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Le crédit bancaire aux PME: les banques discriminent-elles selon la taille ou selon le
risque des entreprises emprunteuses?

Résume:

Depuis longtemps, les entrepreneurs se plaignent des conditions de crédit bancaire subies par
leur entreprise qui reflétent davantage lataille plutdt que le risque qu’ elle représente. QU’ en est-
il rédlement? Les résultats de I’ éude d' un échantillon de PME manufacturieres québécoises
montrent |’ absence de relations significatives entre les conditions de crédit et leur niveau de
risque mesuré sur différentes dimensions, aors que la taille joue un réle significatif, de méme
gue les mesures de la capacité de remboursement des emprunteurs. Nos conclusions sont a
I’effet que les conditions de crédit ne sont pas adaptées a la complexité des PME et que les

banques ne sont pas prétes a servir les PME de |’ an 2000.

Abstract:

Since long, entrepreneurs complain about the conditions of banking credit imposed on their
enterprise which mainly reflect a size effect rather than the risk involved. But what is really
going on? The Quebecer manufacturing SME sample analysis shows no significant relationship
among the credit banking conditions and their different risk measures, contrary to the significant
role of the size and the borrower’s reimbursement aptitudes. So, we conclude that the credit
banking conditions are not adapted to SME complexity and that banks are not well prepared to

finance the new economy enterprises.



1. INTRODUCTION

Le financement bancaire est la source de financement par emprunt la plus utilisée par les
entrepreneurs surtout en ce qui concerne le crédit a court terme et ce, dans la plupart des pays
industrialisés. D’ aprés le rapport annuel de I’ Association des Banquiers Canadiens (ABC), les
banques canadiennes avaient pour plus de 40 milliards de dollars de crédit en cours dans plus de
650 000 petites et moyennes entreprises en 1996, ce qui représente plus de 95% de la clientéle
d affaires totale des banques. Il S agit 1a des préts auss bien a court qu'a long terme. On
présente, alafigure 1, I’ offre de financement des entreprises canadiennes, ou I’ on constate une
grande diversité dans les institutions, mais |’ omniprésence du secteur bancaire.

FIGURE 1: La répartition de I’offre de financement aux PME au Canada
(Source: Association des Banquiers Canadiens, 1996)
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Bien qu'il existe une forte interdépendance entre les banques et les PME, la nature de leurs
relations est souvent empreinte de beaucoup de difficultés et de conflits qui tiennent leur origine
des objectifs divergents de chacune des parties. Les entrepreneurs se plaignent d’ étre I’ objet
d abus de pouvoir des grandes institutions financiéres, qui seraient trop exigeantes envers eux et
ne respecteraient pas les spécificités de leur entreprise. De I’ autre coté, les banquiers affirment
gu'ils ont de la difficulté dans leurs relations avec les entrepreneurs, parce qu'ils affichent
souvent des incompétences en gestion et qu’ils ne transmettent pas toutes les informations
pertinentes dans leurs dossiers d emprunt. Ces écarts de point de vue sont a I’origine des
difficultés de leurs relations et amenent les dirigeants a affirmer qu'ils font I'objet de
discrimination a la faveur des grandes entreprises. C'est ce que nous allons étudier en tentant
d expliquer, a partir des informations concernant un groupe de PME manufacturiéres
québécoises, la prime de risque exigée par les institutions financieres sur une marge de crédit.

Avant de définir nos hypotheses de recherche, nous alons brievement expliquer le
fonctionnement du systéme bancaire canadien, afin d appréhender le comportement des agents
de crédit face aux entrepreneurs. Par la suite, nous tenterons d’identifier les principaux facteurs




de risque dans les PME, ce qui nous aménera a définir nos hypothéses. Suivront finalement la
méthodologie et I’ analyse des résultats et nous terminerons par la conclusion.

2. LES BANQUES ET LES PME

Le rdle de la banque sur le marché des préts se limite au financement a faible risque, voire méme
sans risque. Au Canada par exemple, la loi des banques oblige celles-ci @ maintenir les pertes
sur préts et les préts a intéréts non comptables entre 0,5 et 1% de I'encours du prét, ce qui
contraint les banquiers a faire preuve d'une grande prudence envers tous les emprunteurs
(Wynant et Hatch, 1991). Quand ils évaluent le risque des emprunteurs potentiels, ils font
régulierement face a des problémes dinformation imparfaite, surtout dans le cas des PME ou
celles-ci sont controlées et filtrées par le propriétaire dirigeant.

