Quelques enseignements tirés de la crise financière pour la problématique des entreprises en difficultés
Au-delà des désastres qu’une crise, une guerre, plus généralement une difficulté peuvent produire, il nous importe de saisir leurs enseignements. Dans cette perspective, la crise financière qui secoue durement le monde peut être, et même doit être salutaire. En ce qui concerne la problématique des entreprises en difficultés nous pouvons identifier cinq points.
1er enseignement : la primauté de la loi économique

La crise financière a et aura nécessairement des répercussions sur l’activité économique. La raréfaction du crédit et son renchérissement sont déjà sensibles. Quand la confiance disparaît, les investissements diminuent, la croissance faiblit voire la récession s’installe. Les prévisionnistes peuvent donc, sans guère de risques de se tromper, tabler sur une augmentation du nombre des défaillances d’entreprises. 
A l’occasion des réformes sur le droit des procédures collectives, on ne manque pas d’entendre des discours démagogiques sur la fin des licenciements, la préservation des entreprises, leur « sauvegarde » assurée… Or, la crise rappelle que l’environnement économique est premier. La loi de l’économie précède la loi politique. Pour avoir des entreprises solides, il faut d’abord un bon environnement économique. Ce premier enseignement paraît banal. Il mérite d’être rappelé car il est à craindre que les mesures préparées pour tenter de « résoudre » la crise ne soient pires que le mal. Par exemple soutenir des grands emprunts garantis par l’Etat (c’est-à-dire ses contribuables), laisser filer les déficits budgétaires, nous apparaît comme un contresens. C’est justement en période difficile qu’une gestion serrée s’impose. Quand les ressources baissent dans une famille, on commence par réduire les dépenses. Sinon, c’est la spirale de l’endettement et le cycle infernal. Mutatis, mutandis, pour les Etats. Il importe donc de plaider pour une gestion vertueuse et non déployer un nouvel arsenal législatif qui ne manquera pas de produire des effets pervers.
2ème enseignement : la faillite de la prévention ?
La loi du 25 juillet 2005 de « sauvegarde des entreprises » a eu vocation à encourager la prévention des difficultés, en améliorant le régime des techniques dites de prévention et notamment la conciliation, et en créant une procédure de « sauvegarde » avant la cessation des paiements. Les résultats n’ont pas été, et ne sont toujours pas à la hauteur des espérances : les sauvegardes sont quantité négligeables par rapport aux redressements et liquidations judiciaires (RJ/LJ). Les conversions de sauvegarde en RJ/LJ sont fréquentes. Et certains plans de sauvegarde s’apparentent à des plans de continuation de RJ sur 8 ans, peu conformes en tout cas à l’idée d’une restructuration rapide. Le passif est un véritable boulet. La sauvegarde aura au moins permis au chef d’entreprise d’éviter un plan de cession…
Une réforme de cette loi de 2005 est imminente
, étant observé que la loi du 4 août 2008 de modernisation de l’économie a déjà apporté quelques modifications. Cette réforme a vocation à permettre une augmentation du nombre des sauvegardes. Il est à craindre qu’une fois encore les désirs s’inclinent devant la réalité. 

En effet, la crise financière démontre que des établissements de crédits, des prestataires de services d’investissement, soit des sociétés parmi les plus contrôlées qui soient, tant par le législateur, les autorités de régulations, etc., bénéficiant de contrôles internes développés, de services d’inspection
, de commissaires aux comptes, etc…, ont sombré en quelques heures seulement. Il est permis de s’interroger sur cet effondrement. Comment des établissements financiers de plusieurs milliers de personnes, brassant des milliards, ultra-réglementés, présentés comme des fleurons nationaux, ont pu en arriver là ? Les causes sont multiples. Mais, une chose est certaine : leur effondrement soudain traduit une faillite des mécanismes préventifs. Certes, des signes avant coureurs pouvaient être décelés : cas « Kerviel » en France, provisions pour « subprimes », augmentation des risques clients, endettement colossal, volatilité inquiétante par son amplitude, déconnection d’avec l’économie industrielle, etc. Cela est d’autant plus inquiétant parce que cela prouve que l’on pas su traiter en temps utile les difficultés. Plus exactement, il semble que l’on savait que la crise couvait et que personne ne voulait bouger. Comme au casino, chacun espérait se refaire, et tant que certains gagnaient un peu, il semble que l’on laissait faire…Cette stratégie de déni de la réalité et de fuite en avant produit aujourd’hui ses résultats – désastreux. 
Dans ces conditions, l’on peut parfaitement comprendre que des dirigeants de PME ne perçoivent pas l’intérêt de mener une véritable politique ou stratégie de prévention. Comment convaincre un dirigeant de mettre en œuvre une réelle démarche d’identification et de traitement des risques quand on voit des établissements financiers mondiaux s’effondrer comme des châteaux de cartes. 
Ainsi, le deuxième enseignement que l’on peut tirer de cette crise, est sans aucun doute que la prévention est non seulement une nécessité qu’il s’agit d’encourager encore et toujours, mais surtout qu’il s’agit de mettre en œuvre, d’appréhender, d’apprivoiser. Les banques ont des dispositifs préventifs. Force est de constater qu’ils n’ont pas marché. C’est donc qu’ils étaient inefficients. Question de volonté ou de connaissance, une chose est sûre : la stratégie des risques n’est pas intériorisée. Elle a besoin de pénétrer dans les mentalités, d’irriguer l’action des dirigeants si l’on veut qu’une véritable prévention puisse être engagée le moment venu. A défaut, l’entreprise disparaîtra. Si les intérêts des banques sont tels que l’Etat – c’est-à-dire nous tous – intervient, pour les PME, une prévention impossible, signifie la liquidation. 

