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CHAPITRE 7
« Analyse comparative  

du comportement financier 
des petites et  

grandes PME camerounaises »1 

Guy Roland KENMEGNI NOUMIGUE
Enseignant-chercheur à l’Université de Bamenda

1.	 Contexte, intérêt et objectif de l’étude1

Dans le monde en général et au Cameroun en particulier très peu d’études sont 
consacrées au financement des PME, très souvent à cause du caractère informel 
de la plupart d’entre elles et de la rareté des informations financières. Ce champ 
d’investigation n’ayant pas encore été suffisamment exploré. Il est important 
d’étendre les connaissances sur ce sujet qui mérite un développement plus large.

La majorité des études sur le comportement de financement des PME, ne les 
distinguent pas. L’objectif de cette étude est de comparer le comportement en 
matière de financement de deux groupes distinct de PME, nous apprécions le com-
portement de financement de petites PME (Petites Entreprises ou PE) par rapport 
aux grandes PME (Moyennes Entreprises ou ME). Particulièrement, il est question 
de vérifier que l’autonomie financière des petites PME est plus importante que 
celle des grandes PME.

1. La réalisation de cette étude a été possible grâce à une subvention du fonds de re-
cherche sur le Climat d’Investissement et l’Environnement des Affaires (CIEA). Nous tenons 
à exprimer notre profonde gratitude à Trust Africa et au Centre de Recherche pour le Déve-
loppement International (CRDI).
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En Afrique subsaharienne en général et au Cameroun en particulier, l’impact so-
cioéconomique des PME est expressif. On va grâce à cette étude contribuer à 
accroitre cet impact. Ainsi nous pouvons situer l’intérêt de cette étude, au niveau 
économique, institutionnel, social, et scientifique.

La suite de cette contribution comporte cinq sections. La seconde (II) disserte sur 
la place l’importance des PME dans le développement de l’économie, la troisième 
(III) fait la revue de la littérature sur le financement des PME, la quatrième (IV) 
expose la méthodologie de recherche, la cinquième (V) présente les résultats. La 
dernière section (VI) tire les conclusions et formule quelques recommandations.

2.	 La place des PME dans l’économie
En Afrique, Les PME constituent un outil privilégié pour encourager l’initiative pri-
vée et l’esprit entrepreneurial, cet outil sert aussi à la concrétisation des objectifs 
nationaux en matière de développement, de création d’emplois et de génération 
de revenus. Vu sa capacité à absorber une partie du chômage en faisant face à la 
croissance de la population active, les PME sont devenues un outil prisé par les 
États des pays en voie développement, toutes les initiatives visant à son soutien 
sont encouragées (Adair et Hamed, 2004).

En Afrique subsaharienne, les PME représentent entre 95 et 98 % de la popula-
tion totale des entreprises de tous les pays et elles constituent par conséquent, 
une part importante du PIB des nations en raison de la valeur ajoutée qu’elles 
génèrent. L’importance des PME dans le développement des États africains ne se 
limite pas à la création de la valeur ajoutée et de l’emploi, elles participent aussi : 
à la stabilité de l’économie, à la modernisation du secteur informel, à la génération 
des entrepreneurs, à la réduction de la pauvreté, à la préservation de la culture 
locale, à l’industrialisation et au développement technologique. (Fongang, 2001).

Le caractère familial2 et informel des PME en Afrique est le plus prédominant. 
Le succès de la PME africaine est lié au respect de la culture et des valeurs 
africaines. Ainsi, Hernandez (1997) pense que la réussite des PME africaines 
s’explique avant tout à leur aptitude à concilier les valeurs sociales et culturelles 
de l’Afrique avec la nécessaire efficacité économique. Au Cameroun les PME 
occupent une place importante dans l’activité économique. Près de 98 % des 
93 969  entreprises recensées lors du dernier Recensement Général des Entre-
prises au Cameroun sont des PME. (INS, 2010).