2.1  Les problemes d'agence entre les banques et les PME

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 banquiers, tiennent leur source
des problémes d'agence. A ce sujet, Pettit et Singer (1985) voient les problémes d'agence et le
niveau d'asymétrie dinformation comme les déterminants majeurs des colts de financement. Ces
problémes existent indépendamment de la taille de I'entreprise mais ils se présentent
différemment quand il Sagit de PME.

Quand €lle est appliquée aux PME, la théorie d'agence décrit une situation dans laquelle le
propriétaire-dirigeant agit comme agent pour les bailleurs de fonds. Chacune des parties en
cause est motivée par des intéréts distincts et divergents. Pour que ces problémes soient réduits
au minimum, il faudrait que I'entrepreneur soit principalement concerné par la rentabilité des
capitaux empruntés et que le préteur le soit par la solvabilité du premier. Maheureusement, s
le bailleur de fonds est effectivement préoccupé par la capacité de remboursement de
I'emprunteur, voulant se protéger au maximum contre le risque de défaut de celui-ci,
I'emprunteur est plutbt intéresse par sa maximisation économique individuelle (Landstrom,
1993) ains que par son autonomie de gestion. Cette divergence d’ opinion oblige le bailleur de
fonds a adopter un comportement de surveillant, ce qui entraine différents colts d’ agence.

Selon Pettit et Singer (1985), trois problémes d'agences inquietent plus particulierement les
banquiers dans leurs transactions avec les PME:

1) L'information asymétrique: qui résulte de I'écart informationnel entre les internes
(propriétaires-dirigeants et employés) et les externes (créanciers et investisseurs), étant
donné que le propriétaire-dirigeant a davantage d'informations sur la situation financiere
et sur les projets de I'entreprise que le créancier. Les banquiers sont donc obligés de se
baser sur une information partielle pour rédiger un contrat de prét.

2 ) Larémunération personnelle: en |’absence d’investisseurs externes, le propriétaire-
dirigeant dispose d'une liberté totale quant a la forme de rémunération qu'il soctroie.
En modifiant aloisir sarémunération, il influence la stabilité des liquidités de I’ entreprise



nécessaires au remboursement des emprunts, ce que n’apprécient guére les bailleurs de
fonds.

3 ) Le transfert de richesse: le contréle d une petite entreprise est souvent entre les
mains d'une seule ou d'un petit nombre de personnes. Cette ou ces personnes peuvent a
leur guise transférer les ressources de I'entreprise a d'autres utilités que celles prévues
initialement, dans le but éventuel de répondre a un changement dans I'environnement et
ce, sans prendre en considération les intéréts des investisseurs externes. Ces
préléevements de montants variables réduisent les liquidités disponibles et par le fait
méme, accentuent l'incertitude des investisseurs au méme titre que le probleme de
rémunération personnelle.

Des lors que I'imperfection de I'information est prise en compte, les PME peuvent devenir des
partenaires plus risqués que les grandes entreprises aux yeux des banquiers.

2.2  Laréaction des banques face au risque des PME

En réponse au risque des PME, les banques gjoutent une prime de risque au taux de base offert
a leurs meilleurs clients, figurant sur le contrat d emprunt. En plus, eles peuvent chercher a
minimiser le «risque négatif» qui survient en cas de faillite en couvrant les préts par des actifs de
I'entreprise. Si ceux-ci ne suffisent pas au remboursement des créances prioritaires, la banque
peut sécuriser les préts par des biens personnels du propriétaire de I'entreprise et ce, méme sil y
aune distinction légale entre I'entreprise et son propriétaire (Storey et Cressy, 1996).

En plus des taux dintéréts élevés et de lourdes garanties, les banquiers peuvent chercher a
combler l'incertitude qu'iils ont, quant au rendement futur de l'entreprise financée, par
I'imposition de clauses restrictives dans les contrats. Barnea et al. (1985) soutiennent que les
préteurs vont se protéger et ains réduire les problémes d'agence en imposant un certain nombre
de contraintes dans les contrats qui vont limiter de fagcon importante la liberté du propriétaire-
dirigeant quant al’ utilisation des liquidités de I’ entreprise.

2.3 Les résultats empiriques dans divers pays industrialisés

Dans une importante éude des circuits financiers des PME industrielles de I’ Arc jurassien
(Suisse), Maillat et Crevoisier (1996) affirment que les problémes de financement de ces
entreprises se sont accentués ces derniéres années, éant donné un systeme bancaire traditionnel
devenu plus redtrictif a cause du «repli économique mondial, tout comme d’un
professionnalisme plus poussé» (p. 1).

