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ENTREPRISES

Quel a été l’impact de la crise de 2008 
sur la défaillance des entreprises ?
Denis Fougère *, Cécile Golfier **, Guillaume Horny ***  
et Elisabeth Kremp ****

L’accélération des défaillances des entreprises résidant en France en 2008‑2010 a été 
précédée par une augmentation des créations d’entreprises en 2003‑2004. Par consé‑
quent, identifier l’impact de la crise économique et financière de 2008 oblige à disso‑
cier, parmi les défaillances de 2008‑2010, celles qui résultent de la crise et celles qui 
découlent mécaniquement de la démographie des entreprises, puisqu’on sait que beau‑
coup meurent durant leurs premières années d’existence.

Cette étude est conduite à l’aide d’un échantillon d’entreprises créées entre le 1er jan‑
vier 2000 et le 31 décembre 2007, extrait de la base de données de la Direction des 
entreprises de la Banque de France. L’absence de données sur les entreprises créées 
avant 2000 conduit à se limiter à des entreprises encore jeunes, mais la période cou‑
verte est assez longue pour encadrer la période 2003‑2004 d’accélération des créations 
d’entreprises. L’originalité de cette étude réside à la fois dans la taille de l’échantillon et 
la richesse des données utilisées.

L’analyse statistique porte sur la durée séparant la date de création de l’entreprise de la 
date de sa première défaillance. L’impact de la crise est estimé à l’aide d’un modèle de 
durée flexible, stratifié selon la date de création de l’entreprise. Ce modèle tient compte 
des effets de l’âge de l’entreprise, de son secteur d’activité, de sa taille ou encore de la 
chronique de ses incidents de paiement sur effets de commerce. 

On examine plus particulièrement les taux de défaillance dans quatre secteurs d’acti‑
vité : le commerce de détail, les transports, l’industrie et la construction. La proportion de 
défaillances imputables à la crise varie fortement d’un secteur à l’autre. Toutes cohortes 
confondues, elle aurait été de 27 % dans le commerce de détail, 35 % dans les transports, 
43 % dans l’industrie et 46 % dans la construction. En particulier, les entreprises les plus 
jeunes, celles créées en 2006 et 2007, ont été les plus fragilisées par la crise.
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En France, les défaillances d’entreprises ont 
atteint un pic de 63 500 sur douze mois en 

novembre 2009, proche du maximum de 64 000 
en octobre 1993 (cf. graphique I)1. L’objet de cette 
étude est de quantifier l’impact de la récente crise 
économique sur le taux de défaillance. Comme 
le fait remarquer en préambule un rapport récent 
publié par Oséo (Oséo, 2011, p. 11), « beaucoup 
reste à faire pour comprendre les mécanismes de 
la défaillance des entreprises ». La très vaste lit‑
térature académique consacrée à ce thème s’est 
en effet tout d’abord attachée à définir le concept 
de défaillance, tant d’un point de vue écono‑
mique que légal2. Elle a également eu pour objet 
d’identifier les causes financières et économiques 
de la défaillance, afin d’anticiper le risque de sa 
survenue. En ce domaine, les travaux sont très 
nombreux, les plus anciens utilisant des modèles 
statistiques de type logistique3, d’autres, plus 
récents, utilisant même les réseaux neuronaux4 
pour prédire la défaillance. Les facteurs les plus 
souvent cités sont l’âge de l’entreprise (Agarwal, 
1997 ; Mahmood, 2000 ; Agarwal et Audretsch, 
2001), sa taille mesurée par son effectif (Altman, 
1968 ; Altman et al., 1977 ; Dunne et al., 1989 ; 
Audretsch, 1991), le degré de concurrence et l’in‑
tensité des innovations dans son secteur d’activité  

(Audretsch, 1991 ; Audretsch et Mahmood, 
1995), et enfin des variables caractérisant sa 
santé financière (Altman, 1968, 1989, 1993)5. 12345

Ceci dit, peu d’études économétriques ont à ce jour 
examiné les effets du cycle macroéconomique sur 
les défaillances d’entreprise, à l’exception récente 
de celles de Carling et al. (2007), Jacobson et 
al. (2008) et Koopman et al. (2012). Pourtant, 
l’examen des effets des crises économiques, et  

1. Toutefois, comme l’a fait remarquer Dolignon (2011), « grâce 
aux mesures de relance et de soutien à la trésorerie des entre-
prises, la progression des défaillances observée en 2009 a été 
moins marquée que ce que la sévérité de la crise économique 
pouvait laisser escompter ».
2. Pour la définition de la défaillance, nous renvoyons le lecteur 
au rapport publié par Oséo (Oséo, 2011, pages 29 à 33). Ce rap‑
port cite notamment les travaux de Beaver (1966), Deakin (1972), 
et Ward et Foster (1997) qui, tous, ont tenté de proposer des 
modèles dans lesquels le défaut de paiement est utilisé comme 
le signal de l’échec de l’entreprise. Le rapport d’Oséo oppose à 
ces modèles un second groupe de travaux qui considère la faillite 
d’un point de vue légal : « suivant cette acception juridico-comp-
table sont considérées comme défaillantes les entreprises qui 
font l’objet d’une cessation décidée dans le cadre d’une procé-
dure judiciaire » (Oséo, 2011, p. 30). Pour une synthèse, on pourra 
également se reporter à l’ouvrage de Blazy et Combier (1998).
3. Voir, par exemple, Lau (1987), Peel et Peel (1987) et Jones et 
Hensher (2004).
4. Voir, par exemple, Altman et al. (1994), Zurada et al. (1998), 
Alam et al. (2000), Agarwal et al. (2001). 
5. Pour une synthèse, voir Morris (2009).

Graphique I
Créations et défaillances d’entreprises 
(Cumul sur 12 mois en milliers – déc. 1990 à déc. 2010)
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Lecture : le nombre de créations d’entreprises doit être lu sur l’axe des ordonnées de gauche, celui des défaillances d’entreprises sur 
l’axe des ordonnées de droite.
Champ : pour les défaillances : cf. encadré 1. Pour les créations d’entreprises : répertoire Sirene (Insee).
Sources : défaillances : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben / Créations : Insee.
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Graphique II
Incidents de paiement sur effets de commerce pour incapacité de payer et défaillances 
(glissement annuel en % du nombre cumulé sur douze mois – décembre 2001 à mai 2011)
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Champ : pour les défaillances : cf. encadré 2. Pour les incidents de paiement : cf. note de bas page numéro 2.
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben.

particulièrement celle de 2008, présente un inté‑
rêt tout particulier. En effet, les crises sont des 
moments où certes les entreprises les moins ren‑
tables, les moins adaptées au marché, continuent 
de disparaître, souvent à un rythme plus rapide 
qu’en période de stabilité économique (c’est là 
l’effet de clearing des crises), mais elles sont éga‑
lement source de problèmes spécifiques pour des 
entreprises qui auraient pu poursuivre leur activité 
dans un contexte économique plus favorable. Les 
crises amplifient les difficultés pour ces entreprises, 
souvent jeunes et de petite taille, mais potentielle‑
ment profitables à moyen terme. Comme cela a 
été noté maintes fois, elles participent à la création 
d’emplois (Fabre et Kerjosse, 2007 ; Neumark  
et al., 2011) et sont souvent porteuses d’innova‑
tions (Coad et Rao, 2008 ; Aghion et al., 2009). 
La question est alors de connaître l’importance 
du nombre des entreprises qui ont disparu à cause 
de la crise de 2008 mais qui auraient pu survivre 
si cette crise n’était pas survenue. C’est là l’objet 
principal de notre étude.

Le suivi de la mortalité des entreprises néces‑
site de prendre en compte l’évolution des créa‑
tions d’entreprises. Or la période d’avant‑crise, 
c’est‑à‑dire antérieure à l’accélération des 
défaillances en 2008‑2009, se caractérise par 
une accélération des créations en 2003‑2004. Par 
conséquent, identifier l’impact de la crise éco‑
nomique et financière de 2008 impose de disso‑
cier, parmi les défaillances de 2008‑2010, celles 

qui résultent de la crise et celles qui découlent 
mécaniquement de la démographie des entre‑
prises, puisqu’on sait que beaucoup meurent 
durant leurs premières années d’existence.

L’originalité de cette étude tient à la fois à son 
sujet, jusqu’alors peu traité dans la littérature 
académique, à la très grande taille de l’échan‑
tillon statistique utilisé et à la diversité des don‑
nées mobilisées, élaborées à la Direction des 
entreprises de la Banque de France. Le champ 
de l’étude inclut les entreprises créées entre le 
1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007, obser‑
vées jusqu’en décembre 2010. 

Au niveau agrégé, les incidents de paiement sur 
effets de commerce pour incapacité de payer 
(IPE)6 semblent être un indicateur avancé de la 
défaillance (cf. graphique II). Aussi sont‑ils rete‑
nus comme variable explicative des défaillances 
dans la modélisation adoptée.

L’effet de la récente crise économique sur le 
taux de défaillance est mesuré en identifiant de 
la manière la plus précise possible les variations 
spécifiques de ce taux entre janvier 2008 et 

6. Le lecteur trouvera la définition précise d’un IPE dans le 
Manuel de l’utilisateur CIPE (Centrale des Incidents de Paiement 
sur Effets de commerce), rédigé par la Banque de France et 
mis en ligne à l’adresse suivante  : http://www.banque-france.
fr/fileadmin/user_upload/banque_de_france/La_Banque_de_
France/pdf/MANUEL-UTILISATEUR-CIPE.pdf. 
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décembre 20107. Ces variations sont celles qui 
ne peuvent être attribuées à l’âge de l’entreprise 
(en d’autres termes, au temps qui s’est écoulé 
depuis sa date de création), à sa taille, ou bien 
encore à sa situation financière. 

