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La France connaît un déficit d’entrepri-
ses de taille moyenne, comptant de 50 à
500 salariés, dont il découle un nombre
insuffisant de mini-groupes français ayant
de 500 à 3 000 salariés. Ces entreprises
qui nous manquent, ce sont les gazelles.
C’est de ce constat que Jean-Paul Betbèze
et Christian Saint-Étienne bâtissent leur
plan stratégique qui consiste à mettre au
cœur de nos choix économiques les con-
ditions de croissance de ces moyennes
entreprises. Il s’agit ainsi non seulement
de renforcer et d’améliorer les conditions
de naissance des entreprises, mais plus
encore de lever les verrous qui empêchent
leur croissance ultérieure.
Pour illustrer cette évolution de manière
pédagogique, les auteurs classent les en-
treprises qui assurent l’essentiel du PIB
des pays développés en trois catégories :
les éléphants, les gazelles et les souris.
Les éléphants sont les grandes entrepri-
ses. Dans la durée, elles suppriment des
emplois sous l’effet des externalisations
et des rationalisations de leurs activités,
mais elles continuent d’avancer par crois-

Les gazelles, ces 2 000 PME (sur 1,2 million de PME) qui croissent deux à trois
fois plus vite que la moyenne des PME et qui sont à l’origine de plus de la moitié
des créations nettes d’emplois par les PME, ont une rentabilité inférieure d’un tiers
à celle de leurs homologues étrangers, notamment outre-atlantique, en raison d’obs-
tacles structurels spécifiques à notre économie. De ce fait, elles plafonnent plus
tôt, sont de plus petite taille et sont moins nombreuses que leurs homologues
étrangers. Afin de mieux valoriser ce potentiel sous-exploité, le rapport propose
de traiter certaines rigidités plus générales du marché français et de prendre des
mesures spécifiquement ciblées sur les PME.
Le rapport a été présenté par ses auteurs au printemps 2006 à Thierry Breton,
ministre de l’Économie, des Finances et de l’Industrie ainsi qu’à Renaud Dutreil,
ministre des PME, du Commerce, de l’Artisanat et des Professions libérales
en pleine concertation avec le Premier ministre.
Cette Lettre publiée sous la responsabilité de la cellule permanente, reprend les
principales conclusions tirées par les auteurs.

sance externe. Les souris sont les TPE
– très petites entreprises (0 à 20 salariés) –
qui ne croissent pas et qui, par la nature
de leur activité ou de leur positionnement,
ne créent pas d’emplois de manière si-
gnificative. Elles n’en jouent pas moins
un rôle économique clé dans la provision
de produits et de services de proximité.
Les gazelles sont, parmi les PME ayant
soit entre 20 et 500 salariés dans une ac-
ception large, soit entre 20 et 250 salariés
dans une conception plus étroite, celles
qui ont la croissance la plus rapide. Les
gazelles retenues sont les PME qui crois-
sent, pendant la période étudiée de 1993
à 2003, soit deux ou trois plus vite que
celles du même secteur d’activité, soit
celles qui sont dans le top 5 ou 10 % de
leur population en termes de croissance
(de chiffre d’affaires ou de nombre d’em-
ployés), soit celles dont le chiffre d’affai-
res croît de plus de 10 ou 20 % par an
pendant quatre ans. Le rapport établit
d’abord un diagnostic puis propose un
plan stratégique pour favoriser la crois-
sance de ces gazelles.

La France connaît une accéléra-
tion notable des créations d’entre-
prise. Elle est le territoire à partir

duquel se déploient un certain
nombre de firmes multinationales

pleinement compétitives. Alors, où
est le problème ?

Il provient de notre carence en
PME à forte croissance, en

« gazelles ». Nous n’avons pas
l’équivalent du mittlestand

allemand,  et nous en sommes
loin. Le rapport part de ce constat

sans complaisance et montre la
multiplicité et l’importance des

enjeux. Avec un tissu d’entreprises
moyennes plus dense, la France

aurait de bien meilleurs résultats
en termes de croissance, d’em-

plois, de compétitivité et
d’attractivité. La problématique

de la R&D serait grandement
améliorée.