L'enquéte de Dunstan et al. (1992) aupres de 425 entreprises de tailles et d'industries différentes
montre que le col(t pour la présentation d'une demande de prét est plus éevé pour les petites
entreprises éant donné la présence de charges fixes pour la banque, tandis que le colt d'une
marge de crédit est d environ 7 points plus élevé. Apilado et Millington (1992) constatent
également des taux d'intéréts supérieurs pour les PME de Dallas.

Churchill et Lewis (1986) ont voulu vérifier s la différence d'endettement entre les PME et les
grandes entreprises affecte le risque de portefeuille de préts d'une ingtitution financiere et



justifie des colts de financement supérieurs. L'échantillon, composé auss bien de préts aux
PME qu'aux grandes entreprises, a permis de constater des colts d'administration plus éevés
pour les PME et un niveau de risque des préts supérieur, alors que les revenus générés par ceux-
ci sont plus élevés que ceux des grandes firmes. Aing, le risque de portefeuille est réparti a
travers toutes les entreprises ce qui permet aux banquiers d équilibrer leur portefeuille

McKillop et Hutchinson (1994) ont tenté de vérifier I'influence de la taille de I’ emprunteur sur
les conditions de crédit offertes, a partir de I’analyse d' un échantillon de 88 PME d'Irlande du
Nord et dEcosse. Au niveau du type de garanties exigées, les auteurs n'ont pas observé une
influence significative de la taille. Par contre, I'analyse du ratio de sécurité a révélé que les
garanties exigées sont plus restrictives pour les plus petites entreprises. Dans plusieurs cas, la
valeur de la garantie pouvait excéder de plus de 2 fois la valeur du prét. Alors qu'on serait en
droit de sattendre a ce que les taux dintéréts diminuent quand le ratio de garantie/prét
augmente, c'est le contraire qui se passe. Malgreé des ratios de sécurité éevés, les taux dintéréts
restent forts pour certaines entreprises. Cowling et Sugden (1995) arrivent aux mémes résultats
aprés une éude menée en 1992 auprés de 272 PME d'Angleterre et d'Ecosse.

Dans le méme sens, la Fédération Canadienne de I’ Entreprise Indépendante (1994) montre que
39% des 1298 propriétaires-dirigeants interrogés considéraient les garanties de la part des
banques excessives. Ce sentiment semble constant puisqu’il avait d§ja été mis en évidence dans
une étude antérieure de Wynant et Hatch (1991).

Apilado et Millington (1992), dans leur éude menée auprés de 23 banques de Dallas et faisant
intervenir 123 préts en cours a des PME et 81 a des grandes entreprises, concluent aux
exigences plus élevées des banques envers les petites entreprises. En effet, en moyenne 18,2
clauses restrictives sont imposées dans les contrats aux PME contre seulement 10,8 pour les
entreprises de taille supérieure. Les tailles de I'entreprise et du prét sont significativement liées
au nombre de restrictions, a savoir que les plus petites entreprises et les plus petits montants de
préts sont rattachés a un plus grand nombre de restrictions. Ils ont en plus constaté que le
nombre de restrictions augmente avec la taille de la banque, les plus grandes ayant tendance a
protéger leur réputation. |l semblerait que les taux d’intérét ne soient pas affectés par le nombre
de restrictions imposées par les banques. Les auteurs évoquent deux explications possibles a
cela soit que les banques n'ont pas conscience du lien quil peut y avoir entre le nombre de
restrictions et le taux dintérét chargé, soit que les banques percoivent les PME comme étant
tellement risquées que la combinaison de restrictions supplémentaires et de taux dintérét éleves
est nécessaire pour couvrir les colts afférents au risque. Cowling et Sugden (1995) donnent
plus de crédibilité ala deuxieme explication.

Pour conclure, il semble effectivement que les PME soient surtaxées par les ingtitutions
financiéres soit par des colts d'emprunts supérieurs, soit par les restrictions imposees. Certaines
vont méme jusgu'a exiger un rendement plus élevé que ce que le niveau de risque entraine sur
les meilleurs contrats pour compenser le niveau de risque supérieur des autres emprunteurs. |
savere que les PME sont percues comme étant tellement risquées par les banquiers que des taux
dintéréts supérieurs ne suffisent pas a les protéger. De lourdes garanties ains que des
restrictions, notamment sur les différents éléments d'actifs, qui limitent largement la liberté du
propriétaire-dirigeant sont également nécessaires.