En conséquence, il est impératif de plaider pour une vraie prévention : une prévention qui soit effective et qui passe par la mise en œuvre d’une stratégie d’identification et de traitement des risques avec un contrôle humain de leur réalisation. 
3ème enseignement : un redressement impossible faute d’actif ?
Quand un chef d’entreprise dévoile ses difficultés, c’est parce qu’il ne parvient plus à assumer le poids de la dette. L’entreprise est très fréquemment en cessation des paiements. Le passif étrangle l’entreprise. D’où la technique permettant de geler le passif antérieur pour tenter de redonner un peu d’air à l’entreprise. C’est souvent très insuffisant car, même délestée provisoirement de son passif, l’entreprise n’a plus de souffle, c’est-à-dire d’actif permettant de relancer l’activité. Elle est exsangue. Alors que le redressement requiert un surinvestissement – on a différé des réparations, des achats de machines, des réorientations, etc… -, les caisses sont vides et les prêteurs ne se bousculent pas – qu’il suffise de penser aux contraintes de Bale II.
Lors de l’inventaire, l’on constate que tel bien est en crédit-bail, tel autre vendu sous réserve de propriété, tel autre encore en location, etc. L’entreprise est très souvent nue
. Elle n’a pas d’actifs, si ce n’est des actifs immatériels, ou prétendus tels, quand ils ne sont pas eux-mêmes nantis. 
La crise financière a surpris le public par, selon l’expression consacrée, « les milliards partis en fumée », du fait des baisses vertigineuses des indices. Si certaines « descentes aux enfers » selon une autre expression fort usitée en ce moment, de valeurs sur des marchés réglementés d’actions apparaissent irrationnelles, d’autres en revanche ne sont pas étonnantes sur des marchés organisés. Des « produits financiers » sont devenus tellement sophistiqués pour ne pas déjà dire à ce stade des sophismes que la sévère correction des marchés ne puisse pas être interprétée comme le simple constat d’un retour à la réalité. En effet, certains produits financiers présentés comme des actifs s’avèrent en définitive des dérivés de dérivés de dérivés, ou autrement dit, des options d’options de dérivés d’options, etc. Bref, des créations immatérielles qui ne reposent sur rien ou presque. Et qui plus est avec des effets de levier qui dépassent l’entendement. Quand on parie – car c’est devenu du « casino » ou du « loto » à bien des égards – sur des valeurs qui n’ont d’autres réalités que des potentialités, il n’est pas étonnant que la chute soit sévère quand on prend conscience de cette précarité. Comme certains ont pu le dire, on a confondu des actifs, des choses, avec des relations. En l’espèce, de nombreux produits de marchés ne sont pas des actifs, fussent-ils immatériels. 
Si la promotion de l’immatérialité est sans aucun doute un facteur de croissance économique, encore faut-il qu’il y ait un substrat. Un brevet renvoie à l’immatériel en ce qu’il est un titre, mais aussi à une réalité en ce qu’il porte sur une fabrication. C’est pourquoi, il faut se méfier de ces « actifs immatériels » - on l’avait déjà vu avec certaines start-up de la « net économie » - qui peuvent disparaître en quelques secondes. 