2. Selon Allouche et Amann (2000). Les entreprises familiales réalisent des performances 
financières parfois meilleures que celles des entreprises non familiales.
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La capacité des PME à créer des emplois et à contribuer au développement des 
Nations est directement liée à leur capacité à croître. La croissance et le déve-
loppement des PME sont limités car les PME rencontrent différents obstacles3. 
L’une des difficultés récurrentes dans la littérature économique et financière serait 
l’accès aux sources de financement, elles sont les plus grandes victimes du ra-
tionnement de crédit bancaire (Um-Ngouem, 1996). Les PME n’ont généralement 
pas accès au marché financier et financent leurs investissements principalement 
grâce aux fonds propres et à l’endettement auprès des établissements financiers 
(Alphonse et al, 2004).

3.	 Revue de la littérature et question de recherche
Il y a un manque relatif de travaux sur le financement des PME et leur structure fi-
nancière, comparée aux grandes entreprises. La recension de la littérature permet 
d’identifier les contributions remarquables de d’Ang (1991 et 1992), Chittenden et 
al. (1996), Hamilton et Fox (1998), Lopez-Gracia et Sogorb-Mira (2008), Degryse 
et al. (2012), Colot et al. (2010), Abor (2007), Beck et al. (2011), Palacín-Sánchez 
et al. (2012) et Ni et Yu (2008).

La structure financière a pour objet de proposer le partage idéal entre capitaux 
propres et capitaux empruntés (Levasseur et Quintart, 1998). Poser le problème de 
la structure financière revient à se demander si le partage entre capitaux propres 
et capitaux empruntés a des conséquences sur la décision des dirigeants ? En cas 
de réponse positive, il faut s’interroger sur le partage idéal entre ces différentes 
sources de capitaux.

3.1	 Modèle M.M., Trade off Theory et Pecking Order Theory

Les travaux de Modigliani et Miller (1958, 1963), constituent le point de départ 
des études sur la structure financière. L’élaboration du modèle de Modigliani et 
Miller (MM) s’est faite en deux phases, toutes fondées sur la perfection des mar-
chés. La phase initiale (M&M, 1958), sous certaines hypothèses, la structure 
financière est neutre au regard de la valeur de l’entreprise. La remise en cause 
progressive de ces hypothèses a permis de mettre en évidence l’influence de 

3. Parmi les obstacles rencontrés par les PME, on peut citer : le faible niveau d’éducation 
des entrepreneurs, la faiblesse ou l’absence d’investissement en R&D, Les contraintes de 
liquidité pour financer les activités de la PME, le manque de personnel qualifié, etc.
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plusieurs facteurs sur la structure financière et donc de rejeter l’hypothèse de 
neutralité de la structure de financement. Cette remise en cause débute avec 
l’introduction par M&M de la fiscalité en 1963. Ceci va les amener à reconnaître 
que la valeur de la firme endettée est toujours supérieure à celle de la firme non 
endettée. Un peu plus tard, plusieurs théories viennent compléter le modèle de 
M.M. et tentent d’expliquer le choix d’une structure financière.

La théorie du Trade-Off (TOT) issue des travaux de Myers (1984) identifie deux 
phases d’élaboration : une phase initiale ou le Trade-off statique qui introduit au 
modèle de M&M l’incidence du coût de faillite et aboutit à la détermination d’un 
taux d’endettement optimal. Puis la phase revisitée qui tient compte des coûts 
d’agence.

