proximité temporelle qui caractérise une

prédilection pour le court terme et la souplesse de réaction.
1.1.3.1.La proximité spatiale et la relation Banque-PME

Cette proximité est traduite par la préférence des petites entreprises pour des sources
financiéres propres. L’entrepreneur utilise souvent ses capitaux propres, les emprunts
personnels (parents et amis), les banques locales et les ressources de petites entreprises liées
comme les sociétés de capital-risque, thése confortée par le concept de capital amical et
développée par J. ST PIERRE (1999). Ce capital provient des parents ou amis proches de
I’entrepreneur ou de toute personne ayant des relations de proximité avec lui. Il est souvent

utilisé au démarrage de I’entreprise et les exigences sont relativement souples.

Dans le méme sens, le concept de territoire financier des PME, développé par BELLETANTE
(1991), renvoie a cette proximité en finance. Il montre que cette catégorie d’entreprises est
confrontée a trois réseaux. Le premier d’entre eux est un réseau « intégré » constitué par les
groupes bancaires nationaux et régionaux. Un deuxiéme réseau se présente de maniere atomisée
et parcellaire. Il est constitué d’un ensemble de petites et moyennes sociétés a vocation
fortement régionale. Elles sont généralement spécialisées dans une activité d’ingénierie
financiére. Le troisieme réseau est constitutif a la fois du territoire financier de la PME
(demande) et de I’espace financier régional (offre). Il est le résultat de la logique d’intervention
technocratique de structuration économique des municipalités, departements, régions et
chambres consulaires. Il se compose soit de structures de taille importante (société de
développement régional) offrant une gamme chargée de services financiers, soit de structures
tres spécialisées (capital risque).
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La proximité spatiale peut s’observer également dans la gestion des relations bancaires. Dans
une ¢tude sur les comportements financiers des jeunes entreprises de 1’agglomération de Lyon,
MAHERAULT (2005) s’est intéressé a la multi-bancarisation des PME et, en particulier, au
nombre de banques et a leurs localisations. Les résultats ont montré que 90 % des PME
interrogées ne disposent que d’une ou de deux banques au maximum et que la plus part de ces

banques sont dans un périmetre géographique tres restreint.

Selon TORRES (2011), « ceci prouve que les PME ne font pas souvent jouer la
complémentarité entre leurs différents partenaires banquiers. Non seulement les relations
bancaires sont relativement limitées en nombre et dans l’espace, mais de surcroit elles ne
réepondent que rarement a des motifs de spécialisation. On peut alors faire I 'hypothése que la
prédilection de la PME pour des relations de proximité affecte aussi ses modes de relations
bancaires en faisant jouer au banquier un role de généraliste du financement. De ce fait, la
gamme de financements a laquelle peuvent avoir effectivement acces les PME, demeure
restreinte » (BELLETANTE, 1991 ; BELLETANTE et LEVRATTO, 1995).

Les relations entre PME et les capitaux-risqueurs témoignent, elles aussi, de cette proximité
spatiale et, notamment, lorsqu’un capital-risqueur investit dans une PME pour soutenir sa

croissance.
1.1.3.2.La proximité patrimoniale et la relation Banque-PME

A la différence des grandes entreprises, la gestion financiére d’une PME est fortement
centralisée. 1l est rare que le dirigeant délegue les décisions financiéres qui revétent souvent un
caractere stratégique (J. ST PIERRE, 1999). D’autant plus que dans une petite entreprise le
capital est souvent concentré entre les mains du dirigeant et/ou de sa famille qui exerce
également la fonction de propriétaire. Les décisions financiéres sont donc assumées

exclusivement par le propriétaire lui-méme.