3. L’ IDENTIFICATION DES DIFFERENTS ELEMENTS DE RISQUE DANS LES
PME

La théorie financiere prescrit que tout rendement exigé d'un actif est fonction du niveau de
risque qu'il présente. Le principa probléme dans les relations entre les PME et les banques, est
gue ces dernieres considerent I'ensemble des PME comme étant risquées, sans égard aux
spécificités de chacune d'elles. En fait, les banques sont incapables d’ évaluer correctement le
niveau de risque des PME, parce qu'éles les considerent comme de grandes entreprises en
miniature et ne s attardent pas a développer des modéles adaptés a leur statut. Et comme leur
fragilité est plus grande et leur taux de faillite plus éevé, elles sont automatiquement
considérées, dans |’ ensemble, comme éant plus risquées.

Le risque total d’une entreprise peut étre scindé en deux éléments, soit le risque d' affaires et le
risque financier. Regardons-les en déails, dans les PME, et voyons les problemes qui en
découlent.

3.1  Les problémes liés au risque d'affaires

Le risque d'affaires’ qu'on appelle également 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 de développement de |'entreprise.

3.1.1 Le risque commercial
Il fait référence ala dimension du marché potentiel, a la réaction des concurrents actuels
et futurs, aux fluctuations de la demande, aux difficultés dans la distribution. Pour les
PME, ce risque se manifeste de la fagon suivante: dépendance trés forte envers un client,
aucune diversification des produits fabriqués, absence de veille commerciae, etc. Pour
ces raisons, la PME peut éprouver certaines difficultés aupres des différents bailleurs de
fonds qui préférent souvent faire affaire avec la grande entreprise.

3.1.2 Le risque de gestion

Le réle central du propriétaire-dirigeant peut entrainer certaines difficultés liées
notamment a la fonction de gestion. Le risgue de gestion réfere entre autres, au mangue
de connaissances en gestion, au mangue de ressources humaines, a |'absence d'outils de
gestion appropriés tels que la planification financiére, un systéme comptable
convenablement développé, un systéme informatique adéquat. Le propriétaire-dirigeant
est souvent spécialisé dans une fonction particuliére de I'entreprise et accorde peu
dintérét et/ou fait preuve dinaptitude en ce qui concerne les autres aspects de
I'organisation qui peuvent Savérer critiques (Scherr et al., 1993). Par contre, dans la
PME, I'organisation des ressources humaines est flexible, les initiatives sont plus faciles,
lamission de |'entreprise est mieux partagée que dans la grande entreprise (Julien, 1994),
ce qui contribuerait a une réduction du risque de gestion. Il n'y a donc pas unanimité
quant au risque de gestion supérieur des petites entreprises!

3.1.3 Le risque technologique

1 Voir St-Pierre (1998) pour une définition détaillée du risque total de la PME.



Il référe aux délais non prévus dans le temps de développement, a l'impossibilité de
produire & un colt concurrentiel, a I'utilisation d'une technologie inadéquate, a la
méconnaissance de |'état d'avancement technologique des équipements, a I'absence
d'activités de recherche-développement et de veille technologique. Alors que dans les
années 80, des éudes montraient que les PME étaient relativement en retard comparées
aux grandes entreprises en ce qui concerne l'introduction de nouvelles technologies, de
plus récentes éudes montrent que ce retard a significativement diminué (Julien, 1994;
Acs et Audrestch, 1990). Quoi qu'il en soit, ce retard est différent selon le secteur
dactivités ainsg que le type dentrepreneur, et n'est pas irréversible méme dans les
branches d'activités traditionnelles. Acs et Audrestch (1990) ont calculé que les petites
entreprises possederaient certains avantages, par rapport aux grandes, qui devraient
faciliter la pénétration de nouvelles technologies. Le risque technologique plus grand des
PME n'est donc pas tout a fait concluant et n’ est surtout pas du tout généralisé.

3.2 Les problémes liés au risque financier

Pendant de nombreuses années, on a invoqué des problémes chroniques de liquidités, de
rentabilité et de capitalisation pour conclure que les PME, dans I’ensemble, présentaient un
niveau de risgue financier plus élevé que les grandes entreprises. Or, depuis 15 ans, la littérature
est devenue plus nuancée.

St-Pierre et Beaudoin (1996) présentent une synthése de cette littérature et affirment, apres
I’ analyse des résultats de recherche empirique obtenus dans différents pays industrialisés, qu'il y
a beaucoup de mythes entourant le présumé risque financier supérieur des petites entreprises.
Suret et Arnoux (1995) concluent que la sous-capitalisation présumée des PME est davantage
imputable a une faible rentabilité plutbt qu’'a une petite taille. Si ces entreprises sont sous-
capitalisees, c'est parce qu'elles n'ont pas les moyens de rééquilibrer leur structure financiére
lorsqu'elles traversent des périodes de faible rentabilité comme c'est le cas pour les grandes
entreprises qui ont un acces plus important aux sources de capitaux externes.

