
RAPPORT ANNUEL 2021



2  •  CAUTIONNEMENT VAUD |  RAPPORT ANNUEL 2021

MOT DU PRÉSIDENT

VUCA : volatility (volatilité), uncertainty (incertitude), complexity (complexité) 
et ambiguity (ambiguïté). Ce concept, initialement issu de la pensée stratégique 
militaire pour décrire la complexité géopolitique post guerre froide, s’est ensuite 
étendu à la pensée de gestion. Cette description reflète bien le climat éco-
nomique actuel et les contraintes auxquelles doivent faire face les entreprises. 
À l’heure d’écrire ces lignes, on commence à voir la lumière au bout du tunnel 
pandémique. Toutefois, cette lumière est-elle la même que celle à l’entrée 
du tunnel ? À quoi devront s’attendre les entrepreneurs vaudois à l’avenir ? 
Qu’en est-il de l’état de leur trésorerie, de leurs réserves après ces deux années 
inhabituelles ? Quelle sera la vigueur du marché’? Leur permettra-t-elle de 
réaliser de bonnes affaires ? de dégager les marges nécessaires au rembour-
sement des crédits Covid contractés ? Bien malin celui qui peut répondre. 
La situation sera assurément hétérogène. Il y aura les entreprises qui s’en sortiront, 
celles qui saisiront de belles opportunités et, revers de la médaille, celles qui 
devront endurer des difficultés ou une faillite. L’impressionnant dispositif de 
sauvegarde de l’Economie mis en place par la Confédération et les Cantons 
(crédits Covid, RHT, APG, cas de rigueur, parapluie de protection) a assuré 
pour un temps la flottabilité des entreprises, mais il va prendre fin. De fait, des 
entités comme CAUTIONNEMENT VAUD et d’autres ont leur rôle à jouer 
dans ce présent complexe pour être au côté des entrepreneurs vaudois, 
pour les soutenir et faciliter leur accès au crédit bancaire. Que ce soit pour 
des investissements, des développements, des besoins accrus de trésorerie 
ou dans le cas d’une transmission d’entreprise. 

A l’aube de 2021, nous nous questionnions sur l’intérêt que le marché porterait 
à nos prestations. En effet, les crédits Covid avaient été largement déployés et 
utilisés. Quelle allait être la densité du besoin résiduel ? Avec 72 dossiers accordés 
durant l’année (comparativement à 65 dossiers en 2020), force est de constater 
que l’exercice fut similaire aux précédents et que nos craintes initiales ne se 
sont pas avérées. Ainsi, nous avons pu accompagner des projets aussi divers 
qu’une entreprise individuelle des métiers de bouche, comme une holding 
industrielle. Nous avons soutenu une large palette de domaines économiques 
allant de la santé (humaine et vétérinaire) à la restauration, en passant par 
la construction, le commerce, l’artisanat, l’économie durable et technologique, 
ou celle des services ou de l’enseignement. Enfin, nous avons cautionné des 
montants allant de CHF 27’000.– à la limite maximale d’un million. Assurément, 
le cautionnement s’est révélé une fois de plus un outil d’une grande utilité. 

Soyons optimistes : lisons dans cette vaste diversité de dossiers une belle vigueur 
du marché et une magnifique résilience de notre économie, corroborée par les 
différents indicateurs publiés au sortir de la pandémie ! C’est tout ce que l’on sou-
haite aux milliers d’entreprises vaudoises. Que le monde post pandémique soit 
riche de belles opportunités d’affaires dans une économie solide, durable et saine !

Enfin, je ne saurais clore ces quelques mots sans saisir l’opportunité qui 
m’est offerte de remercier toute l’équipe du CAUTIONNEMENT VAUD, 
nos collaboratrices et collaborateur et les membres du Conseil, pour leur 
implication et leurs compétences tant appréciées. 