Le rapport propose aussi un
programme de politique économi-

que, dont certains aspects ont
été déjà entérinés par les pouvoirs

publics. Faire croître les petites
entreprises pour voir éclore un
mittlestand français requiert de

solliciter non pas une ou deux
recettes miracles, mais une

palette de leviers convergents.
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Le diagnostic
Les PME de moins de 500
salariés représentent plus de la
moitié de la valeur ajoutée
produite en France. Elles em-
ploient 60 % des salariés et
65 % des personnes em-
ployées dans les entreprises et
ont expliqué l’essentiel de la
croissance de l’emploi depuis
quinze ans. Tandis que les
grandes entreprises liées à des
groupes ont détruit 263 000
emplois entre 1985 et 2000,
ce sont les unités de moins de
500 salariés qui ont créé près
de 1,8 million d’emplois.
Pourtant, ces PME sont mé-
connues en France. Le plus
souvent incomprises, souvent
handicapées par des charges
et des contraintes trop fortes,
elles sont traitées d’une ma-
nière homogène par les poli-
tiques publiques. Or, les PME
sont des entités hétérogènes
par leurs activités, leur taille
et plus encore leur devenir.
L’accent porte dans ce rapport
sur ce qui les fera passer plus
vite du P de petites au M de
moyennes en attendant le G
de grosses.

Les gazelles ont un effet
majeur sur l’emploi

Selon une étude réalisée par
Claude Picart de l’INSEE, les
gazelles ont créé 582 000
emplois au cours de la période
1993-2003, à comparer aux
1 115 000 emplois créés par
les PME sur la même période,
soit 52 % des emplois créés.
Au sein des 404 000 entrepri-
ses pérennes, les 5 % qui ont
la croissance la plus rapide ont
créé 1,43 million d’emplois en
dix ans, soit davantage que les
167 000 autres entreprises
dont les effectifs augmentent.
Les gazelles se distinguent des
autres PME pérennes en crois-
sance par un taux annuel de
création d’emplois très élevé
(18 % contre 7 %). Leur crois-
sance est généralement très
concentrée dans le temps. El-
les sont à l’origine d’environ
la moitié des créations de pos-

tes. Au cours de cette année
de plus forte croissance, les
gazelles doublent de taille.
Même en période de basse
conjoncture, elles grandissent
beaucoup, leur progression
étant due à la fois à une forte
croissance interne fondée sur
des innovations et à une forte
croissance externe fondée sur
des rachats d’entreprises. Les
gazelles naissent des restruc-
turations intragroupes et sont
sur-représentées dans les ser-
vices aux entreprises. Parmi
les 47 000 PME pérennes, sur
la période 1993-2003, 51 %
appartiennent à un groupe.
Parmi les 5 % de ces 47 000
entreprises ayant connu la
croissance la plus rapide,
78 % appartiennent à un
groupe. Selon une étude plus
approfondie portant sur la pé-
riode 1998-2001, une part
importante de cette croissance
résulte de restructurations
intragroupes. Toutefois, beau-
coup de groupes sont de pe-
tite taille et la gazelle qu’ils
abritent y représente plus de
la moitié de l’emploi. Ces der-
nières sont à l’origine de près
de la moitié de l’emploi créé
par les gazelles dans leur en-
semble.

Les gazelles sont une source
décisive, insuffisamment
aidée, de gains de producti-
vité : selon les auteurs, l’es-
sentiel de la croissance de la
productivité émane des entre-
prises pérennes. Quels que
soient leurs niveaux selon les
pays et les secteurs, les gains
de productivité réalisés au sein
des entreprises pérennes re-
présentent toujours plus de la
moitié des gains de producti-
vité globaux et atteignent sou-
vent entre 70 et 90 %. L’im-
pact macroéconomique de
l’éclosion de nouvelles entre-
prises résulte moins de l’ap-
port direct des nouvelles en-
treprises en termes de
meilleure combinaison du ca-
pital et du travail que de l’ef-
fet indirect d’incitation que
les nouvelles entreprises ont

sur les entreprises pérennes.
Ces dernières ne restent pé-
rennes que parce qu’elles co-
pient les innovations des en-
trantes ou parce qu’elles in-
novent afin de survivre. La
capacité de développer des
entreprises pérennes offre les
meilleures conditions au mo-
dèle de destruction-création
schumpétérien dans la durée.