Finalement, St-Pierre et Beaudoin (1996) concluent que le risque financier supérieur n’a pas été
démontré de facon satisfaisante et que I’ étude de la structure de financement des PME ne peut
se faire en dissociant |’ entreprise de son contexte. IIs concluent: «Les écarts constates dans les
structures financieres pourraient provenir de la volonté des propriétaires-dirigeants de garder
le controle de leur entreprise et de solliciter des investisseurs externes qui leur imposeront le
moins de contraintes dans leur gestion quotidienne» (p. 213).

Nous concluons donc, a partir des études pré-citées, que le risque supérieur des PME ne semble
pas évident et généralisable. S ces entreprises se plaignent de leurs conditions de crédit
bancaire, affirmant que celles-ci sont trop colteuses, serait-ce parce que les banques évaluent
mal leur niveau de risque? Si tel est le cas, il N’y aurait donc aucune relation significative entre
les variables spécifiques aux entreprises et les conditions de crédit imposées par les banques.
C'’ est ce que nous proposons de vérifier.

4. HYPOTHESES DE RECHERCHE



C'est donc la taille de I'entreprise comme facteur de risque, duquel découlerait le risque plus
élevé des PME qui sera mise en relation avec les variables concernant les conditions d'octroi de
crédit pour vérifier si, effectivement, les banquiers sont plus exigeants envers les petites
entreprises. Nous proposons donc la premiére hypothése suivante:

H1: La prime de risque bancaire est déterminée par lataille de I’ entreprise emprunteuse.
Par contre, il est possible que les banquiers tiennent compte du risque spécifique des PME tel
que le prescrit la théorie financiére, mais que celui-ci soit intégré dans la variable de taille. Pour
nous en assurer, nous préciserons différents indicateurs de risque, que nous tenterons de lier aux
conditions de crédit, ce qui nous ameéne a notre deuxiéme hypothése:

H2: La prime de risque bancaire est déterminée par le niveau de risque de I’ emprunteur.

Ou: laprime de risque est égale ala prime exigée du préteur sur le taux de base bancaire;
et les différents variables explicatives sont:

Risque d'affaires: Tel que nous I’avons indiqué précédemment, le risque d affaires peut étre
mesure a partir de ses diverses composantes soit:

Risque de gestion: états financiers vérifiés; utilisation d' outils de gestion administrative;
pourcentage de personnel administratif dans |’ entreprise.

Risque technologique: développement technologique; activités de recherche-
développement; veille technologique.

Risque commercial: dépendance d'un petit nombre de clients; veille commerciale;
développement des ventes a |’ éranger; stabilité des ventes dans le passe.

Risque financier: Le risque financier découle directement de la structure de financement. Il
sera mesuré par I'importance relative du financement entrainant des obligations fixes pour
I'entreprise et par le ratio de couverture des intéréts.

Capacités de remboursement: La capacité de remboursement des emprunts contractés dépend
de larentabilité de I’ entreprise et de ses liquidités. Nous utiliserons les ratios de flux monétaires
d exploitation/actif total; marge de sécurité et la marge bénéficiaire nette relative au secteur
d activité.

Finalement, nous gjouterons au modele les informations sur la durée et la qualité de la relation
entre |’ entreprise et I’institution financiere afin de mesurer I’ampleur du probléme d’information
asymétrique.

5. METHODOLOGIE ET ANALYSE DES RESULTATS



L’ échantillon utilisé est composé de 97 PME manufacturieres québécoises qui font toutes partie
du Laboratoire de recherche sur la performance des entreprises. Ces entreprises ont été
consultées par questionnaires a partir  desquels nous avons pu recueillir diverses informations
générales, financiéres et bancaires. Les informations relevées concernent I’ entrepreneur, le
développement organisationnel de I'entreprise, le développement de ses produits et de ses
marchés, le développement technologique, I'utilisation de I'informatique, les systémes de
production, le degré de sophistication de la gestion financiére, les résultats financiers des cing
derniéres années ains que les conditions de crédit bancaire et I’ appréciation de I’ entrepreneur
concernant I’ ingtitution et I’ agent de crédit avec qui il fait affaires.