Pour conduire une telle analyse, la classe de 
modèles statistiques la plus adaptée est celle 
des modèles de durée, fréquemment utilisée 
dans la littérature internationale pour analyser 
les déterminants des taux de défaillance8. De 
tels modèles sont plus flexibles que des modèles 
dichotomiques (tels que le modèle logit), qui 
permettent de modéliser la défaillance sous la 
forme d’une variable binaire.

L’intérêt des modèles de durée provient non 
seulement de la possibilité de les estimer par des 
méthodes robustes (notamment, par le biais du 

modèle semi‑paramétrique de Cox), mais aussi 
de la facilité à prendre en compte les variables 
explicatives variant dans le temps. Dans cette 
étude, la durée analysée est celle séparant la 
date de création de l’entreprise de la date de sa 
première défaillance (les principaux concepts 
utilisés dans l’analyse statistique des modèles 
de durée sont rappelés dans l’encadré 1).78

7. Le terme « variations spécifiques » ne doit pas surprendre  : 
de telles variations spécifiques sont au cœur du principe de 
décomposition de l’erreur des modèles linéaires de panel ; elles 
correspondent alors à des effets temporels propres aux périodes 
d’observation (années, trimestres, mois, etc.), mais distincts des 
effets fixes, invariants et caractéristiques des unités statistiques 
(ménages, entreprises, etc.).
8. Les références sont ici nombreuses. Pour nous limiter aux 
plus importantes parmi celles publiées dans la dernière décen‑
nie, nous pouvons citer les articles de Shumway (2001), Carling 
et al. (2007), Duffie et al. (2007), Jacobson et al. (2008), Duffie 
et al. (2009), Geroski et al. (2009). Tous ces travaux utilisent les 
modèles économétriques de durée, de la manière la plus simple 
(Shumway, 2001) jusqu’à la plus sophistiquée (Duffie et al., 2009).

Encadré 1

L’ESTIMATION NON‑pArAMéTrIquE dES TAux dE défAILLANCE

Soit Ti la variable aléatoire représentant l’intervalle de 
temps séparant la date de création de l’entreprise  i 
de la date de sa première défaillance. Par conven-
tion, nous initialisons le début de toutes les durées 
à la date 0 (nous conservons toutefois l’information 
relative à la date de création exacte de l’entreprise de 
sorte à l’utiliser comme variable explicative). Soit Ci 
une variable aléatoire représentant une troncature ou 
censure à droite (exogène) pour la variable de durée Ti. 
La variable aléatoire Xi représentant la durée effective-
ment observée est donc le minimum de Ti et Ci.

La fonction de hasard de la durée Ti représente la pro-
babilité conditionnelle instantanée que l’entreprise i 
connaisse une première défaillance entre la t-ième et 
la (t + D)- ième unité de temps de son existence légale, 
sachant qu’elle n’a connu aucune défaillance préalable 
pendant les t premières unités de temps de son exis-
tence. Cette fonction de hasard représente donc le taux 
instantané de défaillance. Formellement, elle s’écrit :

h t T t t T ti i( ) lim Pr [ , [= ∈ + ≥{ }
→∆ ∆

∆
0

1

La fonction de survie S de la durée Ti à la date t est 
définie comme la probabilité que l’entreprise i n’ait pas 
connu de défaillance durant ses t premières périodes 
d’existence. Elle s’écrit sous la forme :

S t T ti( ) Pr( )= ≥

La fonction de survie et la fonction de hasard sont 
reliées par la formule suivante :

S t h u du
t

( ) exp ( )= −



∫0

En présence de durées censurées à droite (par une 
variable de censure exogène Ci), la fonction de survie  

S peut être estimée de manière non-paramétrique 
par l’estimateur de Kaplan-Meier. Soit ( , , )X Xn1  un 
échantillon de durées éventuellement censurées à 
droite, indépendantes et identiquement distribuées. 
Notons X X k nk( ) ( ) ( )1 < < ≤  les k valeurs distinctes 
ordonnées, de la plus petite à la plus grande, des n 
observations de cet échantillon. Soient mi le nombre 

de durées non censurées juste égales à la i-ème obser-

vation ordonnée X i( ) et n X Xi j i
j

n
= ≥{ }

=
∑1

1
( )  le nombre 

d’observations correspondant à des durées, censu-
rées ou non, dont la valeur est supérieure ou égale à
X i( ). Avec ces notations l’estimateur de Kaplan-Meier 
à la date t de la fonction de survie de la variable aléa-
toire de durée T (en présence de censure à droite) est :

S t
m
nKM

i k X t

i

ii

i

( )
, , ; ( )

( )

= ∏ −




= ≤1

1


δ

la variable indicatrice δ( )i  prenant la valeur 1 si la durée 
X i( ) n’est pas censurée à droite, 0 sinon. On en déduit 
un estimateur non-paramétrique pour la fonction de 
hasard, encore appelé taux de défaillance dans ce 
contexte. Cet estimateur est :

h� � �( ) ( ) / ( )t f t S tKM=

Dans cette expression, f t( )  est un estimateur à noyau 
de la fonction de densité de la durée T en présence de 
censure à droite, soit :

f t
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K
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où K est une fonction noyau et hK  est le paramètre de 
lissage optimal (appelé « fenêtre ») associé à la fonc-
tion K.
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Encadré 2

LE fICHIEr fIBEN

Dans le cadre du refinancement des créances privées, 
la Banque de France a constitué un fichier de rensei-
gnements qui lui permet de coter les entreprises et de 
vérifier l’éligibilité de ces créances : le Fichier bancaire 
des entreprises (Fiben).

Ce fichier, exclusivement ouvert à la profession ban-
caire et aux organismes à vocation économique, 
a progressivement acquis le rôle d’une véritable 
banque de données sur les entreprises. Il contient 
la date de création pour toutes les entreprises non 
individuelles (alimentation automatique de l’Insee) et 
des informations de nature descriptive (capital et diri-
geant) sur les entités relevant de l’une au moins des 
catégories suivantes :

• les entreprises pour lesquelles la Banque de 
France collecte les informations comptables issues 
des liasses fiscales – entreprises soumises à l’impo-
sition des BIC-BRN (Bénéfices industriels et com-
merciaux et Bénéfice réel normal) – dès que le chiffre 
d’affaires est supérieur ou égal à 750  000  euros   
ou l’endettement bancaire déclaré à la Centrale 
de risques atteint 380  000  euros  ; cette base de 
comptes sociaux comptait environ 250  000  bilans 
en 2010 ;

• les personnes morales ou physiques détenant 
une fraction du capital ou exerçant une fonction de 
dirigeant dans les sociétés de la base comptable  : 
la« base des liens financiers » ;

• les entreprises individuelles ou personnes morales 
non financières, résidentes ou non résidentes, béné-
ficiaires de crédits déclarés par les établissements de 
crédit résidents à la Centrale de risques dès qu’un de 
ses guichets octroie un crédit de plus de 25 000 euros 
(seuil abaissé de 76  000  euros à 25  000  euros le 
1er  janvier 2006) ; environ 2 millions d’entités ont fait 
l’objet d’une déclaration à la Centrale de risques  
en 2010 ;

• toutes les SAS (Sociétés par actions simplifiées) 
et SASU (SAS Unipersonnelles), SE (Sociétés euro-
péennes) et SEU (SE unipersonnelles) ;

• les SA (Sociétés anonymes) et les SARL-EURL 
(Sociétés anonymes à responsabilité limitée- 
Entreprises unipersonnelles à responsabilité limitée) 
dont le capital social atteint un certain seuil : pour les 
SA, deux fois le minimum légal, soit 74  000  euros  ; 
pour les SARL et EURL, 30 000 euros ;

• les entreprises soumises à une décision judiciaire :

Les défaillances sont les ouvertures de procédures de 
redressement ou liquidation judiciaire  ; cette définition 
correspond à celle retenue par l’Insee. La notion de 
défaillance est distincte de celle de disparition de l’en-
treprise. La base n’enregistre pas l’issue des procédures 
(par continuation ou cession) ; elle est alimentée à partir :
1. des greffes de commerce,
2. des tribunaux de grande instance (TGI) ;
3. des journaux d’annonces légales («  Petites affi-
ches »…). 

Ces sources fournissent une information exhaustive 
sur les défaillances plus rapidement qu’en exploitant 
le Bodacc (Bulletin officiel des annonces civiles et 
commerciales). Les statistiques sont établies en date 
de jugement, stabilisées dans un laps de temps de 
deux mois ; ce mode de collecte atténue la volatilité 
des séries comparativement aux statistiques en date 
de publication ;

• les entreprises à l’origine d’incidents de paiement 
sur effets de commerce (IPE) d’un montant atteignant 
1 524 euros ;

• les entreprises ayant subi la perte de la moitié de 
leur capital social ;

• les entreprises bénéficiaires d’une prime accordée 
par l’État ou un organisme public.

Une base de données très riche

La base de données initiale est constituée de 
la fusion de plusieurs compartiments de Fiben 
(cf. encadré 2). Elle est à la fois riche et com‑
plexe, en raison de différences de périodicités et 
seuils de collecte. Cette base contient :
 - Des éléments descriptifs des entreprises (date 

de création, nature juridique…) ;
 - Des informations mensuelles sur :
•	 Les défaillances, entendues comme l’ou‑

verture d’une procédure de redressement ou 
liquidation judiciaire ; 

•	 Les encours de crédits bancaires ; 
•	 Les « incidents de paiement sur effets de 

commerce » (date, montant…) ;
•	 Les « évènements marquants » ;

 - Des données comptables annuelles avec, pour 
les entreprises concernées par cette collecte, les 
liens financiers.

La base de données compte un peu plus d’un 
million d’entreprises. Elle est constituée des 
entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 
31 décembre 2007 sous la forme de société ano‑
nyme à responsabilité limitée (SARL), société 
anonyme (SA), société en commandite par 
actions, société en nom collectif ou société en 
commandite simple9 (cf. tableau 1).