Gilles Marmy
PRÉSIDENT CAUTIONNEMENT VAUD
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ORGANES SOCIAUX

ACTIVITÉS DE CAUTIONNEMENT VAUD

CONSEIL D’ADMINISTRATION

OPÉRATIONNEL

ORGANE DE RÉVISION

 CAUTIONNEMENT ROMAND CAUTIONNEMENT VAUD

 Nbre MONTANT Nbre MONTANT %

2021

Demandes traitées 258 68’340’704.00 116 31’765’504.00 46
Cautionnements accordés 163 40’767’704.00 72 20’149’504.00 49
Emplois maintenus et créés 1’735  706  41
Investissements réalisés  131’530’958.00  55’019’294.00 42
Cautionnements honorés 21 3’104’816.00 10 1’457’809.00 47
Engagements en cours 953 152’346’101.00 403 63’699’374.00 42

2020     

Demandes traitées 275 82’191’230.00 116 37’417’800.00 46
Cautionnements accordés 181 53’130’080.00 65 20’900’000.00 39
Emplois maintenus et créés 3’302  1’369  41
Investissements réalisés  191’158’458.00  93’267’163.00 49
Cautionnements honorés 31 3’051’991.00 19 1’729’710.00 57
Engagements en cours 976 155’973’532.00 412 60’504’811.00 39
     

Gilles Marmy
PRÉSIDENT

Mathias Paquier
VICE-PRÉSIDENT

Gérald Balimann
ADMINISTRATEUR 

Cyril Schaer
ADMINISTRATEUR

Patrick Zurn
ADMINISTRATEUR

Eric Meillaud 
DIRECTEUR

Maud Feignoux
FONDÉE 
DE POUVOIR

Aurélia Giallombardo 
COLLABORATRICE

Joëlle de Magalhães
COLLABORATRICE

Intermandat SA, 
Lausanne
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Deux années, ce n’est pas rien ! Il y en a eu du travail abattu et de l’énergie 
fournie ! Aujourd’hui, je verrais bien un slam de l’artiste Narcisse, qui après 
“ Ils soignent ” jouerait de son talent pour rappeler le travail incroyable 
que fournissent les Ressources Humaines. Pour la majorité des entreprises 
cautionnées, ces précieuses RH correspondent à une seule personne, 
qui jongle entre paperasse et règles, seule devant le couperet des échéances 
salariales et l’attente du traitement de sa demande. Et pour les personnes, 
qui de l’autre côté, s’attaquent à une montagne de demandes de soutien jour 
après jour sans vraiment voir les piles diminuer, je retournerais volontiers 
sur mon perron pour des “ clap clap ” bien mérités !

Au terme de cette année 2021, l’activité de notre Coopérative aura permis 
l’accès à des crédits bancaires cautionnés pour un montant total de plus 
de CHF 20 millions, permettant des investissements globaux à hauteur de 
CHF 55 millions, un effet de levier propre à notre rôle d’acteur au déve-
loppement économique. Nous aurons pour ce faire maintenu au maximum 
nos relations en présentiel avec les Conseils d’administration de l’Antenne 
cantonale et de Cautionnement romand afin d’appréhender au mieux les 
facteurs décisionnels. Mais notre organisation interne s’est surtout concen-
trée sur les requérantes pour leur apporter un soutien au plus juste. Dans ce 
jeu d’équilibriste, notre bureau ne fut impacté par le Covid qu’en fin d’année. 
Le tout aura permis de contribuer à la création et au maintien de plus de 
700 emplois dans le Canton.

En parallèle, tout en jonglant avec du télétravail variable, diverses certifications 
et diplômes ont été amorcés au sein de notre Antenne. La transmission 
d’entreprises, la gestion entrepreneuriale et la gestion administrative sont 
étudiés via CAS, micro-MBA et brevet fédéral. J’y vois un joli témoignage 
de la volonté commune d’aller de l’avant et d’apporter une fraîcheur 
continue à un outil rajeuni par une crise sanitaire et économique. 
Je remercie mon équipe et lui dis BRAVO pour sa flexibilité et persévérance !

Ouf ! Le printemps s’installe et nous offre une trêve bienvenue. Je me réjouis 
de la convivialité opportune qui se propose à nouveau à nous. Une Fête 
accompagnée de spontanéité. Et bon sang que cela fait du bien !