Tableau 1: Influence de la taille sur le risque d’affaires des PME

Lespetites | Lesgrandes | Test de Student

(N=33) (N=31) |Stat.| | Prob.
Mesures du risque commercial
girlgtrse d affaires avec les trois principaux 31% 35% 10375 3037
Chiffre d affaires al’ extérieur du Québec 5% 15% 1.5939 1165
Croissance annuelle des ventes 17% 15% 0.0284 9774
N(_)mbre de sources d information pour la 8 11 14613 1490
veille commercide
Mesures du risque de gestion
Nombre d outils de gestion utilises 3 4 1.7324 .0885
Age de |’ entreprise 18 25 24819 | .0164
Etats financiers preparés par un 36% 74% 32423 | 0019
vérificateur externe (% de oui)
Pourcentage de personnel de gestion 22% 18% 1.0771 .2856
Mesures du risgque technol ogique
Degré de développement technol. 18% 20% .8139 4189
Activités de R-D (% de oui) 55% 52% 2313 8178
Cert!fl,catlon reconnue de normes de 58% 7% 17104 0922
qualité (% de oui)
N(_)mbre de sources d information pour la " 11 25470 0134
veille technologique

La premiére hypothése que nous voulons tester concerne la présomption de risque supérieur
pour les entreprises de petite taille. Nous avons vérifié cette hypothése en séparant notre
échantillon en trois sous-groupes classés par le niveau du chiffre d’ affaires lors de la derniére
année financiere (1997). Nous avons ensuite retiré le groupe médian et avons conservé, pour les
tests de différences sur les distributions, les plus petites et les plus grandes entreprises. Les
écarts et |es résultats statistiques sont présentés au tableau 17,

Les résultats sont tres variables selon les mesures utilisées et ne nous permettent pas d’ affirmer
avec beaucoup de conviction que le risque daffaires total des petites entreprises est
significativement supérieur a celui des plus grandes. Rappelons que notre division de

2 Une liste des modes de calcul de certaines variables est présentée a1’ annexe .




I’échantillon avait comme objectif de «favoriser» |’ obtention de différences significatives entre
les petites et les grandes. L’inclusion de toutes les entreprises de I'échantillon donne des

résultats encore moins concluants.

Tableau 2: Influence de la taille sur le risque financier, la capacité de remboursement et
les conditions de crédit bancaire

Lespetites | Lesgrandes Test

(N=33) (N=31) |Stat.| | Prob.
Mesures du risque financier
Taux d’ endettement bancaire 36% 31% 1.2699 .2097
Ratio de couverture des intéréts 2.63 4.02 0.6284 5325
Mesures de la capacité de remboursement
Marge de securité 32.29 30.19 1.0253 .3097
Flux monétaires/ Actif total 4% 4% 0.4173 6781
Marge bénéficiaire nette 0.91% 1.06% 1.3753 1748
Mesures des conditions de crédit bancaire
Nombre _d’ ann(?_es d_e rgl ations entre 4 11 15501 1962
I’entreprise et I’ institution
Indice de satisfaction bancaire 55% 65% 3.0828 .0032
Prime de risque bancaire 0.75% 0.50% 2.1854 .0326

Les résultats concernant le risque financier et la capacité de remboursement pour un emprunt
contracté ne laissent voir aucune différence significative entre les entreprises de taille différente,
contrairement a ce qu’ affirment bon nombre de banquiers et d’ agents de crédit. Globalement, le
niveau de risque total des entreprises ne semble pas étre influencé par leur taille. Il est donc
surprenant de voir que les plus petites entreprises subissent effectivement une prime sur leur
crédit bancaire significativement plus élevée que celle exigée des grandes, tel que présenté a la
derniére ligne du tableau 2.

Notre deuxieme hypothése suppose que la prime de risque est fonction du niveau de risque des
entreprises. Nous avons donc repris exactement le méme cheminement que le précédent en
séparant notre échantillon en trois sous-groupes: les entreprises qui ont la prime la plus élevée,
celles qui ont la prime la plus faible, et celles qui se situent entre les deux. Nous avons ensuite
conduit des tests de différences sur les mémes variables que celles qui ont éé présentées plus
haut. Les seules différences obtenues concernent la capacité de remboursement et e niveau de
risque financier tel que présenté au tableau 3.