9. Les auto‑entrepreneurs sont exclus de l’analyse puisque le 
régime de l’auto‑entrepreneuriat est entré en vigueur le 1er janvier 
2009. 
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L’échantillon débute en 2000, première année 
pour laquelle sont recensés les incidents de 
paiement sur effets de commerce utilisés dans 
l’étude. De ce fait, nous ne pouvons étendre 
notre analyse aux entreprises créées avant le 
1er janvier 2000, qui, vraisemblablement, ont 
été également touchées par la crise de 2008. 
La sélection des cohortes 2000 à 2007 permet, 
d’une part, d’entourer la période 2003‑2004 
d’accélération des créations d’entreprises et, 
d’autre part, de disposer dans l’échantillon d’en‑
treprises encore jeunes lors du déclenchement 
de la crise en 2008. Les défaillances sont, quant 
à elles, recensées jusqu’au 31 décembre 2010.

Dans la modélisation, ni les données comp‑
tables ni les données d’encours de crédit ne sont 
utilisées pour l’instant, car cela réduirait forte‑
ment la taille de l’échantillon. En effet, Fiben 
contient au moins un bilan pour seulement 10 % 
des entreprises et au moins un encours de cré‑
dit avec un seuil de collecte homogène sur la 
période pour seulement 27 % des entreprises 
(cf. tableau 2).

Parmi le million d’entreprises de la base, 
environ 200 000 ont connu au moins une 
défaillance entre le 1er janvier 2000 et le 
31 décembre 2010, soit 18 000 défaillances 
par an en moyenne, à comparer aux 50 000 
défaillances annuelles en moyenne dénom‑
brées au total sur cette période pour l’en‑
semble des entreprises résidant en France10.

La base d’étude est restreinte aux 400 000 
entreprises appartenant aux quatre secteurs les 
plus touchées par les défaillances : construction, 
commerce, industrie manufacturière et trans‑
ports (cf. encadré 3).

Quatre secteurs se distinguent par un taux 
de défaillance élevé

La mise en forme des données nous permet 
dans un premier temps d’estimer, à l’aide d’une 
méthode non‑paramétrique, le taux de défaillance 
à toute date (cf. encadré 1 pour une définition 
du taux de défaillance ainsi que des principales 
fonctions utilisées dans les modèles de durée et 
de leurs estimateurs non‑paramétriques).10

De manière globale, c’est‑à‑dire sans tenir 
compte des tailles ou des dates de création des 
entreprises, les estimations non‑paramétriques 
montrent que les taux de défaillance diffèrent 
significativement d’un secteur d’activité à 
l’autre (cf. graphique III). Trois groupes de sec‑
teurs se distinguent par des taux de défaillance 
relativement semblables, tant du point de vue de 
leur valeur absolue que de leur profil temporel :

 - Dans le secteur de la construction, le taux de 
défaillance des entreprises est particulièrement 
élevé, notamment au bout de deux ans et demi 
d’existence (près de 30 pour 100 000) ;

 - Dans les transports, le commerce, les services 
aux particuliers, l’industrie agro‑alimentaire et les 

10. La différence provient du fait que notre échantillon est seu‑
lement constitué des entreprises créées entre le 1er janvier 2000 
et le 31 décembre 2007, alors que la statistique globale est rela‑
tive à l’ensemble des entreprises résidant en France au cours de 
la période 2000‑2010. En outre, la proportion annuelle moyenne 
de défaillances constatée dans notre échantillon, proportion qui 
peut paraître élevée par rapport à celle observée sur l’ensemble 
de la population d’entreprises en France (2 à 3 % d’entreprises 
défaillantes en moyenne par an), est une conséquence de la forte 
progression du nombre de créations d’entreprises enregistrées 
après le 1er janvier 2004, date de la mise en place de la loi Dutreil 
dont l’objectif était de faciliter l’accès à la création d’entreprise en 
simplifiant les démarches administratives et en allégeant la fiscalité. 

Tableau 1 
période de sélection des entreprises et période d’étude

Abaissement du seuil de collecte des
risques bancaires  

Sélection des entreprises   

déc. 2007janv. 2000

déc. 2010déc. 2006janv. 2000

Étude des défaillances 



ÉCONOMIE ET STATISTIQUE N° 462-463, 2013 75

Tableau 2
L’information disponible sur la base d’étude dans fiben 

1 065 310 entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007

Avec au moins un lien financier Avec au moins un bilan (annuel) Avec au moins une déclaration de crédit sur 
2000-2010 (mensuelle)

57 665 5 % 107 663 10 %
avec restriction  

aux crédits > 76 K€

465 428 44 %

284 767 27 %

À la fois lien et bilan À la fois bilan et déclaration de crédit

44 816 4 %
avec restriction  

aux crédits > 76 K€

96 640 9 %

84 841 8 %

dont 196 742 entreprises défaillantes entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2010

Avec au moins un bilan (annuel) Avec au moins une déclaration de crédit sur 
2000-2010 (mensuelle)

10 234 1 %
avec restriction  
aux crédits > 76 K€

73 458 7 %

41 756 4 %

À la fois bilan et crédit

avec restriction 
crédits > 76 K€

9 335 0,9 %

8 569 0,8 %

Lecture : les pourcentages sont calculés par rapport à la base complète (1 065 310 entreprises). 
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben. 

Encadré 3

LE CONTENu dE LA BASE d’éTudE

Une défaillance étant prononcée au niveau d’une unité 
légale, l’unité statistique retenue dans la base de don-
nées est l’unité légale, désignée, pour simplifier, par le 
terme « entreprise ».

La base d’étude contient les informations suivantes :

 - le numéro d’identification SIREN ;

 - la date de création de l’entreprise (condition de pré-
sence dans la base) ;

 - le code d’activité, en NAF rev.1 2003, compte-tenu 
de la période de constitution de l’échantillon ;

 - si elle a pu être déterminée, la taille la plus proche 
de la date de création. Elle est définie à partir du 
nombre de salariés, connu soit par la base comp-
table, soit par des bases extérieures (Coface, 
Altarès, Sirene aux 31 décembre 2003, 2008, 2009 
et 2010) ;

 - la date de l’éventuelle première défaillance ; 

 - la date et le montant des éventuels incidents de 
paiement sur effets de commerce (IPE) ;

 - la date et la nature de l’éventuel premier « événement 
marquant » (cessation d’activité, dissolution, cessation 
de paiements, restructuration, perte de la moitié du 
capital, radiation, mise en sommeil, vente de fonds). 
Ces événements sont traités comme censurant à droite 
les durées correspondantes lors de l’estimation ;

 - l’existence d’éventuels liens financiers (pourcentage 
de détention et nom de l’entité liée).

Parmi les 434 100 entreprises appartenant aux quatre 
secteurs retenus dans notre étude :

 - 105 200 enregistrent une défaillance avant le 1er jan-
vier 2011 (24 %) ; parmi celles-ci, 44 600 interviennent 
entre le 1er janvier 2008 et le 31 décembre 2010 (dont 
1 500 précédées par un « évènement marquant ») ;

 - 84  400 sont à l’origine d’au moins un incident de 
paiement pour incapacité de payer (20  %)  ; les inci-
dents de paiement sont plus fréquents pour les entre-
prises défaillantes que pour l’ensemble des entreprises, 
puisque 43 % des défaillantes ont au moins un IPE pour 
incapacité de payer.

services aux entreprises, le taux de défaillance est 
moins élevé, et le maximum de ce taux est plus 
aplati (entre 10 et 20 pour 100 000) ; dans l’indus‑
trie manufacturière, le taux de défaillance présente 
un mode plus marqué que dans ces cinq secteurs ;

 - Les secteurs de l’éducation, de la santé et de l’ac‑
tion sociale, ainsi que les activités immobilières  

et financières, sont caractérisés par des taux de 
défaillance beaucoup plus faibles, qui excèdent 
rarement 5 pour 100 000.

Ainsi, les quatre secteurs dans lesquels les taux 
de défaillance sont les plus élevés, quelle que 
soit la taille de l’entreprise et sa date de création, 
sont la construction, les transports, l’industrie  
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manufacturière et le commerce. Notre analyse 
portera dès lors exclusivement sur ces quatre 
secteurs, qui totalisent plus de 400 000 entre‑
prises. Cette grande taille d’échantillon consti‑
tue une des originalités de cette étude.

La construction et le commerce se caractérisent 
par le plus grand nombre de défaillances sur 
la période 2000‑2007, mais aussi par la plus 
forte accélération des créations en 2003 et 2004 
(cf. graphique IV).

Trois quarts des entreprises ont au plus 
5 salariés au moment où l’on observe  
pour la première fois leur taille

De manière à nous approcher le plus possible 
de la taille de l’entreprise à sa création, que 
nous n’observons que très rarement dans notre 
base de données, nous avons retenu la première 
observation de cette variable dans notre échan‑
tillon. Dans les quatre secteurs sélectionnés, 

lorsqu’elle est observée, l’information sur l’ef‑
fectif est dans plus d’un cas sur deux recueillie 
au cours des deux premières années d’existence 
de l’entreprise (70 % sur les trois premières 
années, cf. tableau 3). Sur l’échantillon retenu, 
trois quarts des entreprises ont au plus 5 sala‑
riés quand on observe pour la première fois leur 
taille. La proportion d’entreprises dont la taille 
demeure inconnue est significative (17 %). Les 
critères de constitution de la base Fiben sug‑
gèrent qu’elles sont de petite taille. Comme nous 
le montrons dans le paragraphe qui suit, leur pro‑
babilité de survie se distingue de celle des autres 
entreprises de notre échantillon, et en particulier 
de celles observées comme les plus petites.