Selon certains auteurs (LEVRATTO, 1990 ; OSTERYOUNG et al. 2001), la proximité
patrimoniale est plus repérable dans la demande des garanties personnelles par le banquier au
dirigeant d’une PME lors de la constitution de son dossier d’emprunt. Ainsi, en cas de faillite,
le patrimoine personnel de I’entrepreneur sera saisi. Cette relation fusionnelle que le dirigeant
noue avec son entreprise peut se traduire aussi par le financement indirect et non rémunéré qu’il
apporte sous formes de salaires réduits ou de temps de travail non rémunéré (J.ST PIERRE,
1999).
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La forte centralisation de la décision financiere et du capital, I’importance des garanties
personnelles et la confusion entre le patrimoine personnel du chef d’entreprise et celui de son
entreprise ne peuvent que renforcée cette proximité patrimoniale. Ce type de proximité ne
présente pas que des avantages. Pour BELLENTANTE et LEVRATTO (1995), « cet amalgame
financier et humain est un facteur considérable d’accroissement des coiits et de la probabilité

de faillite ».
1.1.3.3.La proximité informationnelle et la relation Banque-PME

Les PME connaissent des difficultés pour mobiliser des ressources indispensables a leur
fonctionnement. Pour faciliter leur acces a ces ressources, elles vont utiliser un réseau de liens
interpersonnels. Les liens tissés entre le dirigeant et I’environnement financier apparaissent
souvent cruciaux. Ils permettent a 1’entrepreneur de consolider sa décision en matiere de
stratégie financi¢re. En effet, I’entrepreneur a travers ses contacts et son réseau relationnel,
récolte de I’information et il est évident qu’il en communique également. Cette information est
considérée comme un élément important dans le choix de la stratégie financiere adoptée par le

chef d’entreprise.

C’est dans le domaine des relations bancaires que ce trait est le plus marquant. Une PME
possede souvent une a deux relations bancaires. Un choix justifié par la volonté d’investir dans
une relation dense, fréquente et de longue durée avec son banquier mais aussi pour préserver le
caractére confidentiel et privé de I’information échangée. Ce systéme d’information
proxémique permet aux différents partenaires financiers de la PME de développer une relation
de confiance avec le dirigeant soit une relation moins formelle, plus implicite, moins
contractuelle et plus directe (TORRES, 2011).

En ce sens, FOLIARD (2010) a montré que les petites entreprises ont intérét a privilégier la
proximité avec leurs banquiers. Des résultats qui sont aussi a rapprocher de ceux de BINKS et
ENNEW (1997) pour lesquels I’amélioration des flux d’information (probléme spécifique des
PME) grace a une relation proche, permet d’avoir une meilleure compréhension de
I’environnement de travail particulier, une meilleure idée des compétences managériales du
propriétaire et une vue plus précise des perspectives de 1’entreprise (c'est-a-dire une réduction
de I’asymétrie de I’information) et, donc, une meilleure compréhension des besoins de

I’entreprise par le banquier.
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1.1.3.4.La proximité temporelle et la relation Banque-PME

Cette forme de proximité s’appuie sur la préférence des dirigeants des PME pour le
court terme par rapport au long terme. Plusieurs études menées sur le choix de financement de
ces entreprises ont montré, d’une part, la faiblesse des ressources stables dans leur structure
financiére, c'est-a-dire les fonds propres et les emprunts bancaires a moyen et long terme.
D’autre part, un surendettement a court terme marqué par un recours massif des PME aux
crédits de trésorerie, aux découverts ou encore a I’escompte dans le but d’assurer une flexibilité
de réaction a court terme. Ce comportement a été vérifié dans plusieurs pays comme les Etats-
Unis, la France, le Royaume-Uni et le Japon (J. ST PIERRE, 1999).

La stratégie financiere adoptée peut étre affectée par cette proximité temporelle qui privilégie
le court terme au long terme. Selon TORRES (2011) : « un dirigeant de PME peut étre plus
sensible a un court délai de récupération qu’a un taux de rendement interne élevé. De méme,
la liquidité est souvent préféréee, parfois au détriment de la rentabilité qui renvoie a un horizon
temporel plus lointain ». Cette préférence pour la liquidité peut entraver les projets
d’investissement de la PME (OSTERYOUNG et al, 2001).