La théorie du Pecking-Order (POT) issue des travaux de Myers (1984) et de Myers 
et Majluf (1984), appelé aussi Théorie du financement hiérarchique ou théorie 
du picorage ordonné (Hyafil, 1995). Selon cette théorie, les asymétries d’infor-
mation déterminent la structure financière. Pour minimiser le coût de ces asymé-
tries d’information, l’autofinancement est la ressource privilégiée pour un nouveau 
projet, puis l’endettement, et le financement par capitaux propres est le dernier 
recours. Des exemples de cette approche, s’appliquant aux PME sont les travaux 
de Chittenden et al. (1996), Ni et Yu (2008), Hamilton et Fox (1998), Mulkay et 
Sassenou (1995) Sogorb-Mira (2005) etc. Sur le plan de la vérification empirique, 
Titman et Wessels (1988) ainsi que Rajan et Zingales (1995) démontrent que les 
entreprises préfèrent recourir au financement interne lorsqu’elles sont rentables 
plutôt qu’au financement externe pour financer leurs activités.

3.2	 Les théories des coûts de transactions, de l’agence et des signaux

Par rapport à la théorie des coûts de transactions de Williamson4 (1988) avance la 
thèse selon laquelle, la spécificité des actifs reste la caractéristique clé expliquant 
le choix d’un mode de financement et, partant, la structure financière.

Selon l’approche de la théorie de l’agence, développée par Jensen et Meckling 
(1976), l’asymétrie de l’information peut mener à l’inefficience des contrats. En 
étendant cela à l’approche de principal-agent5, les différentes attitudes à risque 

4. Un actif spécifique est défini comme : « Un investissement qui ne peut être redéployé 
vers des usages alternatifs sans perdre de sa valeur productive ».
5. Relation mandant-mandataire selon Fama et Miller (1972) et principal-agent d’après 
Jensen et Meckling (1976).
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empêchent également l’existence des contrats optimaux. Les implications empi-
riques de cette théorie ont été explorées dans des contextes de PME par Binks et 
al. (1992).

La théorie des signaux quant à elle, mène à des conclusions semblables à l’ap-
proche du POT. Les capitaux propres, utilisés comme première source de finance-
ment de la PME, signalent la valeur de la firme. L’ampleur des capitaux propres 
permet de mesurer le degré de confiance que les dirigeants et propriétaires ont en 
les perspectives de l’entreprise. Après les capitaux propres, on a l’endettement, 
qui signale le désir des propriétaires dirigeants de s’approprier des valeurs supplé-
mentaires, au lieu de la partager avec d’autres investisseurs, et finalement vient 
l’ouverture du capital par émission d’actions nouvelles, qui signale la disponibilité 
des actionnaires actuelles à diluer leur intérêt. Les travaux de Lopez-Gracia et 
Aybar-Arias (2000), et Guidici et Paleari (2000) ont tenté de mettre cette théorie 
en évidence dans le cadre des PME.

3.3	 Financement des PME en Afrique subsaharienne : caractéristiques  
familiales et informelles

À propos des entreprises familiales, la majorité des études6 sur leur structure 
financière présentent leurs spécificités en matière de financement. Les résultats 
des différentes études sur la spécificité de financement des entreprises familiales 
sont convergents. Les entrepreneurs de PME familiales recourent à l’endettement 
plutôt qu’à procéder à l’ouverture de fonds propres (Charreaux, 1985).

La majorité des travaux suscités, sur la structure financière concernent générale-
ment les entreprises de grande taille cotées en bourse et localisées dans les pays 
développés, avec des économies structurées7, Il y a peu d’études sur les pays en 
voie de développement. Le comportement de financement des entreprises très 

6. Allouche et Amann (2000), Hirigoyen (1985), Gallo et Vilaseca (1996), Maherault (1998), 
selon ces auteurs, la stratégie financière des entreprises familiales est prudente et orien-
tée vers la pérennisation de l’entreprise, elles sont réservées vis-à-vis de l’endettement, 
réticentes à la distribution des dividendes ceci concourant à préserver leur autonomie finan-
cière.
7. Rajan et Zingales (1995) utilisent  des données des pays du G-7 ; Bevan et Danbolt 
(2000 et 2002) utilisent les données du Royaume-Uni; Antoniou et al. (2002) analysent 
les données du Royaume-Uni, de l’Allemagne et de la  France; Hall et al. (2004) utilisent 
les données des P.M.E. européennes; Levratto (1996), s’intéresse aux P.M.E. françaises ; 
Cassar et Holmes (2003) se consacrent aux P.M.E. australiennes.
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souvent différent dans les pays en voie de développement en général et les pays 
d’Afrique subsaharienne8 en particulier. Ici, les PME ont très peu accès au finance-
ment formel surtout de long terme.

