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TRÉSORERIE
Les indicateurs relatifs à l’évolution
passée et anticipée de la trésorerie sont
en très légère amélioration ce trimestre,
mais à un niveau encore
particulièrement dégradé.

Le jugement moyen sur la trésorerie est
stable pour le deuxième trimestre
d’affilée, à un niveau un peu inférieur à sa
moyenne pré-Covid. Actuellement, 32 %
des dirigeants jugent leur trésorerie
« difficile », une proportion en baisse de 2
points ce trimestre et proche de son
niveau d’avant crise sanitaire.
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PRINCIPAUX RÉSULTATS

INVESTISSEMENT
La proportion de PME et TPE prévoyant
d’investir est en recul ce trimestre comme
sur un an, à 45 % pour l’année 2025. Le solde
d’opinion sur les montants investis se
stabilise à bas niveau.

Dans un contexte de dégradation des bilans
des TPE/PME, de demande affaiblie et
d’incertitude élevée, les chefs d’entreprise
ajustent leurs priorités d’investissement.
Les dépenses consacrées au renouvellement
ou à la modernisation du capital sont
globalement maintenues, tandis que celles
visant à accroître les capacités de production
ou motivées par des enjeux
environnementaux sont revues à la baisse.

ACCÈS AU CREDIT
La part de dirigeants de PME / TPE
rencontrant des difficultés d’accès au
crédit de trésorerie diminue ce
trimestre. 19 % des dirigeants ayant
recours au financement de court terme
ont rencontré des difficultés pour y
accéder.

Les difficultés d’accès au crédit
d’investissement s’amenuisent
également ce trimestre. La part de
dirigeants déclarant rencontrer des
obstacles pour financer leurs
investissements auprès des
établissements de crédit s’établit à 17 %,
un niveau égalant la moyenne de long
terme.
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PRINCIPAUX RÉSULTATS

FREINS À LA CROISSANCE
64 % des dirigeants citent l’insuffisance de la demande,
actuelle ou future, comme un frein, une proportion en
hausse de 4 points ce trimestre et de 14 points sur un an.

Les difficultés de recrutement, bien qu’en nette
atténuation depuis plusieurs trimestres dans un contexte
de marché du travail en berne, demeurent un obstacle
significatif : au 2e trimestre, 37 % des dirigeants les jugent
contraignantes pour la croissance de leur activité.

En retrait dans le sillage de la normalisation de l’inflation, les
coûts et les prix continuent néanmoins d’être un frein à
l’activité pour 22 % des chefs d’entreprise, ce qui est
toujours 4 points de plus qu’en moyenne sur la période 2018-
2019.

En parallèle, la réglementation reste une contrainte
limitante pour près d’une entreprise sur cinq, une proportion
stable et proche de sa moyenne de long terme.

FOCUS INCERTITUDE POLITIQUE ET GUERRE COMMERCIALE
L’incertitude en termes de politique économique est une source d’inquiétude un peu moins forte
qu’au trimestre précédent. Mais une majorité de PME et TPE interrogées (53 %) redoutent encore
qu’elle ait un impact négatif « fort » sur leur activité. Cette perception se traduit par une proportion
toujours élevée et stable d’entreprises déclarant annuler leurs projets d’investissement (26 %) en
conséquence. En revanche, les annulations d’embauches sont revues en baisse (−6 points, à 21 %).

Les principaux risques identifiés par les PME et TPE en 2025 sont de nature domestique. Le
principal est le manque de visibilité sur la politique économique en France, cité par 57 % des
répondants. La crainte d’un ajustement budgétaire et celle d’une baisse de la demande apparaissent
également comme des risques majeurs (cités par respectivement 48 % et 49 % des dirigeants).

Malgré le relèvement des droits de douane et les incertitudes sur leur évolution, les intentions à
l’export se maintiennent, avec un peu plus du quart des entreprises interrogées prévoyant
d’exporter en 2025, une proportion similaire à celle observée en fin d’année dernière. Les
exportations sont toutefois attendues moins dynamiques. Si la guerre commerciale n’est perçue
comme un risque que par 10 % de l’ensemble des entreprises interrogées, cette proportion grimpe à
27 % parmi celles prévoyant d’exporter en 2025, et à 44 % pour celles réalisant une partie de leur
chiffre d’affaires aux États-Unis.
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Note de lecture : Le solde d’opinion correspond à la différence entre les délais de paiement déclarés en 
augmentation et ceux déclarés en recul.
Base : Ensemble des répondants
Source : Bpifrance Le Lab / Rexecode
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Base : Répondants ayant eu recours au crédit de court terme
Source : Bpifrance Le Lab / Rexecode
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Base : Répondants comptant investir en 2024
Source : Bpifrance Le Lab / Rexecode Trésorerie, investissement et croissance des PME / TPE
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Base : Ensemble des répondants
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4 BPIFRANCE LE LAB, 
REXECODE

AU SUJET DE

4



Investir, innover, exporter, recruter, orienter, manager… La prise de
décision est essentielle pour les dirigeants d’entreprises.

Or, dans un monde globalisé, l'information surabondante, les idées reçues
et les fausses informations nuisent à une prise de décision éclairée.

La mission de Bpifrance Le Lab est d’éclairer la décision des dirigeants
d’entreprise et des acteurs de leur écosystème. Notre collectif d’experts
décrypte des sujets variés, de l’économie à la psychologie du dirigeant, en
passant par la gestion de l’entreprise, en produisant des connaissances
fiables issues de méthodes scientifiques et rigoureuses.

Le Lab contribue à l’épanouissement des dirigeants, au développement
des entreprises et de l’économie française, à servir l’avenir.

Bpifrance Le Lab

Décrypter pour décider.

Rexecode : l’analyse économique au service des entreprises et du débat
de politique économique

Fondé en 1957, Rexecode est le premier centre de recherche
macroéconomique français proche des entreprises.

Son financement est assuré par ses 60 adhérents ou clients (entreprises,
institutions financières, organisations professionnelles…) issus de secteurs
et domaines variés, garantissant l’indépendance des analyses de Rexecode.

L’équipe de Rexecode assure une double mission :
Elle accompagne les entreprises dans la compréhension de leur
environnement économique par la veille conjoncturelle et les prévisions
macroéconomiques mondiales.
Elle participe activement au débat de politique économique en France,
notamment sur les moyens de renforcer la croissance et la compétitivité
du système productif ainsi que sur les voies et moyens d’une transition
énergétique compatible avec le développement de l’économie.

DÉFINITIONS
www.lelab.bpifrance.fr

www.lelab.bpifrance.fr
www.rexecode.fr

www.rexecode.fr

http://www.lelab.bpifrance.fr/
http://www.rexecode.fr/