Eric Meillaud
DIRECTEUR

RAPPORT D’ACTIVITÉ
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 2018 2019 2020 2021 CHF

Reprise et transmission 3’852’743 3’018’894 5’660’000 8’171’000 41%
Création d’entreprise 1’998’000 3’615’000 9’375’000 4’402’000 22%
Investissement 1’184’220 1’770’000 1’275’000 1’921’504 9%
Fonds de roulement 4’675’000 4’434’000 2’690’000 4’485’000 22%
Immobilier 870’000 630’000 1’900’000 1’170’000 6%
TOTAL 12’579’963 13’467’894 20’900’000 20’149’504 100%

CRÉDITS CAUTIONNÉS ACCORDÉS
SELON LE BUT DU CRÉDIT 

 2018 2019 2020 2021 CHF

Banques cantonales 7’279’063 8’457’894 10’370’000 9’099’504 45 %
Grandes banques 2’060’000 1’800’000 6’140’000 6’165’000 31 %
Banques Raiffeisen 2’910’900 2’625’000 2’155’000 3’523’000 17 %
Autres banques — — 1’575’000 937’000 5 %
Banques régionales 330’000 585’000 660’000 425’000 2 %
TOTAL 12’579’963 13’467’894 20’900’000 20’149’504 100 %

CRÉDITS CAUTIONNÉS ACCORDÉS
SELON LES ÉTABLISSEMENTS 

REPRISE ET
TRANSMISSION

BANQUES
CANTONALES

CRÉATION
D’ENTREPRISE

GRANDES
BANQUES

INVESTISSEMENT

BANQUE
RAIFFEISEN

FONDS DE
ROULEMENT

AUTRES
BANQUES

IMMOBILIER

BANQUES
RÉGIONALES

• 2018

• 2019

• 2020

• 2021
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CRÉDITS CAUTIONNÉS ACCORDÉS
SELON LA TAILLE DE L’ENTREPRISE

  EN NOMBRE EN CHF 

1 à 4 emplois 34 47 %  5’590’504 28 %
5 à 9 emplois 17 24 %  2’592’000 13 %
10 à 49 emplois 20 28% 11’567’000 57%
50 emplois et plus 1 1%  400’000 2%
TOTAL 72 100 %  20’149’504 100 %

EN NOMBRE

• 1 à 4 emplois 47 %

• 5 à 9 emplois 24 %

• 10 à 49 emplois 28 %

• 50 emplois et plus 1 %

EN CHF

• 1 à 4 emplois 28 %

• 5 à 9 emplois 13 %

• 10 à 49 emplois 57 %

• 50 emplois et plus 2 %
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COMPTE D’EXPLOITATION

 2021 2020

PRODUITS  

Produits résultant du cautionnement 296’900.00 355’555.30
Produits résultant du contentieux 8’364.74 5’484.83
Honoraires de gestion facturés à la CVCH 11’650.00 7’000.00
Subvention de l’Etat de Vaud 300’000.00 300’000.00
Soutiens financiers FPV. FVE et CVCI 16’500.00 16’500.00

TOTAL DES PRODUITS 633’414.74 684’540.13

CHARGES  

Charges de personnel -464’227.77 -425’724.30
Autres charges d’exploitation -95’889.30 -115’655.38
TOTAL DES CHARGES D’EXPLOITATION -560’117.07 -541’379.68

Amortissements -1’500.00 -2’000.00
RÉSULTAT AVANT IMPÔTS 
ET ÉLÉMENTS FINANCIERS (EBIT) 71’797.67 141’160.45

Produits financiers 4’599.74 3’571.70
Charges exceptionnelles 0.00 0.00

RÉSULTAT DE L’EXERCICE 76’397.41 144’732.15
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ACTIF 31.12.2021 31.12.2020

Actif circulant
Liquidités 519’176.22 521’868.70
Cautionnement romand c/c 63’400.00 71’365.00
CVCH c/c 1’464.72 1’464.72
Impôt anticipé à récupérer 5’704.50 3’750.60
Actifs transitoires 12’318.23 27’651.70
 602’063.67 626’100.72
Actif immobilisé
Immobilisations financières 4’801’830.85 4’713’401.84
Immobilisations corporelles 4’500.00 6’000.00
 4’806’330.85 4’719’401.84

TOTAL DE L’ACTIF 5’408’394.52 5’345’502.56

PASSIF 31.12.2021 31.12.2020

Capitaux étrangers à court terme
Dettes à court terme 192.50 2’139.00
Passifs de régularisation 10’374.65 8’233.60