Les probabilités de survie à cinq ans 
restent élevées

Il est également possible d’estimer, à l’aide 
de l’estimateur de Kaplan‑Meier, la probabi‑
lité qu’une entreprise appartenant à l’un de ces 

Graphique III
Taux de défaillance en fonction de l’âge de l’entreprise, par secteur d’activité (hors agriculture, 
énergie et administration – 900 496 entreprises) 
Probabilité de défaillance pour 100 000 entreprises
30

25

20

15

10

5

0
0 1 2

Construction
Transports
Industrie manufacturière
Commerce
Services aux particuliers

Agro-alimentaire
Services aux entreprises
Éducation, santé, actions sociale
Activités immobilières
Activités financières

3 4 5 6 7 8 9 10

durée 
en années

Lecture : ce graphique représente la probabilité que la défaillance d’une entreprise survienne t années après sa création, sachant qu’elle 
a survécu jusqu’à cette date. Cette probabilité est donnée en taux par rapport à 100 000 entreprises. Chaque courbe correspond à un 
secteur (défini en NAF v1, compte tenu de la période de constitution de l’échantillon). 
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 (hors agriculture, énergie et administration) et enregistrées 
dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs. 
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Tableau 3
répartition des entreprises par taille et âge auquel on observe cette taille

Année au cours de 
laquelle on observe 

la taille

Tranche de taille Nombre total 
d’entreprises

Aucun salarié 1 à 5 salariés 6 à 19 salariés 20 salariés et plus Taille inconnue

Année de création
61 710 34 787 5 415 993

-
102 905

14  8  1  0,23  24 

2e année
52 569 60 346 10 285 2 384

-
125 584

12  14  2  1  29 

3e année
29 452 39 244 7 763 1 567

-
78 026

7  9  2  0,36  18 

4e année
14 655 26 081 6 834 1 584

-
49 154

3  6  2  0,36  11 

5e année
1 564 1 411 286 83

-
3 344

0,4  0,3  0,1  0,02  0,8 

6e année et au-delà
1 071 654 126 53

-
1 904

0,2  0,2  0,03  0,01  0,4 

Sans objet - - - -
73 176 73 176

17  16,9

Nombre total d’entre-
prises

161 021 162 523 30 709 6 664 73 176 434 093

37  37  7  2  17  100 

Lecture : on a fait figurer, sous chaque effectif, le pourcentage en colonne pour les sept premières lignes, et le pourcentage en ligne 
pour la dernière ligne. 
Sources : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben / Altares / Coface /Insee, fichiers Sirene aux 31 décembre 2003, 
2008, 2009 et 2010 / Bureau Van Dijk, base Orbis.
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).

Graphique IV
Créations par année et par secteur (en milliers d’entreprises) 
A‑Commerce (215 076 entreprises) B‑Construction (147 260 entreprises)
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Lecture : chaque bâton représente le nombre (en milliers) d’entreprises créées une année donnée, dans un secteur donné.
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2). 
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base FIBEN.
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quatre secteurs n’ait pas connu de première 
défaillance à une certaine date. Cette probabilité 
est appelée probabilité de survie (cf. encadré 1). 
L’estimation non‑paramétrique des probabili‑
tés de survie est réalisée pour toutes les entre‑
prises d’une taille donnée ou appartenant à une 
cohorte donnée, c’est‑à‑dire créées une même 
année (cf. graphiques V et VI).

Contrairement à ce que l’on pourrait croire, les 
plus petites entreprises ne sont pas celles dont la 
probabilité de survie est la plus faible (cf. gra‑
phique V). Et ceci reste vrai quels que soient 
le secteur d’activité, l’année de création ou les 
éventuels liens financiers11. À l’exception des 
entreprises pour lesquelles la taille n’est pas 
observée, la probabilité de survie à cinq ans est 
au moins de 74 % pour les entreprises dont la 
taille est connue. Pour les entreprises dont la 
taille n’est pas connue, cette probabilité est tou‑
tefois beaucoup plus faible : elle est de 44 % 

au‑delà de cinq ans, et de 43 % au‑delà de huit 
ans et demi d’existence.11

Ainsi, lorsque la taille de l’entreprise est connue, 
les probabilités de survie estimées restent supé‑
rieures à 70 % au‑delà de cinq ans d’existence : 
c’est un résultat qui va à l’encontre de ce que l’on 
sait sur la survie des entreprises nouvellement 
créées. En effet, les études sur données tant fran‑
çaises (voir, par exemple, Cabannes et Fougère, 
2013a) qu’internationales (voir, par exemple, 
Morris, 2009) indiquent que la probabilité de 
survie est de l’ordre de 50 % après cinq années 

11. Ce résultat n’est toutefois pas surprenant. En effet, si l’on 
retient un critère d’effectifs pour mesurer la taille, parmi les plus 
petites entreprises, on trouvera une majorité d’entrepreneurs 
individuels (sans salarié)  : or les entrepreneurs individuels ne 
bénéficient pas de la responsabilité limitée. La littérature s’ac‑
corde sur le fait qu’en l’absence de responsabilité limitée, les 
chefs d’entreprise sont davantage incités à la prudence (soit, 
ceteris paribus, un risque de défaillance plus faible).

Graphique V
proportion d’entreprises n’ayant connu aucune défaillance, selon leur durée d’existence et leur 
taille (commerce, construction, industrie manufacturière et transports – 434 093 entreprises)
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Lecture : chaque courbe décrit la proportion d’entreprises n’ayant connu aucune défaillance au terme d’un certain nombre d’années 
d’existence. Cette proportion correspond à l’estimation de la fonction de survie de la première défaillance (cf. encadré 1).
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source: Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben.
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d’existence. Cet écart significatif peut en partie 
s’expliquer par la constitution du fichier d’étude, 
puisqu’une partie des tailles sont calculées à 
partir des données comptables de la base Fiben. 
Or la présence d’une entreprise dans cette base 
comptable est soumise à une condition de seuil. 

Les probabilités de survie des différentes 
cohortes sont légèrement différentes les unes 
des autres (cf. graphique VI). Les entreprises 
créées au‑début de la période d’observation, 
en 2000 et en 2001, qui ont subi les effets de 
la crise survenue au début de la décennie, ont 
des probabilités de survie plus faibles que les 
entreprises des cohortes suivantes. Les entre‑
prises dont les probabilités de survie sont les 
plus élevées sont celles créées en 2004 et 2005. 
Les entreprises créées en 2002‑2003 ou en 
2007‑2008, ont des probabilités de survie inter‑
médiaires. Ces résultats sont confirmés par les 
estimations des taux de défaillance de ces diffé‑
rentes cohortes (cf. infra).

Quatre entreprises sur cinq  
n’ont pas connu d’incident de paiement  
au cours de la période d’observation

Quatre entreprises sur cinq n’ont pas connu 
d’incident de paiement sur effets de com‑
merce (IPE) au cours de la période d’observa‑
tion (cf. tableau 4). Parmi les entreprises ayant 
connu au moins un IPE, la part de celles dont 
le premier incident survient au cours des deux 
premières années d’existence est élevée pour 
tous les secteurs ; elle varie de 62 % dans les 
transports à 72 % dans la construction. Cette 
proportion est de l’ordre de 65 % dans l’indus‑
trie manufacturière, de 70 % dans le commerce 
et de 70 % pour l’ensemble de l’échantillon.

Selon le secteur d’activité et la date de créa‑
tion, le nombre d’incidents de paiement par 
entreprise évolue différemment avec son âge 
(cf. graphique VII). Pour la construction et le 
commerce, ce nombre moyen d’IPE est maximal  

Graphique VI
proportion d’entreprises n’ayant connu aucune défaillance, selon leur durée d’existence  
et leur année de création (commerce, construction, industrie manufacturière et transports – 
434 093 entreprises)
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Lecture : chaque courbe décrit la proportion d’entreprises n’ayant connu aucune défaillance au terme d’un certain nombre d’années 
d’existence. Cette proportion correspond à l’estimation de la fonction de survie de la première défaillance (cf. encadré 1).
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source: Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben.
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au cours de la deuxième année d’existence de 
l’entreprise12. Dans ces deux secteurs, il oscille 
alors entre 0,06 et 0,08, puis décroît ensuite pour 
se stabiliser autour de la valeur de 0,04 incident 
par entreprise au‑delà de la sixième année d’exis‑
tence, et ce quelle que soit son année de création 
(i.e. quelle que soit la cohorte). Le nombre moyen 
d’incidents de paiement sur effets de commerce 
a toutefois été sensiblement plus élevé au cours 
des deuxième et troisième années d’existence des 
entreprises du commerce au sein des cohortes 
2000 et 2001 (et également 2002, mais dans une 
moindre mesure) que pour les autres cohortes.

L’âge de l’entreprise et le cycle 
économique affectent différemment  
le taux de défaillance suivant le secteur

L’estimation non‑paramétrique des taux de 
défaillance met en évidence trois déterminants 
(cf. graphique VIII, colonne de gauche) :

 - L’âge de l’entreprise, puisque le taux de 
défaillance évolue au fil de la vie de l’entreprise ;

 - Son année de naissance, puisque le profil tem‑
porel de ce taux diffère en fonction de l’année 
de création de l’entreprise (i.e. de la cohorte) ;12

 - Le cycle économique, que l’enveloppe des 
huit courbes retrace clairement.

Les entreprises créées en 2003 et 2004 ne sont 
pas les plus soumises aux défaillances. Dans la 
construction, le commerce et l’industrie manu‑
facturière, le taux maximal de défaillance atteint 
par chaque cohorte diminue depuis la cohorte 
2000 jusqu’à la cohorte 2004 puis recommence 

12. En termes de montant, le commerce et la construction, à 
l’origine de 1,4  millions d’euros d’incidents de paiement en 
2010, concentrent à eux deux près des trois quarts des incidents 
recensés sur l’ensemble de l’économie. Au cours de la dernière 
décennie, le pic du nombre d’incidents de paiement en glisse‑
ment annuel est atteint au premier semestre de l’année 2009 
dans les quatre secteurs (cf. graphique de l’annexe).

