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ottoché d'enseignemenl et de à hono.., ses engagements, mais surtout sur sa faculté à respecter

recherche - Université Poris Douphine l'ensemble des clauses incluses dans son contrat de ligne de crédit.- 
Dès lon, l'augmentaüon du risque de défaut d'un ou plusieurs dients

rès reg;ulièremen! la presse filancière revient sur les majeun semble pousser les enteprises à minimiser leur recou§

niveaux inégalés de tésorerie détenue par certaines grandes aux lignes de credil Ce faisant, elles reduisent ainsi le risque et les

entreprises. 0n peut notamment citer le cas très médiatique conséquences d'un non-respect d'une ou plusieun dauses restictives.

dApple qui disposai( début 2017, d'une réserve de liquidités Par ailleurq la dégradaüon de I'environnement opéraüonnel des

de près 4s 259 milliards de dollars. Les explicaüons de ces montants entreprises semble égalemgn{ impacter leun condiüons d'accès aux

élevés de trésorerie sont multiples. Les entreprises américaines par lignes de crédit.

exemple ont quelques réticences à rapatrier leun fonds. De même, En particulier, notre étude met en lumière des taux d'intérêt plus

de nombreuses frrmes souhaitent disposer d'une capacité à saisir élevés de près de 40 poinb

rapidement des opportunites d'investissement. NOffe élUde mef de base supportés pff les

Au-delàdesfondsdétenusdirectementparlesentreprises, lesfirmes '^:i :!-- -r^^ entreprisesprésentantunrisque

ont également des réserves de liquidité sous la forme d'un droit de en 
'Umlefe 

OeS client plus fort Ces mêmes

tirage sur lignes de cÉdit accordées par les et"ffi.r....rt U;.;;t. tOUx d'inféfêf plUS enteprises se voient également

Ces deux formes de liqüdités, immediates ou potenüelles, sont- éleVéS de pfèi de imposer un nombre plus
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suPPoffés por ia. t'ooa.. de 30 o/o). Notons

La performance opérationnelle des enteprises et leur exposition au leS entfepriSeS ici que cette au§tnentation

risque systématique apparaissent dans de nombrzuses études comme pféSenfO nl Un concerne avant tout les dauses
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des clients sur I'interêt d'une entreprise de détenir du cash ou de îOff ' des dividendes, cash-flow

disposer d'un accès à des lignes de crédit ? Pour illustrer |'importance sweep, par exemple) générés

de cette question, nous pouvons constater que pendant la crise parlesfirmes.

financière, les banques ont réduit drastiquement les lignes de crédit Ainsi, notre étude montre que le choix enffe cash et accès à des lignes

accordees aux sous-traitants automobiles des gnnds constructeun de crédit semble avant tout repondre à un besoin de précaution et

en difficulté, coulme GM Ford ou Chrysler. d'anücipaüon dans la gestion de la tesorerie des entreprises.

Dans une étude Écente2 portant sur un échantillon de plus de Cette flexibilité traduit la capacité des firmes à s'adapter aux

3 500 enteprises américaines possédant au moins un client important tralsformations de leur cadre d'actiüté. Une telle démarche nécessite

clairement identif,able (c'est-à-dire ceux qui représentent au moins notamment de prwoir au mieux I'evolution des relaüons entre une

10 o/o de leur chifte d'affaires annuel), sur la période 1987-2013, nous enteprise et ses dients, notamment afin de négocier en amont des

montrons dans quelles mesures le risque de défaut d'un ou plusieun conditions favorables d'accès à la liquidité bancaire. I
de ces dients (ou «risque dient») affecte le choix des en[eprises enTre 
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cash et lignes de crédit 2. Thonos Dovid, 2016, oCusromer risk qnd Ée choice beiween cosh ond bqnk cred,r /ines,, documenr

Les entreprises qui font face aux dients les plus à risque détiennenf en de irovoild,sponible quprès de /buteur

moyenne, une part de leun réserves de liquidités sous forme de cash ;!I Refiouvez les trois dernières onolyses sur optionfinonre.fr
supérieure de 6 o/0. Le choix entre cash et Iignes de crédit apparaît en lI o [o «oissonce oméritoine peut résister oux oiéos politiquei
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