Sur un échantillon de PME ghanéennes, Abor (2008), constate que les facteurs 
tels que le genre de l’entrepreneur, le statut d’exportation, le caractère industriel, 
le secteur d’activité, le lieu d’implantation sont importants pour expliquer les choix 
d’une structure financière. Une étude de Fauré (1992), sur les PME ivoiriennes, 
met en évidence le rôle essentiel que joue l’autofinancement, confirme la rareté 
des crédits officiels, mais aussi la place considérable des concours informels. 
Les travaux de Mahmoudou (2002), sur le financement des investissements des 
PME sénégalaises, donnent les résultats ci-après : l’autofinancement n’est pas 
utilisé en préférence, le recours à l’endettement est aussi important que celui 
de l’autofinancement, le recours à l’augmentation du capital est quasi nul. Les 
résultats d’Akintoye (2008), indiquent que la taille et la croissance de l’entreprise 
influencent la structure financière des entreprises au Nigeria et, il relève en outre 
que les plus grandes entreprises utilisent plus de dette que les plus petites. Selon 
le même auteur, la plupart des entreprises nigérianes sont réticentes à l’endette-
ment, ceci est compatible au comportement décrit par la théorie du financement 
hiérarchique.

Le marché du crédit pour les PME en Afrique subsaharienne en général et au Ca-
meroun en particulier comprend un secteur formel et un secteur informel (Lelart, 
1990 ; Nzemen, 1988). L’accès réduit des PME au financement formel a favo-
risé le développement d’un secteur dit « semi-formel » constitué des institutions 
de microfinance. Le Cameroun représente 80 % des institutions de microfinance 
en Afrique centrale. Le mode de financement des entreprises tient compte d’un 
ensemble d’éléments parmi lesquels l’on retrouve la culture et l’environnement 
socio-économique de l’entrepreneur9.

Les principaux travaux de recherche sur le financement des PME camerounaises 
font ressortir des résultats qui ne sont pas loin de ceux observés dans d’autres 
économies du continent africain. Les PME camerounaises recourent principale-

8. Plusieurs études ont mis en évidence l’importance des tontines dans le financement 
des PME en Afrique subsaharienne : Issoufou (1992) au Burkina Faso, Tsapi (2007) au 
Cameroun, Diouf et Wade (1992) au Sénégal, Rietsh (1992) au Niger, Gnanounou (1992) 
au Benin.
9. À la différence de la société occidentale marquée par l’individualisme et les principes 
rationnels, en Afrique, la vertu collective, communautaire, affective et morale anime la vie 
en société.
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ment aux fonds propres10 pour financer leurs divers besoins. Lorsqu’elles s’en-
dettent, elles ont généralement accès aux dettes à court terme (Yumgue, 2007 ; 
Um-Ngouem, 1996 et 1997 ; Um-Ngouem et Edding, 2002) on note la place pré-
pondérante des tontines et des réseaux sociaux dans l’apport en capitaux aux 
PME camerounaises11. Les caractéristiques économiques du secteur de l’entre-
prise et le type d’actifs à financer ont aussi une influence sur la structure finan-
cière des PMI camerounaises (Yumgue, 2007). D’autres études permettent de 
reconnaitre l’importance que revêt l’information financière sur la décision d’octroi 
de crédit aux PME par les banques au Cameroun (Wamba et Tchamambe-Djiné, 
2002 ; Ndjanyou, 2007).