Capitaux étrangers à long terme
Provisions à long terme 19’000.00 31’000.00

Capitaux propres
Capital social 2’610’570.00 2’612’270.00
Réserve libre 2’300’000.00 2’300’000.00
Résultats reportés 468’257.37 391’859.96
 5’378’827.37 5’304’129.96

TOTAL DU PASSIF 5’408’394.52 5’345’502.56

BILAN

RÉPARTITION DU CAPITAL

SOCIÉTAIRES CHF

État de Vaud 2’000’000.00
Associations professionnelles 90’550.00
Assurances 3’960.00
Communes 39’290.00
Fiduciaires 12’090.00
Autres sociétaires 464’680.00
CAPITAL SOCIAL AU 31.12.2021 2’610’570.00
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ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS

EXERCICE ARRÊTÉ AU 31 DÉCEMBRE 2021 2020

Informations sur les principes utilisés dans les comptes annuels
Les présents comptes annuels ont été établis en conformité avec les principes du droit suisse, en particulier les articles 
sur la comptabilité commerciale et la présentation des comptes (art.’957 à 962’CO).

Immobilisations corporelles
Les actifs immobilisés corporels sont comptabilisés au coût d’acquisition. Ils sont amortis sur une durée maximum 
 de 4 ans depuis l’exercice 2019 (auparavant, amortis sur 3 ans).

Immobilisations financières
Les principes suivants ont été utilisés dans les comptes annuels :
“ Les obligations en francs suisses sont évaluées à leur valeur nominale. Les autres titres sont évalués à leur valeur 
boursière. Si la valeur boursière est supérieure à la valeur historique, une provision d’un montant égal à la différence 
entre la valeur boursière et la valeur historique est constituée au passif du bilan ”.

Nombre de collaborateurs
Fourchette des emplois à plein temps en moyenne annuelle
Jusqu’à 10 emplois à plein temps X X

Participations directes
Cautionnement romand, société coopérative

BUT Cautionner des crédits d’exploitation ou d’investissement en faveur de petites et moyennes entreprises, 
personnes physiques ou morales, pour leur permettre de créer, reprendre ou développer une entre-
prise créant ou maintenant des emplois sur le territoire des cantons de Fribourg, Vaud, Valais, Neuchâtel 

 et Genève. Par ce biais, la société favorise les intérêts économiques de ses membres en contribuant 
 à renforcer le développement des PME dans les cantons concernés.  

Total des parts sociales détenues (CHF)   4’499’000.00  4’499’000.00

Dettes envers des institutions de prévoyance (CHF) –.– –.–
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Rapport de l’Organe de révision sur le contrôle restreint à l’Assemblée générale des Associés 
de CAUTIONNEMENT VAUD,  SOCIÉTÉ COOPÉRATIVE - Pully

En notre qualité d’Organe de révision, nous avons contrôlé les comptes annuels (bilan, compte 
de profits et pertes et annexe) de CAUTIONNEMENT VAUD, SOCIÉTÉ COOPÉRATIVE pour 
l’exercice arrêté au 31 décembre 2021.

La responsabilité de l’établissement des comptes annuels incombe au Conseil d’administration alors 
que notre mission consiste à contrôler ces comptes. Nous attestons que nous remplissons les 
exigences légales d’agrément et d’indépendance.

Notre contrôle a été effectué selon la Norme suisse relative au contrôle restreint. Cette norme 
requiert de planifier et de réaliser le contrôle de manière telle que des anomalies significatives dans les 
comptes annuels puissent être constatées. Un contrôle restreint englobe principalement des auditions, 
des opérations de contrôle analytiques ainsi que des vérifications détaillées appropriées des docu-
ments disponibles dans l’entreprise contrôlée. En revanche, des vérifications des flux d’exploitation 
et du système de contrôle interne ainsi que des auditions et d’autres opérations de contrôle destinées 
à détecter des fraudes ne font pas partie de notre contrôle.

Lors de notre contrôle, nous n’avons pas rencontré d’élément nous permettant de conclure que les 
comptes annuels ne sont pas conformes à la loi et aux statuts.

Lausanne, le 21 mars 2022
LBO/FTS/vgr

RAPPORT
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