Graphique VII
Moyenne mensuelle du nombre d’incidents de paiement sur effets de commerce pour incapacité 
de payer, par entreprise, en fonction de son âge, et par cohorte
A‑ Commerce (215 076 entreprises) B‑ Construction (147 260 entreprises)
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C‑ Industrie manufacturière (48 562 entreprises) D‑ Transports (23 195 entreprises)
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Lecture  : chaque courbe correspond au nombre moyen d’incidents de paiement survenus au cours du nième mois d’existence des 
entreprises créées entre le 1er janvier et le 31 décembre d’une année donnée, au sein d’un secteur d’activité donné, ces entreprises 
formant une cohorte identifiée par leur année de création. 
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs.
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Graphique VIII
Taux de défaillance, par année de création, en fonction de l’âge de l’entreprise
Probabilité de défaillance pour 100 000 entreprises
A‑Construction (147 260 entreprises)
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B‑Commerce (215 076 entreprises)

0
5

10
15
20
25
30

jui
n-0

0
jui

n-0
1

jui
n-0

2
jui

n-0
3

jui
n-0

4
jui

n-0
5

jui
n-0

6

jui
n-0

7

jui
n-0

8

jui
n-0

9
jui

n-1
0

jui
n-1

1

0
5

10
15
20
25
30

0,25
1,25

2,25
3,25

4,25
5,25

6,25
7,25

8,25
9,25

10,25
11,25

durée en années

2000
2004 2005 2006 2007

2001 20032002

C‑Industrie manufacturière (48 562 entreprises)
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à augmenter à partir de la cohorte 2005 (2006 
pour l’industrie manufacturière). Ainsi, les 
cohortes 2003 et 2004 ne sont pas proportion‑
nellement les plus soumises aux défaillances, 
bien qu’elles correspondent à des années d’ac‑
célération des créations.

Le secteur proportionnellement le plus soumis 
aux défaillances est la construction. Dans ce 
secteur, le pic de défaillance des cohortes 2000, 
2001 et 2007 est de l’ordre de 30 défaillances 
pour 100 000 entreprises. À l’inverse, dans le 
commerce, le taux maximum de défaillance est 
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de l’ordre de 18 pour 100 000, bien que le com‑
merce soit le secteur à l’origine du deuxième 
plus grand montant d’incidents de paiement, 
derrière la construction.

La superposition des courbes représentant 
les différentes cohortes permet d’aboutir aux 
conclusions suivantes (cf. graphique VIII, 
colonne de droite) :

 - quelle soit la cohorte, le taux de défaillance 
atteint son maximum au cours de la troisième 
année d’existence de l’entreprise ;

 - les taux de défaillance des différentes cohortes 
ne sont pas proportionnels, d’où la nécessité 
d’estimer un hasard de base par cohorte.

Le taux de défaillance est moins sensible au 
cycle économique dans le commerce que dans 
les trois autres secteurs : l’écart maximal entre 
pics de cohortes y est limité à 4 points, entre 
les cohortes 2000 et 2005, tandis qu’il atteint 
7 points entre les cohortes 2000 et 2004 dans la 
construction, et entre les cohortes 2002 et 2005 
dans les transports, et même 8 points dans l’in‑
dustrie manufacturière, entre les cohortes 2000 
et 2004.

Par ailleurs, la sensibilité au cycle s’atténue sur 
la fin de période dans les transports et l’industrie 
manufacturière : le taux maximal de défaillance 

de la cohorte 2007 y est en effet plus en retrait 
par rapport au pic maximal des cohortes les 
plus anciennes que dans la construction et le 
commerce (dans les transports, 8 points entre 
les cohortes 2002 et 2007, et dans l’industrie 
manufacturière, 6 points entre les cohortes 
2000 et 2007, contre seulement 3 points dans la 
construction et 1 point dans le commerce entre 
ces mêmes cohortes).

Au total, le taux de défaillance évolue comme 
le nombre moyen d’incidents de paiement par 
entreprise (cf. graphiques VII et VIII). Les deux 
phénomènes devraient donc être fortement cor‑
rélés. Cette hypothèse est confirmée par l’ana‑
lyse semi‑paramétrique des déterminants du 
taux de défaillance, qui est présentée dans la 
suite de cette étude.

Un modèle statistique flexible

L’analyse descriptive qui précède illustre l’im‑
portance des effets de différentes variables sur 
le taux de défaillance des entreprises. Parmi ces 
variables figurent le secteur d’activité, l’année 
de création, la taille et l’âge de l’entreprise, 
ou encore le nombre d’incidents de paiement 
qu’elle a jusqu’alors connus13. Au total, il nous 

13. L’effet de ces facteurs est également mis en évidence dans 
l’étude conduite par Oséo (2011).

Graphique VIII (suite)
Taux de défaillance,par année de création, en fonction de l’âge de l’entreprise
Probabilité de défaillance pour 100 000 entreprises
d‑Transports (23 195 entreprises)
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Lecture : chaque courbe correspond à l’estimation non‑paramétrique du taux de défaillance d’une cohorte annuelle d’entreprises. Dans 
la colonne de gauche, les abscisses des graphes sont les années, de sorte que le taux de défaillance de chaque cohorte est représenté à 
partir de l’année de création d’une entreprise de cette cohorte. Dans la colonne de droite, les abscisses des graphes sont les anciennetés 
d’existence des entreprises, pour chacune des huit cohortes considérées.
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs.
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faut pouvoir mesurer l’amplitude des effets 
simultanés de chacune de ces variables, de sorte 
à distinguer lesquelles affectent le plus le taux 
de défaillance d’une entreprise. Mais la ques‑
tion principale reste bien de savoir quel a été 
l’impact de la crise sur le taux de défaillance. 
En d’autres termes, est‑il possible d’estimer la 
proportion des défaillances imputables à la crise 
parmi celles observées à partir du début de la 
crise de 2008 ?

Pour répondre à ces questions, nous estimons 
un modèle de durée semi‑paramétrique de Cox14 
particulièrement flexible, puisqu’il s’agit d’un 
modèle à hasards proportionnels qui est stratifié 
en fonction du trimestre de création de l’entre‑
prise. Dans ce modèle, la fonction de hasard de 
la durée séparant la date de création de l’entre‑
prise de la date de sa première défaillance (cette 
fonction de hasard est équivalente au taux de 
défaillance de l’entreprise) s’écrit sous la forme :

h t X J j h t Xt j t( , ) ( )exp( )'= = 0 β

où h0j(t) est le hasard de base correspondant à 
un trimestre de création donné (j=1er trimestre 
2000, 2e trimestre 2000,…, 4e trimestre 2007)15, 
Xt un vecteur de variables explicatives dont les 
valeurs peuvent évoluer dans le temps, et β un 
vecteur de paramètres associés aux variables 
explicatives Xt .

Le hasard de base est une fonction commune à 
toutes les entreprises créées durant le trimestre 
j et spécifique à ce trimestre de création. Ce 
modèle est estimé séparément pour chacun des 
quatre secteurs précédemment identifiés comme 
ceux dans lesquels les taux de défaillance sont 
structurellement les plus élevés. Compte tenu 
du nombre très important d’entreprises du com‑
merce, le champ de l’estimation est restreint au 
seul commerce de détail16. 

Stratifier le hasard de base par trimestre de créa‑
tion nous permet d’obtenir une spécification 
très flexible. En effet, sous cette hypothèse de 
forme fonctionnelle, les fonctions de hasard 
(i.e. les taux de défaillance) ne sont contraintes 
à être proportionnelles sur toute la période que 
pour deux entreprises créées durant le même tri‑
mestre et caractérisées par des variables expli‑
catives Xt  ne variant qu’aux mêmes dates et 
qu’avec la même amplitude. La stratification en 
fonction du trimestre de création est justifiée par 
le fait que le support de la fonction de hasard 
varie d’une cohorte (i.e. d’une date de création) 
à l’autre : ce support est de 10 ans (40 trimestres) 
pour les entreprises créées au premier trimestre 

2000, de 9 ans (36 trimestres) pour celles créées 
au premier trimestre 2001, etc. Sous cette hypo‑
thèse de spécification, les entreprises pour les‑
quelles la variable explicative Xk vaut toujours 
1 ont un taux de défaillance exp(bk) fois plus 
élevé que le taux de défaillance des entreprises 
de la même cohorte pour lesquelles la variable 
explicative Xk est toujours égale à zéro.141516

Les variables explicatives Xt  comprennent une 
variable constante dans le temps, notée X0, et 
des variables qui prennent différentes valeurs au 
cours du temps, notées Xt

1. La variable X0 cor‑
respond au premier effectif connu de l’entreprise. 
Les régresseurs Xt

1 variant dans le temps sont :

 - Neuf indicatrices de quadrimestre couvrant la 
période allant de janvier 2008 à décembre 2010 
(la première de ces variables correspond au 
quadrimestre janvier 2008 – avril 2008, la deu‑
xième au quadrimestre mai 2008 – août 2008, 
la neuvième au quadrimestre septembre 2010 – 
décembre 2010),

 - Le nombre cumulé d’incidents de paiement 
pour incapacité à payer,

 - Une indicatrice du mois d’août.