Les différents types de proximité décrits précédemment forment un cadre d’ensemble interactif.
Ainsi, la proximité patrimoniale, traduite par la concentration du pouvoir autour du dirigeant,
implique une communication informelle basée sur des relations de face a face ; c’est la
proximité informationnelle. Ces deux formes de proximité ont pour conséquence de limiter les
choix de I’entreprise (proximité spatiale). De méme, la réduction des distances générée par la
proximité spatiale favorise les systémes d’informations de proximité ou la communication
directe basee sur des relations de téte a téte est privilégiée pour assurer la plus grande flexibilité
possible. Selon TORRES (2011), « la finance proxémique apparait comme un construit
stratégique et organisationnel qui permet au dirigeant de PME de maintenir son emprise sur

[’entreprise et son évolution ».
1.2. Les PME algériennes : états des lieux

Comme il a été évoqué précédemment, Les PME par leurs investissements et par leurs
emplois jouent un réle désormais indiscutable dans le dynamisme et le développement
¢conomique d’une région (d’un pays). Les PME ne se caractérisent par aucune définition
unique. La définition statistique de la PME varie d’un pays a I’autre. Sur le plan politique, on
assiste a une multiplicité et une multiplication des programmes visant I’encouragement et 1’aide

des PME dans presque tous les pays du monde. L’Algérie n’a pas échappé a cette vague,
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plusieurs programmes et structures ont été crées a 1’égard des PME. Cela, dans le cadre du

processus de transition vers 1’économie de marché entamé a la fin des années 1980.

Les pays développés voient dans la PME un complément important a la grande entreprise et
une source de création d’emploi. Les pays sous-développés y voient un outil efficace de
développement industriel taillé a leur mesure. Dans cette logique, 1’Algérie avait comme
objectif la recherche d’une nouvelle trajectoire de croissance économique basée sur la
promotion de la PME privée, pour se déconnecter en partie de la rente pétroliére, et de réaliser
la diversification de 1’économie fondée sur un développement durable de la compétitivité des
PME algériennes dans un contexte de mondialisation. Toutefois, en dépit de tous ces
programmes et mesures, les PME algériennes qui existent déja éprouvent d’énormes difficultés
a survivre et a réaliser leurs projets d’investissement. D’une maniere générale, cette situation
est liée a un environnement institutionnel contraignant le développement des PME. Et en
particulier, la difficulté¢ de 1’acces des PME au financement bancaire, sachant bien qu’en
Algérie le partenaire privilégié dans leur financement externe, sont les banques publiques qui
financent environ 85% de 1’économie et les 15% restant, par les banques privées a capitaux
étrangers. Cela, en I’absence d’alternatives de financement a savoir : le capital-risque, le

marché financier, etc.

En général, La PME algérienne a connu deux grands régimes : un régime d’autorisation® dans
le cadre d’une économie administrée et un régime de déclaration dans le cadre des réformes
économiques et de la politique de promotion de I’investissement privé. En Algérie, jusqu’a
I’adoption de la loi d’orientation sur la PME en Décembre 2001, il n’existait aucune définition
officielle de ce type d’entreprises. Avant cette date, I’Office National des Statistiques (O.N.S)

a adopté le critere de ’effectif pour le classement des entreprises (base de données C.N.A.S).

! La loi du 21.08.1982 de ce présent code, va faire bénéficier les PME de certaines mesures notamment? :

- Le droit de transfert nécessaire pour 1’acquisition des équipements et dans certains cas des matiéres
premiéres ;

- L’accés, méme limité, aux autorisations d’importation (A.G.I) ainsi qu’au systéme des importations
sans paiement.