En France, la R&D privée est
très concentrée sur les gros-
ses entreprises. Les 13 pre-
miers groupes français font la
moitié de la R&D des entre-
prises. Les entreprises fran-
çaises de moins de 500 sala-
riés, qui emploient 65 % des
salariés du secteur marchand,
font moins de 15 % de la
R&D privée. Le retard de la
recherche privée des entrepri-
ses en France vient essentiel-
lement du retard de l’effort de
recherche des entreprises
ayant entre 50 et 500 salariés.
Dans cette tranche d’emplois,
l’effort de R&D des entrepri-
ses françaises en pourcentage
du chiffre d’affaires est moi-
tié moindre que celui des en-
treprises américaines. La po-
litique publique en faveur de
l’innovation doit cibler au
moins autant le renforcement
de la capacité d’innovation
des entreprises existantes que
l’encouragement aux entre-
prises nouvelles.

La profitabilité
des entreprises françaises
est faible

Une étude de la Banque de
France révèle que sur la pé-
riode 1997-2002, la rentabi-
lité économique des entrepri-
ses françaises est égale à 76 %
de la moyenne pondérée des
rentabilités économiques des
entreprises américaines, alle-
mandes et britanniques, et à
61 % de la moyenne pondé-
rée des rentabilités des seules
entreprises allemandes et bri-
tanniques. Selon les auteurs,
les causes ne doivent pas être
cherchées du côté d’un entre-
preneur français trop timoré

ou des banques dont les cré-
dits seraient trop chers et trop
mesurés. En effet, les PME
françaises ne manifestent pas
de biais anti-emploi significa-
tif. Les conditions de taux
d’intérêt ne sont pas davantage
un handicap pour les PME
françaises, puisque les écarts
de taux sont très faibles par
taille de crédit ou par taille
d’entreprises. Les auteurs y
voient au contraire la consé-
quence d’un poids excessif
des charges sociales, qui est
nettement plus élevé en France
que dans les trois autres pays,
de la durée plus importante des
délais de paiement et des rigi-
dités plus fortes du marché du
travail. Les entreprises françai-
ses opèrent donc dans un uni-
vers social et réglementaire
moins favorable que celui de
leurs consœurs. Les délais de
paiement trop longs semblent
jouer un rôle important. Le
montant de l’encours des
créances commerciales
« client » détenues par les en-
treprises était de l’ordre de
380 milliards d’euros en 2004.
En particulier, le secteur pu-
blic impose des délais de paie-
ment particulièrement élevés
à ces fournisseurs en France.
Il paie en moyenne en 68,7
jours, avec des retards impor-
tants par rapport aux délais
initialement convenus.

Le modèle français de crois-
sance des entreprises permet
donc aux entreprises prenant
moins de risques de se déve-
lopper, mais de manière évi-
demment plus limitée. Surtout,
il freine plus nettement encore
celles assumant ou voulant
assumer les plus grands ris-
ques, c’est-à-dire ces gazelles
qui veulent aller plus vite et
s’endetter davantage. Les ban-
ques ne refusent pas les cré-
dits qu’on leur demande. Il
s’agit plutôt de crédits
« capés » ex ante par une
norme générale qui ne sait pas
bien traiter des entrepreneurs
plus aventureux, encore moins
les gazelles plus risquées, plus
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demanderesses de crédit et
donc susceptibles de condi-
tions de taux beaucoup plus
élevées. Des crédits à taux
anglo-saxons, avec des
spreads de 700 ou 800 points
de base à court terme ou à 200
points de base à moyen et long
terme, sont hors de nos prati-
ques, à la fois financières, éco-
nomiques et sociales. Permet-
tre à des gazelles de courir
plus vite, c’est donc accepter
des taux d’intérêt plus élevés,
liés à des risques supérieurs,
ce qui suppose des garanties
adaptées. L’organisation fi-
nancière française conduit, en
raccourcissant l’horizon tem-
porel des entrepreneurs, à une
préférence relative pour des
conceptions plus patrimonia-
les et moins entrepreneuriales.

Les PME ont du mal
à assurer les sauts
organisationnels
et générationnels

Selon les auteurs, les jeunes
gazelles ne peuvent se trans-
former en éléphants agiles
parce que leur rentabilité est
inférieure d’un tiers à celle des
entreprises concurrentes amé-
ricaines, allemandes ou britan-
niques. Ce fait n’est pas l’ef-
fet d’une moindre efficacité,
mais du poids de la fiscalité
(IS, ISF et IRPP), des charges
de toutes natures (notamment
organisationnelles) et de mar-
chés financiers déficients. Il
en résulte que la taille opti-
male des gazelles françaises
est plus faible qu’ailleurs
parce que les conditions com-
parées de rendement et de ris-
que qui leur sont offertes ne
sont pas propices à leur déve-
loppement. La difficulté des
sauts organisationnels liés aux
changements de taille de la
gazelle conduit plus rapide-
ment l’entrepreneur français
ou le groupe dirigeant à son-
ger au départ. L’horizon stra-
tégique du patron de PME est
en effet plus court, avec à la
clef un objectif de croissance
plus réduit. Il passe le relais