Qui veut bâtir une entreprise durable, ne peut occulter ce principe de réalité qui, singulièrement dans les périodes où la méfiance prévaut sur la confiance, demeure une nécessité. L’entreprise pour se redresser doit veiller à favoriser des actifs matériels. Un banquier consentira peut-être un nouveau crédit s’il sait qu’un local peut servir de garantie. C’est pourquoi, la société de services n’éliminera pas la société industrielle.
Comme indiqué plus haut, la spirale de l’endettement ou du gonflement artificiel de l’actif en déployant des potentialités immatérielles (goodwill, etc…)  qui sont deux phénomènes liés, sont souvent des freins au redressement. Il est remarquable que certaines banques américaines aient décidé de revenir à la banque de dépôt, au détriment de la banque d’investissement.
Pour conclure sur ce point, la crise rappelle qu’un redressement n’est possible que si l’entreprise conserve une réalité. Et, comme le redressement implique de nouveaux investisseurs, ces derniers n’interviendront que s’ils ont le sentiment que l’entreprise ne connaîtra pas les mêmes travers. Plus en amont, les investisseurs, épargnants, s’engageront en faveur d’entreprises réelles, générant des vrais actifs. A n’en pas douter, la crise va procéder à une réallocation des actifs vers les réalisations concrètes. Personne ne s’en plaindra. 
4ème enseignement : l’addition et les dominos
La crise génère des milliards de pertes. Les Etats, les grandes institutions internationales, les banques centrales, redoublent d’efforts, à juste titre, pour tenter de canaliser les effets dévastateurs de cette chute à pic. La crainte d’un effondrement systémique est plus que sérieuse. Ceci étant, dans la perspective de règlement de cette crise, il ne faudrait pas oublier que la création de fonds fiduciaires, les titrisations géantes et autres mesures comme les « garanties d’Etat »
, empêcheront sans doute la « faillite » d’établissements financiers, mais ne feront pas disparaître des pertes que l’on peut déjà prévoir qu’elles seront abyssales. Ramenons ces pertes à des salaires moyens, avec le nombre de personnes pour nous rendre compte du phénomène. C’est comme si l’on avait rayer de la carte une multitude de pays ! Et quand on pense que certains se voient refuser des augmentations de salaire de quelques euros et que l’on recapitalise à hauteur de dizaines de milliards, on peut comprendre l’écoeurement des plus modestes tant l’échelle donne le vertige.
Il est un principe de base de l’économie, que les comptables connaissent bien, c’est celui de la partie double. L’économie est un vaste système de vases communicants. Sans qu’il soit besoin de s’appesantir, il faut rappeler que les pertes des uns se répercuteront sur les autres, fusse de manière indirecte. L’augmentation des taux d’intérêt et les difficultés d’obtention des financements sont déjà à l’œuvre. Ce faisant, des entreprises, consommatrices de besoin de trésorerie, risquent d’être fragilisées. La crise entraînera des défaillances en cascade. Quand ce sont les financeurs qui ferment les robinets du crédit – les liquidités étant à sec ou trop chères -, c’est-à-dire ceux qui procurent le carburant de l’économie, il est vraisemblable de prévoir un effet de dominos dévastateur.
C’est pourquoi, la gestion de la crise ne doit pas se limiter aux établissements financiers. Il faut une véritable vision macroéconomique. Toute l’économie, phénomène de contrats et de relations, est à repenser, à reconstruire, sommes nous tentés de dire.
5ème enseignement : l’oubli de l’essentiel ou le sursaut humaniste