Tableau 3: Relations entre la prime de risque bancaire et les mesures de risque financier
et la capacité de remboursement

Primefable | Prime élevée Test
(N=32) (N=39) |Stat.| | Prob.
Mesures du risque financier
Taux d’ endettement bancaire 31% 40% 1.9256 | .0589
Ratio de couverture des intéréts 5.03 2.65 2.2173 | .0302




Mesures de la capacité de remboursement

Marge de securité 39.57 20.84 2.8345 | .0069
Flux monétaires/ Actif total 6% 4% 2.0031 | .0495
Marge bénéficiaire nette 1.18% 0.66% 2.0517 | .0450
Autres variables

Indice de satisfaction bancaire 63% 57% 2.8938 | .0052
Chiffre d’ affaires du dernier exercice 59M $ 3.7/M $ 2.9515 | .0044

Il apparait donc qu'il existe peu de différences significatives dans les niveaux de risque des
entreprises selon la taille, mais que cette derniére influence de fagon substantielle la prime de
risque exigee par |les institutions financiéres.

Afin de mesurer I'influence simultanée de toutes les variables, nous avons effectué des analyses
de régression multiple a partir de plusieurs modéles. Pour chacune des variables de I’ équation a
tester, nous avions défini différentes mesures et avons conservé les meilleurs résultats dans le
modeéle final, que nous présentons au tableau 4.

Le premier modéle refléte le comportement des banquiers qui affirment tenir compte de la
capacité de remboursement de I’ entreprise et de son niveau de risque financier pour déterminer
la prime de risque. Etant donné le lien direct entre la prime de risque et les garanties exigées par
les banques, nous avons inclu cette derniére variable, tout comme le suggérent Apilado et
Millington (1992) et Cowling et Sugden (1995). L’ gjout de celle-ci améliore significativement le
modéle ou I'on observe le lien significatif et positif avec la prime. La capacité de
remboursement et la mesure du risque financier ont les signes prévus et sont significatives.

Dans le deuxieme modéle, nous avons voulu mesurer I'influence de la taille. On constate son
rle significatif a savoir que plus I’ entreprise est grande, plus sa prime de crédit bancaire est
faible. L’ gjout de cette variable a permis une amélioration du pouvoir explicatif de notre modele,
tout en réduisant |égérement le réle des autres variables.

Le troiseme modéle introduit les différentes mesures du risque d' affaires des entreprises et le
degré de satisfaction des entrepreneurs face a leur institution financiére. Nous avons retiré la
variable de garanties afin de mesurer I'importance de son influence (nous I'introduisons a
nouveau dans le quatrieme modéle). La troiséme équation montre une amélioration de la
qualité du modéle, aors qu’ aucune des mesures de risque ne joue un réle significatif sur les
conditions d’ octroie de crédit aux PME. La mesure de la qualité des relations entre I’ institution
et I’entrepreneur semble par contre jouer un réle déterminant. Méme la variable estimant le
risque financier voit son réle devenir non significatif.

Finalement, |’gjout de la variable concernant les garanties exigées améliore le modéle tout en
diminuant I'importance relative des autres variables significatives. Les différentes mesures du
risque d affaires et financier ne sont pas significatives au seuil habituel de 5%, aors que nous
avons tenté d expliquer le niveau «de la prime de risque» ! S agit-il réellement d’ une prime de
risque?



Tableau 4: Influence conjointe des indicateurs de risque sur la prime de crédit bancaire
(le niveau de signification de chaque variable est présenté entre parenthéses)

Modelel | Modéle2 | Modéle3 | Modéle 4
(N=88) (N=88) (N=85) | (N=85)
Ordonnée al’origine 0.2993 3.8249 5.3112 4.3992
(.1613) (.0017) (.0001) | (.0005)
Nombre de garanties exigées par le préteur 0.2450 0.2066 0.1776
(.0030) (.0093) (.0326)
Taille de I’ emprunteur -0.2257 -0.2457 | -0.2045
(log des ventes) (.0032) (.0038) (.0154)
Marge de sécurité -0.0046 | -0.0040 | -0.0074 | -0.0057
(.0407) (.0589) (.0021) | (.0202)
Indice de satisfaction bancaire -1.0889 | -0.9678
(.0276) | (.0460)
Mesure du risque commercia (% du chiffres 0.0032 .0016
d affaires avec lestrois premiers clients) (.2102) (.5304)
Mesure du risgue de gestion 0.0323 .0095
(Nombre d’ outils de gestion utilisés) (.4864) (.8382)
Mesure du risgue technologique -0.2110 | -0.2013
(Activités de recherche et développement) (.1103) | (.1191)
Mesure du risque financier* 0.7274 0.6538 -0.0041 | -0.0031
(.0776) | (0.0971) (.3506) | (.4715)
R’ gjusté 0.2230 0.2913 0.3114 | 0.3429
Test de Fisher 9.4120 10.0430 6.4910 6.5440
(.0001) (.0001) (.0001) | (.0001)

* Letaux d’ endettement a été utilisé dans les deux premiers modéles et le taux de couverture des
intéréts dans les deux derniers.