plus tôt à des grandes entre-
prises ou à des fonds de capi-
tal investissement, avec l’idée
de « profiter » de cet acquis,
en réutilisant ce capital rede-
venu liquide. Ceci ne serait
pas forcément un problème si
les liquidités étaient investies
en France, mais l’ISF pousse
ces liquidités à aller à l’étranger.

Le plan d’action
Sur la base de ce diagnostic,
les auteurs proposent un plan
d’action qui, pour avoir des
effets réels, doit conduire à
infléchir profondément les
comportements des acteurs. Il
s’agit en effet à la fois de sus-
citer des vocations d’entrepre-
neurs pour les PME de crois-
sance, mais aussi de faire en
sorte que les gazelles poten-
tielles en France continuent
leur course.

La cohérence de la démarche

Le plan proposé consiste à re-
lever la rentabilité après im-
pôts de l’activité productive
sur le territoire national, et en
particulier celle des entrepri-
ses employant moins de 500
salariés sur le territoire. Pour
cela, le rapport propose de
concentrer l’essentiel de l’ef-
fort public pour encourager la
multiplication des PME en
croissance, et particulièrement
des gazelles. Ces entreprises
étant à plus de 99 % familia-
les et non cotées, un plan co-
hérent doit à la fois les aider
et favoriser le capitalisme fa-
milial. Les principales propo-
sitions peuvent être regrou-
pées selon quatre registres.

Accélérer la croissance
des PME
Cette proposition vise à per-
mettre une « meilleure » nata-
lité des entreprises, d’un point
de vue qualitatif. Ceci veut
dire qu’il faut réduire le taux
élevé de mortalité des jeunes
entreprises en prenant certes
des mesures adaptées à la
naissance, mais plus encore en
mettant l’accent sur les créa-

teurs les plus prometteurs. Les
propositions visent à faciliter
la naissance des entreprises, à
en réduire les coûts de gestion
de nature administrative, no-
tamment en créant un guichet
unique de la PME pour l’éco-
nomique et le fiscal. En ma-
tière d’emploi, le système des
aides à l’embauche doit être
simplifié et homogénéisé. Les
auteurs proposent de faire des
PME de moins de 250 sala-
riés les premières bénéficiai-
res de la flexsécurité en
France, dans le cadre d’une
négociation paritaire. L’objet
serait d’asseoir la sécurité sur
la personne et non sur l’em-
ploi, en développant des for-
mations qualifiantes et en
améliorant les conditions d’in-
demnisation, sous condition
de recherche active d’emploi.

Restaurer la profitabilité

L’allongement des délais de
paiement et les défauts de
paiement sont une des sour-
ces majeures des défaillances
des PME et de leur manque
de profitabilité. La première
mesure proposée est la réduc-
tion des délais de paiement de
la sphère publique, des gran-
des entreprises et des distribu-
teurs. Selon les auteurs, l’ali-
gnement des retards de paie-
ment de l’État au niveau de
celui des entreprises permet-
trait une hausse d’environ 2 %
du résultat net des PME. La
dette publique serait accrue de
25 milliards, mais ce serait
une opération unique, qui con-
sisterait en une opération vé-
rité sur la dette publique. En
2006, le ratio dette publique/
PIB, estimé actuellement à
66,1 %, passerait à 67,5 %. La
seconde mesure proposée
consiste à fixer un taux d’im-
pôts sur les sociétés de 18 %
sur le premier million de bé-
néfice imposable dans la li-
mite de 5 % du chiffre d’af-
faires, avec 100 000 euros de
bénéfice imposable à 18 %
sans condition de chiffre d‘af-
faires. La troisième mesure est

le remplacement des aides au
financement à effet de seuil
par des aides dégressives.
Enfin, les auteurs proposent
d’améliorer le projet français
visant à créer des sociétés
d’investissement faisant des
crédits ou prenant des partici-
pations dans des unités en
croissance (SBIC). Leur pro-
position consiste à ce que les
fonds assurent d’abord une
rémunération fixe à l’État et
répartissent ensuite le solde
des plus-values, après frais fi-
nanciers, selon une clef qui
favorise les actionnaires. La
taille des tours de table s’éta-
blirait à 5 millions d’euros.