L’indicatrice de quadrimestre prend la valeur 
1 si la date courante correspond au premier 
quadrimestre (janvier à avril 2008), au deu‑
xième quadrimestre (mai à août 2008), …, 
au neuvième quadrimestre (septembre à 
décembre 2010), et 0 sinon17. Les hypothèses 
sous lesquelles l’ensemble de coefficients 

14. Le modèle de Cox et sa méthode d’estimation sont présen‑
tés de manière détaillée dans les articles fondamentaux de Cox 
(1972, 1975), mais aussi dans l’ouvrage de Therneau et Grambsch 
(2000) qui fait la recension des nombreuses recherches et publi‑
cations ultérieures auxquelles cette modélisation a donné lieu.
15. La stratification du hasard de base en fonction du trimestre 
de création de l’entreprise est par ailleurs une façon de tenir 
compte de l’un des principaux résultats de l’étude de Geroski  
et al. (2009), qui trouvent que la probabilité de survie d’une entre‑
prise est significativement et durablement affectée par le nombre 
d’entreprises qui ont été créées au même instant qu’elle dans le 
même secteur d’activité.
16. Cette restriction de champ est essentiellement justifiée par 
des raisons pratiques. Le temps de calcul nécessaire à l’estima‑
tion d’un modèle de Cox stratifié étant une fonction croissante 
du nombre d’observations, nous n’avons pu facilement estimer 
ce modèle sur le sous‑échantillon total des entreprises du com‑
merce, comprenant plus de 200 000 entreprises. Nous avons alors 
restreint l’estimation au sous‑secteur le plus important, à savoir 
celui du commerce de détail qui comprend 125 000 entreprises.
17. Nous estimons les effets calendaires à partir de janvier 2008 
pour montrer que les coefficients des quadrimestres précédant 
septembre 2008 sont significativement plus faibles que l’effet 
associé au dernier quadrimestre de 2008 (débutant au mois de 
septembre) et que ceux associés aux quadrimestres suivants. 
Cette façon de faire est commune à beaucoup de travaux empi‑
riques qui tentent d’évaluer une rupture dans une série ou les 
effets d’une réforme entrée en vigueur à une date précise. Elle y 
est parfois appelée « test de réfutation ».
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associés à ces indicatrices de quadrimestres 
peut être interprété comme « l’effet causal » 
de la crise sont similaires à celles exposées 
par Abbring et Van den Berg (2003) dans 
leur modèle avec « timing des événements » 
(“timing of events”). Rappelons qu’Abbring et 
Van den Berg (2003) montrent qu’un modèle 
de durée avec hasards proportionnels, tel que 
celui que nous estimons, permet d’identifier 
l’effet causal d’un événement (ici, la crise de 
2008) sur le taux d’occurrence d’un autre évé‑
nement (ici, la défaillance d’une entreprise) 
pour autant que le premier soit exogène et non 
anticipé par les entreprises. Cette hypothèse 
nous semble être valide dans le cas de la crise 
de 2008. Par ailleurs, Abbring et Van den Berg 
(2003) montrent que, sous cette hypothèse, le 
« contrefactuel », à savoir le taux de défaillance 
qu’auraient connu les entreprises en l’absence 
de la crise, correspond à la fonction de hasard 
de base du modèle de durée. L’identification 
jointe de cette fonction de hasard de base (i.e. 
du contrefactuel) et de l’effet causal est pos‑
sible dès lors que la cause (ici, la crise) affecte 
à une date donnée des entreprises qui, à cette 
date, ont des âges très différents. C’est bien le 
cas dans notre échantillon, puisque la crise de 
2008 survient alors que les entreprises obser‑
vées peuvent avoir entre neuf mois et huit ans 
et demi d’existence en septembre 200818.

Pour mesurer l’effet des incidents de paie‑
ment, nous utilisons la variable comptant leur 
nombre cumulé jusqu’à la date de défaillance. 
Dans une première version du modèle, de 
manière à limiter le biais de simultanéité19, nous 
arrêtons de compter au 31 décembre 2007 le 
nombre cumulé d’incidents de paiement obser‑
vés dans les entreprises dont la première date 
de défaillance est survenue entre le 1er janvier 
2008 et le 31 décembre 2010. Dans une seconde 
version du modèle, et afin d’avoir une idée de 
l’ampleur du biais de simultanéité et de ses 
effets sur les estimations, nous tenons compte 
du nombre cumulé d’incidents de paiement 
jusqu’au 31 décembre 2010. Afin d’obtenir une 
forme fonctionnelle flexible pour la variable 
mesurant l’effet du nombre cumulé d’incidents 
de paiement, nous avons utilisé des fonctions 
« splines ». Les paramètres de ces fonctions ne 
pouvant pas être interprétés comme des coef‑
ficients de proportionnalité comme les autres 
paramètres du modèle de Cox, leurs estimations 
ne sont pas reportées dans les tableaux de résul‑
tats. Toutefois, les estimations de ces fonctions 
splines permettent ensuite d’estimer les effets 
du nombre cumulé d’incidents de paiement sur 
le taux de défaillance (cf. graphique IX).

Notre spécification repose sur l’hypothèse selon 
laquelle l’effet de l’ancienneté de l’entreprise 
peut varier d’une cohorte à l’autre au sein d’un 
secteur d’activité donné. Cet effet de l’ancienneté 
de l’entreprise sur le taux de défaillance est repré‑
senté par la fonction de hasard de base spécifique 
à la cohorte. Toutefois, l’effet de la crise est ici 
supposé être identique pour toutes les cohortes au 
sein d’un même secteur d’activité.181920

Le modèle est semi‑paramétrique puisque la 
forme des fonctions de hasard de base h0j n’est 
pas spécifiée. Ces fonctions sont toutefois iden‑
tifiées au moyen de la maximisation de la vrai‑
semblance partielle de l’échantillon (voir Cox, 
1972, 1975, pour le cas sans stratification, et 
Ridder et Tunali, 1999, pour celui avec stratifi‑
cation). L’impact de la crise sur les défaillances 

18. Comme nous l’a fait remarquer un rapporteur anonyme, la 
réforme du 26 juillet 2005 a modifié l’environnement juridique 
de la défaillance. De ce fait, il n’est pas impossible qu’une par‑
tie de l’augmentation des défaillances constatées entre 2008 
et 2010 soit attribuable à ce changement législatif qui a ren‑
forcé l’attrait de certaines procédures collectives (et notam‑
ment la procédure de sauvegarde).Toutefois, il nous semble 
impossible d’identifier ici, en plus des effets de la crise de 
2008, ceux de la réforme de 2005. Pour cela, il nous faudrait 
1) observer les entreprises qui ont bénéficié de la procédure 
de sauvegarde instaurée par la réforme de 2005 (de façon à 
les comparer à celles qui n’en ont pas bénéficié), et 2) limi‑
ter notre étude aux entreprises créées avant le 26 juillet 2005 
et survivant encore à cette date. Dans la base de données 
que nous utilisons, nous n’avons pas accès aux informa‑
tions sur les entreprises ayant bénéficié d’un plan de sauve‑
garde. Remarquons par ailleurs que la crise de 2008 a touché 
l’ensemble des entreprises, alors que la loi de 2005 n’a eu 
d’effets que sur les entreprises qui ont pu ou ont décidé d’en 
bénéficier. C’est là une différence importante qui a des consé‑
quences sur la méthode et la spécification économétriques. 
Pour évaluer les effets de la loi de 2005, il faudrait pouvoir 
accéder à des données qui ne nous sont pas disponibles, mais 
aussi utiliser des techniques adaptées à l’analyse de cette 
réforme, ce qui impliquerait bien plus qu’ajuster notre modèle 
à la marge. Dans notre étude, l’effet de la crise de 2008 est 
capturé par des indicatrices de quadrimestres 2008‑2010. Cet 
effet est donc supposé être le même pour toutes les entre‑
prises d’un même secteur. L’effet du changement juridique de 
2005 est pour l’instant absorbé par les fonctions de hasard de 
base, qu’il est susceptible d’affecter en toute date postérieure 
à juillet 2005.
19. Le nombre d’incidents de paiement sur effets de com‑
merce a augmenté après septembre 2008 et ce jusqu’au prin‑
temps 2009. Cette croissance du nombre d’incidents de paie‑
ment a précédé l’augmentation du nombre de défaillances de 
quelques mois (cf. graphique  2). Il est donc probable que la 
crise ait affecté simultanément la fréquence des incidents de 
paiement et celle des défaillances d’entreprise. Introduire à la 
fois le nombre cumulé d’incidents de paiement jusqu’à la fin 
de la période d’observation (décembre 2010) et les indicatrices  
de quadrimestres de crise dans la liste des variables explicatives 
du taux de défaillance peut donc induire un biais de simultanéité 
qui aurait pour effet de sous‑estimer l’effet de la crise sur le taux 
de défaillance et de surestimer celui du nombre d’incidents de 
paiement passés (cette conjecture est confirmée par l’analyse 
statistique présentée dans la suite de cette étude). Pour limiter 
l’importance de ce biais, et face à la difficulté d’endogénéiser les 
incidents de paiement, nous avons choisi de tronquer la chro‑
nique des incidents de paiement au 31 décembre 2007, soit 
avant le début de la crise.
20. La spécification et le principe d’estimation des régres‑
sions splines appliquées au modèle de Cox sont notamment 
présentés dans l’ouvrage de Therneau et Grambsch (2000, 
pp. 102‑106).
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est mesuré par les coefficients des indicatrices 
de quadrimestres. Ces coefficients sont iden‑
tifiés en comparant les variations des taux de 
défaillance des entreprises survivant au cours 
d’un quadrimestre de crise à celles des taux de 
défaillance des entreprises de la même cohorte 
survivant au cours d’un autre quadrimestre. 
L’échelonnement des créations tout au long de 
la période autorise cette identification, puisqu’il 
permet de comparer le comportement d’entre‑
prises du même âge au cours de deux quadri‑
mestres distincts. Pour que l’identification 
empirique de ces coefficients soit satisfaisante, 
le nombre d’entreprises survivant durant les 

intervalles de temps correspondant à la période 
de crise doit être suffisamment important. C’est 
pourquoi nous avons appréhendé cette période 
au moyen de quadrimestres plutôt que de tri‑
mestres. Le modèle est estimé par maximisation 
de la vraisemblance partielle stratifiée (Ridder 
et Tunali, 1999).

