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En réponse à la crise liée à la pandémie de Covid-19, le Congrès américain a mis en place, en avril 2020, un programme de prêts aux petites 
et moyennes entreprises (Paycheck Protection Program, PPP) garantis par l’État fédéral. À la clôture des souscriptions, le 31 mai 2021, 
environ USD 800 milliards d’encours de prêts PPP avaient été accordés. Les banques ont originé 80% de ces prêts, les sociétés de crédit non 
bancaires et fintechs les 20% résiduels.
Ce dispositif se distingue à divers égards du programme de prêts garantis par l’État (PGE) conduit en France, en particulier quant à son 
coût budgétaire. D’abord, aux États-Unis, le risque de crédit associé aux prêts garantis est entièrement supporté par l’État fédéral1. Ensuite, 
les prêteurs américains ont été indemnisés des frais occasionnés par l’origination des créances PPP sous la forme de commissions (entre 
1 et 5% en fonction des montants distribués). D’après la structure des prêts PPP originés, le montant des commissions versées s’élèverait 
aux alentours de USD 30 milliards. Enfin, outre-Atlantique, sous certaines conditions, les prêts garantis sont convertibles en subventions 
publiques aux entreprises financées (dans la limite de la masse salariale, des intérêts sur prêts hypothécaires, des loyers et frais de 
fonctionnement supportés). L’annulation partielle ou complète d’un prêt PPP est notamment subordonnée au maintien par l’entreprise 
bénéficiaire de l’emploi et des salaires durant les 8 à 24 semaines suivant son obtention. Au 10 octobre dernier, plus de USD 575 milliards 
d’encours de prêts PPP avaient ainsi été effacés (7,5 millions de crédits), soit 73% des montants totaux accordés (65% du nombre de crédits 
octroyés)2. En posant l’hypothèse extrême d’un effacement intégral des créances distribuées dans le cadre du PPP, le coût budgétaire du 
dispositif s’élèverait à USD 835 milliards3.

1 En France, l’État assume 70% ou 80% du risque de crédit dans le cas des PGE aux grandes entreprises, 90% dans celui des PGE aux petites et moyennes entreprises. Les banques 
françaises couvrent le risque résiduel.

2 PPP forgiveness platform lender submission metrics reports (sba.gov)
3 Covid Money Tracker
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pertes directes ou découlant indirectement d’une utilisation des informations contenues dans 
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préparé par une entité non japonaise membre du groupe BNP Paribas que lorsqu’il fait l’objet 
d’une distribution par BNP Paribas Securities (Japan) Limited à des entreprises basées au Japon. 
Certains des titres étrangers mentionnés dans le présent document ne sont pas divulgués au 
sens de la Loi japonaise sur les instruments et marchés financiers. 
Hong-Kong : le présent document est distribué à Hong Kong par BNP Paribas Hong Kong Branch, 
filiale de BNP Paribas dont le siège social est situé à Paris, France. BNP Paribas Hong Kong 
Branch exerce sous licence bancaire octroyée en vertu de la Banking Ordinance et est régle-
mentée par l’Autorité Monétaire de Hong Kong. BNP Paribas Hong Kong Branch est aussi une 
institution agréé réglementée par la Securities and Futures Commission pour l’exercice des acti-
vités réglementées de types 1, 4 et 6 [Regulated Activity Types 1, 4 et 6] en vertu de la Securities 
and Futures Ordinance. 
Les informations contenues dans le présent document peuvent, en tout ou partie, avoir déjà été 
publiées sur le site https://globalmarkets.bnpparibas.com 
© BNP Paribas (2015). Tous droits réservés.

ECOWEEK
L’actualité économique de la semaine et plus…

ECOFLASH
Un indicateur, un évènement économique 
majeur. Le détail …

EMERGING
Analyses et prévisions sur une sélection  
d’économies émergentes

CONJONCTURE
Analyse approfondie de sujets structurels ou 
d’actualité

ECOTV
Tous les mois, nos économistes décryptent 
l’actualité économique, en images

PERSPECTIVES
Analyses et prévisions des principaux pays, 
développés et émergents

ECOTV WEEK
Quel est l’évènement de la semaine ?  
La réponse dans vos deux minutes d’économie 

Bulletin édité par les Etudes Economiques – BNP PARIBAS 
Siège social : 16 boulevard des Italiens – 75009 PARIS / Tél : +33 (0) 1.42.98.12.34 
Internet : www.group.bnpparibas.com - www.economic-research.bnpparibas.com 

Directeur de la publication : Jean Lemierre / Rédacteur en chef : William De Vijlder 

EN ÉCO DANS LE TEXTE
Le podcast de l’actualité économique

PO
U

R 
RE

CE
VO

IR
 N

OS
 P

U
BL

IC
AT

IO
N

S

ABONNEZ-VOUS SUR LE SITE ONGLET ABONNEMENT 
voir le site des études économiques

SUIVEZ-NOUS SUR LINKEDIN 
voir la page linkedin des études économiques

OU TWITTER
voir la page twitter des études économiques

ET

http://www.group.bnpparibas.com
http://www.economic-research.bnpparibas.com 
https://economic-research.bnpparibas.com/Views/InterHomeView.aspx
https://www.linkedin.com/showcase/bnp-paribas-economic-research/?originalSubdomain=fr
https://twitter.com/etudeseco_bnpp