La crise fait penser à la tour de Babel. Il ne faut pas se borner à construire, à continuer pour dire de continuer. Il faut savoir pourquoi. C’est le sens qui donne à l’ouvrage sa raison d’être. La crise a démontré que les financiers ont largement perdu le sens des réalités. Les marchés
 et leurs produits sophistiqués se sont progressivement dévoyés. Quand il ne s’agit plus de financer l’économie, mais de chercher en permanence des spread, des gains d’écarts de cours, alors le marché est subverti. Il est devenu un champ de paris, plus ou moins rationnels. Il ne se différencie pas bien d’un pari sur un champ de cours. Or, rappelons tout de même que l’économie n’est pas une fin en soi. Il s’agit d’entreprendre pour faire vivre des personnes. Au départ et à l’arrivée, nous avons des personnes. Des personnes qui créent, découvrent, investissent, travaillent, bénéficient d’un salaire, se constituent un patrimoine. Sans doute le problème provient du fait que l’avidité humaine est trop grande. Les valeurs cotées sur les marchés ont remplacé les valeurs propres de l’homme. L’homme est à proprement parler dévalorisé. Il ne sait plus faire la part des choses, entre ce qui est essentiel, tient à son ontologie, et ce qui relève de sa contingence. L’homme ne se nourrit pas que de pain, dit la Bible. Quand la personne oublie ce qu’elle est, le pire est à craindre. Les effets de la crise sont les ruines modernes. La guerre semble moins violente, plus policée, en costume cravate avec des écrans d’ordinateurs. Et pourtant, derrière tout cela, il va y avoir des faillites, des personnes licenciées, des désastres humains en perspective. 
Puisse la crise créer un sursaut humain et démocratique dans le sens où elle ramènera un peu de réalisme, dans ce monde bipolaire oscillant entre euphorie et déprime. Les responsabilités vont sans doute être très diffuses, chacun va se rejeter la balle : le rehausseur de crédit, l’agence de notation, le contrôleur, l’investisseur, l’épargnant, le gouvernant, le banquier central… Il ne faut guère s’attendre à quelque chose de ce côté. Les sanctions risquent d’être exemplaires, presque arbitraires. Il y a trop de personnes impliquées pour que l’on soit en mesure de déterminer une responsabilité personnelle. Ainsi, à défaut de responsabilité collective, il est nécessaire que l’on trouve le courage – l’indépendance d’esprit, la lucidité – de se saisir de ces évènements singuliers et qui vont briser des centaines de millions de personnes, pour avancer d’autres voies. L’issue actuelle étant une impasse. N’oublions pas que les fonds qui vont servir à recapitaliser nos établissements de pays riches seront des fonds qui n’iront pas vers des pays plus pauvres dont les besoins ne sont pour autant pas moins grands, spécialement en cette période de forte augmentation des produits alimentaires de base.
En conclusion :

Pour revenir aux entreprises en difficultés, puisse cette crise nous inciter à travailler en amont des problèmes. Privilégier la prévention n’est pas une idée à la mode ! C’est une nécessité humaniste. Puissions nous mettre en œuvre de véritables stratégies d’identification et de traitement des risques pour éviter de subir de grandes catastrophes. Prévenir, c’est guérir, dit la maxime. A défaut d’originalité, puissions-nous nous approprier cette formule, l’apprivoiser. Puissions-nous faire en sorte que les mots imprègnent nos pratiques. Agir ne consiste pas qu’à faire. Agir est une éthique. Du faire transparaît l’être. 
Cette crise n’est pas seulement financière, elle est métaphysique, fondamentalement métaphysique. Elle implique de retrouver le sens des mots, pour sortir d’un nominalisme destructeur. La finance n’est pas la fin ; les valeurs financières ne sont pas des « valeurs », etc. Il y a aurait toute une étude sémiotique à faire sur le vocabulaire de cette finance qui oublie qu’elle ne sera jamais la fin de l’homme. Si l’argent est nécessaire, il demeure subsidiaire
. C’est ce que par exemple St. François d’Assise avait (déjà) montré en son temps prophétiquement. C’est bien pourquoi, elle est d’autant plus grave et difficile à surmonter. En prendre conscience serait déjà une première victoire. 
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� Qu’il nous soit permis de renvoyer à notre article, in Petites Affiches 16 juillet 2008, p. 8 : Pour une vraie stratégie de traitement des risques et des diffcultés.


� Cf. le livre remarquable de B. Bon-Michel & G. Chappotteau, Contrôle interne bancaire, objectif conformité, Editea, 2008.


� La réforme du gage sans dépossession dans la loi du 4 août 2008 consistant en substance à conférer un droit de rétention nous apparaît une fausse-bonne solution. V. par ex. sur le sujet : R. Damman, G. Podeur, le nouveau paysage du droit des sûretés : première étape de la réforme de la fiducie et du gage sans dépossession, in D. 2008, p.2300.


� L’un des raisons des subprimes tient justement au fait qu’il y avait des garanties publiques, d’où une appréciation des risques atténuée. Il faudrait donc être très vigilant quant à l’utilisation de ces garanties afin qu’elle ne soit pas dévoyée dans une nouvelle bulle.


� A cet égard, il ne faut pas comme certains mettre le mot avec une majuscule. Les marchés n’existent qu’à travers les personnes qui en sont les acteurs. Le Marché n’est pas une réalité anthropologique ! Aussi, dire que c’est « la faute au marché » est une erreur intellectuelle. Le marché ne se trompe pas : ce sont les hommes qui se trompent car le marché n’existe pas indépendamment d’eux. 


� Voir l’étude intéressant de J. Julliard, L’argent, dieu et le diable, Péguy, Bernanos, claudel face au monde moderne, Flammarion, 2008.