Ouvrir et stabiliser les marchés

Le premier groupe de mesu-
res vise à favoriser l’innova-
tion au sein des PME, le sou-
tien actuel à la R&D étant très
ciblé sur les grandes entrepri-
ses. Parmi les mesures propo-
sées figure l’homogénéisation
des réseaux recherche-entre-
prise existants. Aujourd’hui,
au moins sept types de ré-
seaux existent. Des aides
transversales à la R&D en fa-
veur des PME pourraient éga-
lement être accordées en uti-
lisant le crédit d’impôt recher-
che. Un taux spécifique plus
élevé pour les PME serait in-
troduit. Le second groupe de
mesures a pour objectif de fa-
ciliter l’accès au marché aux
PME que ce soit pour les mar-
chés à l’exportation ou pour
les marchés publics. Les
auteurs recommandent le lan-
cement d’un SBA (Small Bu-
siness Administration) fran-
çais qui aurait pour tache de
mieux informer les PME du
fonctionnement des marchés
publics, des règles de passa-
tion d’offre, des procédures de
soutien à la recherche et à l’in-
novation et de réduire ou éta-
ler les coûts de dépôt de bre-
vets pour les start-up. Dans ce
cadre, une partie des comman-
des publiques pourrait égale-
ment être réservée à des PME
européennes.
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Soutenir les trajectoires
de croissance forte

Il s’agit ici de mener une tri-
ple série d’actions. La pre-
mière consiste à supprimer les
chocs d’adaptation en stabili-
sant les cadres juridiques et
fiscaux et en réduisant la com-
plexité et la variété des procé-
dures. La seconde est le sou-
tien et la valorisation des for-
mations de responsables et de
cadres pour les PME dans les
filières adaptées, qui valorise
le rôle de l’entrepreneur. Le
rapport recommande égale-
ment de consolider les finan-
cements internes et de facili-
ter les processus fiscaux de
reprise d’entreprises. Pour ce
faire, l’ISF serait remplacé par
un impôt sur les revenus de la
fortune (IRF) de 4 %. Le bou-
clier fiscal récemment mis en
place reste un mécanisme
complexe qui ne traite pas le
« syndrome de la punition »
infligée à l’accumulation de
patrimoine pour l’ISF et qui
freine, précisément, cette ac-
cumulation. L’IRF allie effica-
cité économique et facilité
d’application.

La part de l’actionnariat sala-
rié au sein des entreprises de-
vrait également être encoura-
gée. L’accès aux marchés fi-
nanciers pour les PME doit
être favorisé. Alternext, mar-
ché non réglementé mais ré-
gulé avec des conditions de
cotation allégées pour les
émetteurs et assurant une pro-
tection minimale aux investis-
seurs, offre aux PME de nou-
velles opportunités de finan-
cement. Son développement
doit être surveillé.

Commentaire
Philippe Trainar discute le
bien fondé du système de pro-
gressivité de l’impôt sur les
sociétés proposé par le rap-
port. Selon lui, ce système n’a
pas de justification économi-
que ou éthique concernant les
entreprises, contrairement aux
ménages. Il ne faut donc con-
sidérer une telle réforme qu’à
titre transitoire soit qu’elle
anticipe sur une baisse géné-
rale de l’impôt sur les socié-
tés, soit qu’elle cesse lorsque
les mesures plus structurelles
commenceront à faire sentir
leurs effets. En ce qui con-
cerne le financement des ga-
zelles, Philippe Trainar ap-
prouve la proposition d’une
SBIC rehaussée par rapport à
un schéma où l’on se conten-
terait de déverser sans discer-
nement plus de liquidité sur le
marché. En revanche, il émet
des réserves sur la proposition
de financement partiel de la
SBIC par endettement au taux
de 4 % auprès d’un acteur
public, État ou CDC. Selon
lui, le rapport devrait insister
beaucoup plus lourdement sur
le caractère hautement straté-
gique d’un second marché si
possible européen pour le fi-
nancement tant de la création
que de la croissance des ga-
zelles françaises et sur la né-
cessité de surveiller de près le
démarrage d’Alternext qui
doit faire ses preuves.