Incidents de paiement et crise de 2008 : 
deux facteurs déterminants

Deux versions du modèle stratifié de Cox sont 
estimées, tout d’abord avec la chronique des  

Graphique IX
L’effet des incidents de paiement sur le taux de défaillance par secteur
A‑Construction B‑Commerce de détail 

0,93

1,8

1,47

2,1

Construction

0 1 2 5 1510 18  

0,93

1,7

1,42

1,94

0 1 2 5 1510 19

Commerce de détail

C‑Industrie manufacturière d‑Transports

1,11

1,72

2,21

0 1 2 5 1510 19

Industrie manufacturière

 

0,97

0

1,25

1,78

2,14

Transports

0 1 2 5 7

Lecture : l’abscisse de chacun de ces graphes représente le nombre cumulé d’incidents de paiement, l’ordonnée est le facteur par lequel 
ce nombre cumulé multiplie le taux de défaillance.
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs.
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incidents de paiement tronquée au 31 décembre 
2007 (cf. première et troisième colonnes du 
tableau 5), et ensuite avec la totalité de cette chro‑
nique jusqu’au 31 décembre 2010 (cf. deuxième et 
quatrième colonnes de ce même tableau). Comme 
anticipé, les effets des incidents de paiement sur les 
taux de défaillance sont majorés et ceux associés 
aux quadrimestres des années 2008 à 2010 sont 
réduits lorsque l’on tient compte de la totalité de la 
chronique des incidents de paiement (i.e. jusqu’au 
31 décembre 2010). En raison du biais de simul‑
tanéité induit par la prise en compte conjointe du 
nombre cumulé d’incidents de paiement sur la 
totalité de la période d’observation et des indica‑
trices de quadrimestres de crise, nous commentons 
par la suite uniquement les estimations obtenues 
lorsque la chronique des incidents de paiement est 
tronquée au 31 décembre 2007. Les résultats asso‑
ciés à cette option sont en effet moins susceptibles 
d’être soumis à ce type de biais.

Avec la chronique des incidents de paiement 
tronquée au 31 décembre 2007, quel que soit 
le secteur, le taux de défaillance ne décroît pas 
systématiquement avec l’effectif de l’entreprise 
(cf. tableau 5). Ce taux est en général plus élevé 
dans les entreprises de 6 à 19 salariés que dans les 
très petites entreprises ou dans celles de 20 salariés 
et plus. Toutefois, le taux de défaillance est plus 
élevé dans les entreprises dont nous ne connais‑
sons pas la taille. Quel que soit le secteur, la date 
de création et la taille de l’entreprise, le taux est 
significativement plus faible au mois d’août, en 
raison du ralentissement de l’enregistrement des 
procédures de défaillance dans les tribunaux.

Les incidents de paiement sur effets de com‑
merce augmentent significativement le taux de 
défaillance. Dans la construction, ce taux est 
multiplié par 2,5 (exponentielle de 0,93) dès le 
premier incident de paiement, il est multiplié par 
6 (exponentielle de 1,8) au 10e incident (cf. gra‑
phique IX). Le profil de l’effet des incidents de 
paiement sur effets de commerce est concave : 
les premiers incidents affectent relativement plus 
le taux de défaillance, les suivants le font croître 
à un rythme plus faible. Dans certaines entre‑
prises, le nombre cumulé d’incidents de paie‑
ment constatés peut être très élevé (15 et plus)21.

Les coefficients associés aux quadrimestres des 
années de crise 2008‑2010 sont positifs et très 
fortement significatifs dans l’industrie manu‑
facturière et la construction. Ils le sont encore, 
mais dans une moindre mesure, dans le com‑
merce de détail. C’est dans le secteur des trans‑
ports que leur significativité statistique et leur 
valeur estimée sont les plus faibles. 

Dans les quatre secteurs, la valeur des coeffi‑
cients associés à ces quadrimestres s’accroît sen‑
siblement à partir de septembre 2008, jusqu’à la 
fin de l’année 2010. La crise a donc eu des effets 
forts et retardés sur la défaillance des entreprises, 
notamment dans l’industrie et la construction, et 
ce jusqu’à la fin de l’année 2010. De ce point de 
vue, le secteur des transports semble avoir été 
relativement moins affecté.21

Quelle proportion de défaillances  
peut‑on attribuer à la crise ?

Une réponse à cette question peut être obtenue 
à partir des estimations des modèles semi‑para‑
métriques de durée présentés ci‑dessus. Dans ce 
cadre, le taux de défaillance qui aurait prévalu 
en l’absence de la crise de 2008 (contrefactuel) 
est estimé en imposant la nullité des coefficients 
associés aux variables indicatrices des quadri‑
mestres des années 2008 à 2010, les valeurs 
des paramètres associés aux autres variables 
explicatives du modèle restant alors identiques 
à leurs estimations dans le modèle non contraint 
(i.e. celui où les variables indicatrices des qua‑
drimestres 2008‑2010 sont supposées avoir un 
effet). Sous cette hypothèse, il est possible de 
déduire les estimations de la fonction de survie 
contrefactuelle (i.e. celle qui aurait prévalu en 
l’absence de la crise) pour chaque entreprise de 
l’échantillon, sachant que celle‑ci appartient à 
un certain secteur d’activité, que l’on connaît 
sa taille, sa date de création et la chronique de 
ses incidents de paiement jusqu’en décembre 
2007. À partir des estimations des fonctions de 
survie contrefactuelles, il est possible d’estimer 
les proportions d’entreprises d’une catégorie 
donnée qui, en l’absence de la crise, auraient 
pu subir une défaillance à une date particulière 
(cf. encadré 4)22.

21. Malheureusement, nous n’avons pu avoir accès aux mon‑
tants des incidents de paiement pour cette étude. En revanche, 
nous avons testé si la fréquence des incidents de paiement par 
entreprise avait augmenté entre septembre 2008 et décembre 
2010. Cette estimation a été réalisée à l’aide de l’estimation d’un 
modèle de processus ponctuel incluant les mêmes variables 
de contrôle que le modèle de taux de défaillance (à l’exclu‑
sion bien évidemment du nombre d’incidents de paiement) et 
une composante d’hétérogénéité non observée spécifique à 
l’entreprise. Les résultats de ce modèle, non reportés ici mais 
disponibles auprès des auteurs, montrent que, pour l’essen‑
tiel, l’intensité (i.e. la fréquence) des incidents de paiement n’a 
pas augmenté de manière significative après septembre 2008 
dans les quatre secteurs considérés, à l’exception de l’industrie 
manufacturière où l’on observe une fréquence plus élevée de 
ces incidents au cours du premier quadrimestre (janvier à avril) 
de 2008, 2009 et 2010.
22. La catégorie est ici définie conjointement par le secteur 
d’activité de l’entreprise, sa taille, sa date de création et la chro‑
nique de ses incidents de paiement jusqu’au 31 décembre 2007.
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Les nombres de défaillances observées entre 
2008 et 2010 peuvent alors être comparés à 
ceux prédits par les fonctions de survie contre‑
factuelles, calculées comme indiqué dans l’en‑
cadré 4 (cf. graphique X). Au sein de chaque 
secteur, les nombres observés sont beaucoup 
plus élevés dans les cohortes récentes que dans 
les cohortes plus anciennes. Les proportions de 
défaillances estimées comme « causées » par la 
crise diffèrent d’une cohorte à l’autre : elles sont 
plus élevées pour les cohortes les plus récentes 
(2006 et 2007) que pour les précédentes (2004 
et 2005). Ainsi, entre 2008 et 2010, 47 % des 
défaillances des entreprises de l’industrie 
créées en 2007 sont imputables à la crise, contre 
37 % pour les entreprises créées en 2005 dans 
le même secteur. Une comparaison similaire 
donne 44 % contre 36 % dans les transports, 
51 % contre 40 % dans la construction et 31 % 
contre 20 % dans le commerce de détail. 

L’effet estimé de la crise sur les cohortes suc‑
cessives prend la forme d’une courbe en « U » : 
les cohortes proportionnellement les plus affec‑
tées sont les plus anciennes et les plus récentes 
(cf. graphique XI). Le secteur le plus affecté par 

la crise est la construction, le moins affecté est 
le commerce de détail. 

La proportion de défaillances imputables à la 
crise varie fortement d’un secteur à l’autre. 
Toutes cohortes confondues, elle est de 27 % 
dans le commerce de détail, 35 % dans les 
transports, 43 % dans l’industrie et 46 % dans la 
construction (cf. tableau de l’annexe)23.

Le tableau de l’annexe montre que, certes, 
les défaillances observées entre 2008 et 2010 
sont plus nombreuses parce que le nombre des 
créations d’entreprises s’est nettement accru 
à compter de 2004, mais aussi et surtout que, 
parmi ces défaillances, la proportion de celles 
imputables à la crise (selon notre modèle) 
n’est pas négligeable. Prenons par exemple le 
cas des 6 687 entreprises créées en 2004 dans 
l’industrie manufacturière : 555 ont connu une  

23. Pour l’instant, ces chiffres ne se prêtent pas à des comparai‑
sons internationales, car nous ne connaissons pas d’étude ayant 
conduit le même type d’analyse pour d’autres pays. Ainsi, l’étude 
de Koopman et al. (2012) est de nature macroéconomique et 
celle de Jacobson et al. (2008) ne couvre pas la période suivant 
la crise de 2008.

Encadré 4

CommEnT EsTImER lEs fonCTIons DE suRvIE ConTREfACTuEllEs ? 

La probabilité qu’une entreprise de caractéristiques 
Xt données ne soit pas défaillante avant une cer-
taine date peut être évaluée à partir de la fonction 
de survie conditionnelle S t Xt( ). En effet, les valeurs 
de la fonction de survie conditionnelle en toute date 
peuvent être prédites sachant Xt à partir de la fonc-
tion de hasard conditionnelle. Comme la fonction de 
survie n’est pas une espérance mathématique, on ne 
peut pas appliquer la loi des espérances itérées et 
E S t X S t XX t t( ) ( )  ≠ . La fonction de survie évaluée au 
point moyen ne fournit pas une estimation de la survie 
moyenne pour une catégorie donnée d’entreprises. 
De plus, avec notre spécification, le point moyen n’est 
jamais observé car il correspondrait à une entreprise 
simultanément présente dans chacun des quadri-
mestres des années 2008, 2009 et 2010. 