Malgré ses mesures, ce nouveau dispositif, continue a renforcer certains obstacles a 1’expansion du secteur de la
PME privée, & savoir par :

- Laprocédure d’agrément rendue obligatoire pour tout investissement (une régression par rapport au
code des investissements de 1966) ;

- Le financement par les banques est limité a 30% du montant des investissements agrées ;

- Les projets d’investissement ne doivent pas excéder 30 millions de DA pour la création de S.A.R.L
(sociétés a responsabilité limitée) ou par actions, et 10 millions de DA pour la création d’entreprises
individuelle ou en nom collectif ;

- L’interdiction est faite d’étre propriétaire de plusieurs affaires.
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Le présent élément sera présenté en deux axes. Le premier sera consacré a la présentation d’état
des lieux des PME (définition, organismes de promotions, etc.). Le deuxieme sera réserve a
I’identification des caractéristiques générales des PME algériennes et leurs contraintes

entravant leur développement.
1-2-. La PME algérienne
1-2-1.1 La Définition de la PME en Algérie

La définition de la PME retenue dans la nouvelle loi de 2001 sur les investissements et
la promotion de la PME, s’inspire de celle adoptée par 1’Union Européenne (U.E) en 1996, et
qui a fait objet d’'une recommandation a I’ensemble des pays membres. L’ Algérie a en effet,
adopté la Charte de Bologne sur les PME en juin 2000, Charte qui consacre la définition
européenne des PME. Cette derniére se base sur trois critéres : les effectifs, le chiffre d’affaires

et le bilan annuel, et indépendance de I’entreprise.

La définition de la PME consacrée par la loi s’est basée sur des critéres d’ordre quantitatif et
qualitatif. La PME est définie, quel que soit son statut juridique, comme étant une entreprise de
production et de services, employant de 0 a 250 personnes, dont le chiffre d’affaires annuel
n’excede pas 500 Millions de dinars et respectant le critére d’indépendance. Ce dernier critere,
signifie que le capital ou les droits de vote ne doivent pas étre détenus a 25% et plus par une
autre entreprise ou conjointement, par plusieurs autres entreprises ne correspondant pas elles -

mémes a la définition de PME.
En effet, la loi définie trois (03) types de PME :

- La Tres Petite Entreprise (T.P.E) : La T.P.E ou micro-entreprise, est définie comme
une entreprise employant de 0 a 09 personnes, et réalisant un chiffre d’affaires annuel
inférieur a 20 Millions de Dinars algériens, ou dont le total du bilan n’excéde pas 10

Millions de Dinars.

- LaPetite Entreprise (P.E) : La P.E est définie comme une entreprise employant de 10
a 49 employés, et dont le chiffre d’affaires annuel n’excéde pas 200 Millions de Dinars

Algériens, ou dont le total du bilan n’excede pas 100 Millions de Dinars.

- La Moyenne Entreprise (M.E) : La M.E est définie comme une entreprise employant

de 50 a 250 employés, et dont le chiffre d’affaires est compris entre 200 Millions et 02
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Milliards de Dinars algériens, ou dont le total du bilan est compris entre 100 et 500

Millions de Dinars algériens.

Le tableau suivant, nous présente la synthése de la définition des PME adoptée par 1’ Algérie,

s’inspirant de celle retenue par 1’union Européenne (U.E) :

Tableau N°.111.04: Catégories des PME en Algérie

Catégories Effectifs (Nombre | Chiffre Total du Bilan/DA
d’entreprises d’employés) d’Affaires /DA

Tres Petite | Moins de 09 | <20 Millions < 10 Millions
Entreprise ou | employés

Micro-Entreprise

(T.P.E)

Petite Entreprise | De 10 a 49 < 200 Millions < 100 Millions
(P.E)

Moyenne De 50 a 250 >200 Millions et > 100 Millions et
Entreprise <02 Milliards < 500 Millions

Source : Elaboré & partir de la définition officielle de la PME en Algérie

1.2.1.2. Les dispositifs et programmes d’appui a la promotion des PME en Algérie :

Suite a la récente conjoncture économique favorable, en raison de 1’augmentation des
prix des hydrocarbures, 1’Algérie a pu adopter une politique de grands projets de relance
¢conomique (projets d’infrastructures de base) et de soutien a la croissance et particulierement

pour la promotion des PME/PMI, levier principal de croissance et de relance économiques.