6. CONCLUSION

L’ éude d un échantillon de 97 PME manufacturiéres québécoises a permis de constater que la
prime de risque exigée par les ingtitutions financieres sur une marge de crédit, n’est pas liée au
niveau de risque total de I’emprunteur. Celle-ci est plutét une fonction directe de la capacité de
remboursement, de la taille de I’emprunteur et du nombre de garanties exigées par le préteur
pour sécuriser le prét. Ces résultats confirment les appréhensions des entrepreneurs a |’ effet
gu'ils se sentent 1ésés dans leurs transactions avec les ingtitutions financiéres. Ils confirment
également que les grandes ingtitutions sont maladroites avec les petites entreprises et qu’ elles
sont inaptes a évaluer correctement leur niveau de risque afin de rédiger des contrats de
financement adéguats. On comprend ainsi pourquoi les PME en croissance ont des difficultés a
obtenir du financement bancaire!

Les résultats de cette étude, la premiére qui tente de lier différentes mesures de risque des PME
a leurs conditions de crédit, sont importants pour contribuer al’amélioration de la compétitivité
des entreprises grace a un financement mieux adapté a leur réaité. La mondialisation des
marchés, I’abolition des frontiéres, la multiplication des échanges internationaux rendront les




PME de plus en plus complexes et différentes de celles que nous avons connues dans la période
industrielle. La vaeur des entreprises sera davantage fonction des actifs intangibles et
immatériels, qui ne sont pas présentement considérés par les ingtitutions financiéres comme des
garanties potentielles. I en découle donc que les PME les plus compétitives auront de plus en
plus de difficultés a obtenir du financement a des conditions avantageuses et en fonction du
degreé de risque réel qu’elles présentent. Si les ingtitutions financiéres ne modifient pas leur mode
d analyse des dossiers des PME, elles perdront cette clientéle au profit d’ autres ingtitutions plus
compréhensives.
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Annexe |: Mode de calcul des différentes variables

VARIABLES MESURES

V ariables concernant le crédit bancaire et I’ institution

Prime de risque

Prime gjoutée au taux de base de la banque sur la marge de crédit
obtenue de la société emprunteuse

Garanties exigées

Nombre de garanties exigées sur le contrat de marge de crédit, tel
que fourni par |’ entrepreneur

Qualité de la reation
(Degré de satisfaction le
plus éevé = 100%)

Indice de satisfaction moyen des entrepreneurs quant ala qualité des
services bancaires offerts par I institution et I’ agent de crédit mesuré
avec 13 questions

Mesures du risque de gesti

on

Outils de gestion utilisés

Nombre d outils utilisés dans la gestion: budget, planification et
rentabilité des investissements, éats financiers prévisionnels, calcul
du seuil de rentabilité, systéme de calcul de prix de revient

Compétences internes

Ratio du personnel cadre et de bureau sur le nombre total
d employés

Mesures du risque commercial

Dépendance trois clients

Pourcentage du chiffre d’ affaires réalisé avec lestrois clients les plus
importants de |’ entreprise

Exportation

Pourcentage du chiffre d’ affaires réalisé hors Québec

Stabilité des ventes

Taux de croissance annuel moyen des ventes des cingq derniéres
années

Veille commerciale (varie
de0al15)

Nombre de sources dinformation riche utilisées concernant les
dével oppements de produits/services/marchés

Mesures du risgue technol ogique

Développement
technologique

Ratio du nombres d'équipements de production au nombre
d employés de production

Activités de recherche-

Variable dichotomique = 1 s oui; et = 0 autrement

dével oppement
Vellle technologique | Nombre de sources d'information riche utilisées concernant le
(variede 0 a 15) dével oppement technol ogique

Mesures du risque financier

Taux d’' endettement

bancaire

Moyenne des cinq dernieres années du ratio de dettes bancaires
(court et long terme) al’actif total de |’ entreprise

Couverture des intéréts

Moyenne des cing derniéeres années du ratio de bénéfice avant impdt
alacharge d'intéréts

Mesures de la capacité de remboursement

Marge de sécurité
(nombre de jours)

Moyenne des cing derniéres années du ratio des liquidités
disponibles et de la capacité d’ emprunt aux déboursés quotidiens
d exploitation

Flux monétaires / actif
total

Moyenne des cing dernieres années du ratio des flux monétaires
d exploitation al’ actif total

Marge nette (excédant
celle du secteur)

Ratio moyen du bénéfice net aux ventes de |’ entreprise, par rapport
alamoyenne du secteur d’ activités
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