En raison de cette difficulté, pour évaluer l’espérance 
de la fonction de survie, dans un premier temps, 
nous estimons les 32 hasards de base (chacun cor-
respondant à l’un des 32 trimestres pendant les-
quels les entreprises de notre base de données ont 
pu être créées) et les coefficients b. Comme la chro-
nique complète des différentes variables explicatives 
pour chaque entreprise est disponible, la valeur de 
la fonction de survie peut être calculée à toute date 

pour chacune d’entre elles. Nous approchons ensuite 
E S t XX t( )  par la moyenne empirique des fonctions 
de survie.

L’estimation des espérances des survies permet de 
calculer facilement des survies contrefactuelles. Pour 
cela, il suffit de modifier les valeurs des variables 
explicatives ou des paramètres estimés afin d’en 
déduire des fonctions de survie contrefactuelles, 
puis de mesurer leur écart aux survies prédites. Pour 
évaluer l’effet de la crise, les survies sont calculées 
à partir de l’ensemble des coefficients estimés dans 
un premier temps, puis en contraignant les coeffi-
cients des indicatrices de quadrimestres à zéro dans 
un second temps. L’écart entre les espérances des 
deux fonctions de survie ainsi calculées mesure l’ef-
fet de la crise sur la probabilité de ne pas avoir été 
défaillante à la fin de la période d’étude. Une limite de 
cette approche est qu’elle suppose que les valeurs 
des autres variables explicatives intervenant dans 
le calcul de la fonction de survie contrefactuelle ne 
sont pas affectées par la crise. Cette hypothèse est 
semblable à l’hypothèse d’absence de mécanismes 
d’équilibre général qui est souvent faite dans la litté-
rature sur les méthodes de décomposition (voir par 
exemple Fortin et al., 2011).
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Graphique X
nombre d’entreprises défaillantes entre 2008 et 2010 (par secteur et année de création)
A‑Industrie manufacturière (48 600 entreprises)
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première défaillance entre 2008 et 2010. Or 
nous estimons que 230 de ces 555 défaillances 
sont imputables à la crise. Les 325 restantes 
seraient donc survenues en l’absence de la 
crise et l’on remarquera que ce chiffre (325) est 
supérieur au nombre de défaillances observées 
entre 2008 et 2010 au sein des cohortes d’en‑
treprises créées dans le même secteur en 2000 

(204 défaillances), en 2001 (257 défaillances), 
et en 2002 (265 défaillances).

Selon ces estimations, les entreprises dont la 
défaillance a été causée par la crise de 2008 
constituent une proportion significative des 
entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et 
le 31 décembre 2007 et ayant connu une pre‑
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Graphique X (suite)
nombre d’entreprises défaillantes entre 2008 et 2010 (par secteur et année de création)
C‑Commerce de détail (78 600 entreprises)
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Lecture : chaque bâton représente le nombre de défaillances enregistrées entre le 1er janvier 2008 et le 31 décembre 2010 au sein d’une 
cohorte d’entreprises créées une année donnée ; parmi ces défaillances, nous distinguons celles dont la défaillance est estimée avoir 
été causée par la crise. Par exemple, parmi les 126 défaillances enregistrées entre le 1er janvier 2008 et le 31 décembre 2010 au sein 
des entreprises de transports créées entre le 1er janvier et le 31 décembre 2000, 45 ont connu une défaillance imputable à la crise de 
2008, selon nos estimations. 
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs. 
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Graphique XI
Part des défaillances dues à la crise (au sein de chaque secteur et de chaque cohorte)
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Lecture  : chaque bâton représente la proportion de défaillances survenues entre le 1er janvier 2008 et le 31 décembre 2010 et que 
nous estimons avoir été causées par la crise de 2008, parmi celles effectivement observées entre ces deux dates au sein d’une cohorte 
d’entreprises créées une année donnée et appartenant à un secteur d’activité donné.
Champ : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction, de 
l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs. 

mière défaillance entre 2008 et 201024. Ces 
entreprises, distinctes de celles qui auraient fait 
défaut indépendamment de la crise, auraient pu 
continuer leur activité si la crise n’avait pas eu 
lieu. Quelles sont les causes probables de leur 
défaillance ? N’ont‑elles pas pu accéder au cré‑
dit bancaire pour faire face à leurs difficultés 
de trésorerie ? Cette thèse est relativisée par 
les résultats de diverses enquêtes françaises et 
européennes récemment menées. En particulier, 
l’étude de Kremp et Sevestre (2012), réalisée à 
partir d’un échantillon d’environ 60 000 entre‑
prises, montre que les PME françaises n’ont pas 
souffert d’un rationnement marqué du crédit 
entre 2008 et 2010, malgré un comportement 
plus restrictif des banques. 

Notre étude met en lumière l’impact très signi‑
ficatif des incidents de paiement sur la probabi‑
lité de défaillance. Ce résultat suggère que les 
délais de paiement jouent un rôle non‑négli‑
geable dans le processus de défaillance. Or, les 
PME sont généralement plus pénalisées par les 
délais de paiement que les grandes entreprises. 
En effet, alors que ces dernières sont généra‑
lement en situation de négocier des conditions 
avantageuses, les PME doivent s’aligner sur 
leurs concurrentes. Ainsi, le crédit commercial 
interentreprises conduit les petites entreprises, 
dont l’accès au crédit bancaire est par ailleurs 
structurellement plus difficile, à financer les 

plus grandes.24 Le rapport publié en 2011 par 
l’Observatoire des délais de paiement souligne 
le rôle majeur joué par la réduction des délais 
de paiement qui permet notamment aux petites 
entreprises de maintenir des trésoreries satis‑
faisantes et donc de survivre. Les auteurs de 
ce rapport font remarquer que, malgré la mise 
en place de la Loi de modernisation de l’éco‑
nomie de 2008 qui a « globalement réduit le 
niveau de risque en harmonisant les pratiques 
de paiement entre entreprises, limitant ainsi 
la transmission des difficultés de trésorerie 
d’une entreprise à l’autre », « un tiers des 
entreprises règlent encore leurs factures ou 
sont elles‑mêmes réglées au‑delà de 60 jours » 
(Observatoire des délais de paiement, 2011, 
page 3). Toujours selon ce rapport, « les très 
petites entreprises (TPE) sont régulière‑
ment confrontées à des retards de paiement 
clients et sont mal armées pour y faire face » 
(Observatoire des délais de paiement, 2011, 
page 26). Comme le font remarquer Cabannes 
et Fougère (2013b), « il semble donc que toute 

24. Dolignon (2011) trouve également que le nombre des 
défaillances d’entreprises est demeuré à un niveau élevé au 
cours de la première moitié de l’année 2010, « malgré la reprise 
de l’activité et une démographie plus favorable, sans doute en 
raison du contrecoup des mesures de relance et d’un effet lié à la 
mise en place du statut d’auto-entrepreneur ». Son constat est en 
accord avec nos résultats qui confirment la poursuite de la hausse 
conjoncturelle des taux de défaillance durant l’année 2010.
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mesure susceptible de réduire les délais de 
paiement et de contraindre au respect de la 
loi de 2008 aide significativement les petites 
entreprises à faire face à leurs difficultés de 
trésorerie. Ce n’est là qu’une façon d’aider à 

la survie et à la croissance de ces entreprises, 
mais en période de crise et face à l’accumula‑
tion de contraintes extérieures non imputables 
à la façon dont ces entreprises sont gérées, 
c’est l’une des plus nécessaires ». 
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ANNEXE 1 ___________________________________________________________________________________

GrApHIquE
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ANNEXE 1 (SUITE) ____________________________________________________________________________

GrApHIquE
NOMBrE d’INCIdENTS dE pAIEMENT Sur EffETS dE COMMErCE pOur INCApACITé  

DE PAyER (glIssEmEnT AnnuEl Du Cumul suR 12 moIs)
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Champ : cf. note de bas page numéro 2.
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben. 
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Tableau 
Effets de la crise sur le nombre de défaillances entre 2008 et 2010

Année de 
création

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ensemble 
cohortes

Industrie manufacturière (nombre d’entreprises)

Créations 5 605 5 766 5 476 5 868 6 687 6 558 6 365 6 237 48 562

Défaillances 
observées  
en 2008-2010

204 257 265 408 555 722 781 737 3 929

Impact estimé 
de la crise

99
(48 %)

115
(45 %)

107
(41 %)

178
(44 %)

230
(41 %)

271
(37 %)

337
(43 %)

349
(47 %)

1 685
(43 %)

Transport (nombre d’entreprises)

Créations 2 289 2 419 2 251 2 642 3 039 3 312 3 318 3 925 23 195

Défaillances 
observées  
en 2008-2010

126 158 127 259 384 436 512 465 2 467

Impact estimé 
de la crise

45
(35 %)

42
(27 %)

39
(31 %)

70
(27 %)

117
(30 %)

157
(36 %)

192
(37 %)

203
(44 %)

865
(35 %)

Construction (nombre d’entreprises)

Créations 11 570 12 888 12 726 15 414 20 074 22 285 24 735 27 566 147 258

Défaillances 
observées  
en 2008-2010

483 720 819 1380 2 518 3 784 5 108 5 378 20 190

Impact estimé 
de la crise

256
(53 %)

354
(49 %)

383
(47 %)

632
(46 %)

1 090
(43 %)

1 497
(40 %)

2 254
(44 %)

2 729
(51 %)

9 194
(46 %)

Commerce de détail (nombre d’entreprises)

Créations 7 723 8 185 8 729 10 774 13 695 15 348 14 149 13 893 78 603

Défaillances 
observées  
en 2008-2010

262 307 386 649 988 1 449 1 730 1 754 7 725

Impact estimé 
de la crise

87
(33 %)

84
(27 %)

117
(30 %)

186
(29 %)

240
(24 %)

288
(20 %)

501
(29 %)

545
(31 %)

2 049
(27 %)

Champ  : entreprises créées entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2007 dans les secteurs du commerce, de la construction,  
de l’industrie manufacturière et des transports, et enregistrées dans la base Fiben de la Banque de France (cf. encadré 2).
Source : Banque de France, Direction des entreprises, base Fiben ; calculs des auteurs.