En effet, L objectif de la promotion des petites et moyennes entreprises (PME) est présent en
Algérie depuis I’ouverture de son marché a la concurrence avec I’entrée en vigueur de I’ Accord
d’Association avec 1’Union Européenne, le ler septembre 2005 et la mise en place du projet

d’adhésion a I’Organisation Mondiale du Commerce (encours de négociation).

En outre le Ministere des petites et moyennes entreprises, il y a des organismes
gouvernementaux et des institutions spécialisées qui jouent un réle actif dans le développement

des petites et moyennes entreprises.

La synthése de tous ces organismes est présentée dans le tableau ci-apres :
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Tableau N°. 111.05: Organismes impliqués dans la promotion et I’appui des PME

Organisme

Date de création/Objectifs

Le comité d’assistance pour la localisation et la

promotion des investissements (CALPI)

Crée en 1993

L’agence de promotion et de soutien de

I’investissement (APSI)

Créée en 1994

L’agence de développement social (ADS)

Créée en 1994

L’agence nationale de soutien a I’emploi des jeunes
(ANSEJ)

Créée en 1996

L’agence  nationale de  développement de

I’investissement (ANDI)

Créée en 2001

L’agence nationale de gestion des microcrédits

(ANGEM)

Créée en 2004

La caisse nationale d’assurance chdmage (CNAC)

Créée en 2004

Le fonds de garantie des crédits des PME (FGAR)

Crée le 11/11/2002. Son objectif est de garantir les
investissements dans le secteur de la PME en matiere
rénovation des

de création d’entreprise, de

équipements, d’extension d’entreprise.

Le conseil national consultatif pour les PME (CNC-
PME)

Crée en 2003 et dont la principale fonction est la
concertation.

La caisse de garantie des crédits a I’investissement des
PME (CGCI-PME)

Mise en place décidée en 2004 ; c’est un organisme,

qui venu en renfort au FGAR.

L’agence nationale de développement de la PME
(AND-PME).

Créée par décret exécutif n° 05-165 du 3 mai 2005. Sa
mission principale est la mise en ceuvre du programme
de mise a niveau. L’agence examine les demandes des
entreprises désireuses de bénéficier du programme de
mise a niveau et d’octroyer des primes a la mise a

niveau.

Les pépinieres d’entreprises

Ce sont des structures d’accueil et de développement
des entreprises naissantes. Elles étaient 14 en 2006
avec des projets de création de nouvelles pépiniéres

dans les hauts-plateaux et le sud.
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Les incubateurs d’entreprises en collaboration avec le | Créés au niveau des principaux pdles universitaires.
MESRS? et ’ANRDT?®

Les directions de wilaya Ce sont des sources d’informations.

Les centres de facilitations C’est des structures d’accompagnement,
d’encadrement et d’appui et d’orientation des

investisseurs porteurs de projets.

Source : Benyahia-Taibi ; G et Amari ; S.E.S. (2009)

1.2.1.3. Les principales caracteéristiques et contraintes des PME algériennes
A. Les caractéristiques de la PME algérienne

Selon les travaux de recherche réalisés par les différents auteurs cités par BENYAHIA-
TAIBI et AMARI (2009), (a savoir : ASSALA 2006 ; GILLET 2003 ; MELBOUCI 2004 ;
DAOUD 2006), nous pouvons synthétiser les principales caracteéristiques des PME algériennes

comme suit :

- Les PME algériennes sont souvent concentrées dans des niches abandonnées par les
entreprises publiques. Elles ont le monopole sur les marchés, sont rentiéres et peu

innovatrices ;

- Elles ont surtout familiales, avec un management traditionnel ; Donc peu favorables

aux exigences de I’environnement concurrentiel et au contexte de la mondialisation