Les auteurs qui étudient le comportement de financement des PME ou la struc-
ture financière, les regroupent, sans pour autant, faire de distinction entre elles. 
Au regard du poids de plus en plus important des PME dans le tissu économique 
camerounais, il est intéressant d’examiner le financement des PME, en répondant 
à la question suivante : le financement des petites PME peut-il se distinguer de 
celui des grandes PME, en d’autres termes, les PME ont-elles toutes le même 
comportement de financement ?

La probabilité de faillite est réduite dans les entreprises de taille importante car 
la diversification des activités réduit la volatilité des cash-flows et donc la proba-
bilité de faillite. L’étude d’Akintoye (2008), indique que la taille et la croissance 
de l’entreprise influencent la structure financière des entreprises au Nigeria, à cet 
effet, il relève que les plus grandes entreprises utilisent plus de dette que les plus 
petites entreprises. Plusieurs autres travaux ont démontré qu’il existe une relation 
positive entre la taille de la PME et son niveau d’endettement (Ramalho et Vidigal 
da Silva 2009, Colot et al. 2010, Palacín-Sánchez et al. 2012, Psillaki et Deskala-
kis 2009, Degryse et al. 2012).

De ce qui précède, découle l’hypothèse ci-après : l’endettement formel des petites 
PME est plus faible que celui des grandes PME.

La réponse à la question centrale de cette recherche, ainsi que la validation de 
notre hypothèse nécessite une démarche méthodologique adéquate.

10. L’autofinancement est le premier recours des PME camerounaises, la majorité des PMI 
(plus de 50% des PMI)  n’ont pas accès au financement bancaire. (Yumgue, 2007).
11. La pratique des tontines est essentielle au Cameroun et draine des sommes colos-
sales contrairement à d’autres pays africains où elle reste marginale (Hernandez, 1997).
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4.	  La démarche méthodologique
La méthodologie de recherche regroupe les aspects liés à l’échantillon et la pé-
riode d’étude (IV.1.), les variables de l’étude et les sources de données (IV.2.) et 
enfin les outils d’analyse statistiques (IV.3.).

4.1	 L’échantillon et la période d’étude

En l’absence d’une liste de PME camerounaises prête à l’usage, nous nous 
sommes rapprochés des services de l’INS afin d’obtenir une liste des entreprises 
camerounaises recensées au cours du RGE au Cameroun en 2008. On a éga-
lement fait recours à la liste des entreprises ayant déposé leur DSF à l’INS (Au 
moment de la collecte des données secondaires, le dernier exercice pour lequel 
les données secondaires sont disponibles est 2008). Par la suite, nous avons 
mené un dépouillement et un tri parmi les entreprises ayant les états financiers 
disponibles sur la période la plus longue possible (quatre, cinq ou six exercices 
comptables)12. Ainsi, nous avons repéré plusieurs entreprises ayant moins de 100 
employés13 et un chiffre d’affaires inférieur à 1 milliard de Francs CFA. Après avoir 
effectué un tri selon des critères précis nous avons effectué dans un premier 
temps une pré-enquête, suivie d’une enquête rétrospective, auprès de plusieurs 
petites et grandes PME du secteur secondaire ayant des états financiers dispo-
nibles. L’étude sur les données secondaires, porte sur six exercices consécutifs, 
il s’agit de la période allant de 2003 à 2008.

12. Ainsi les PME ne présentant pas de difficulté en termes d’informations disponibles sont 
retenues pour l’étude. Les résultats de nos investigations ont permis de faire l’enquête 
rétrospective auprès de 121 PME. Au terme de notre investigation, certaines PME ont été 
éliminées pour de raisons diverses : incohérence des informations contenues dans les 
états financiers et les questionnaires (capital social et nombre de personnes employées 
par exemple), Les entreprises ayant disparues à la suite de faillite et dont on ne retrouve 
pas de responsables, Changement de dénomination (raison sociale) ou siège social dans 
certain cas, fusion ou absorption par d’autres entreprises, les informations comptables non 
disponibles sur plus de deux exercices concernés par la période d’étude.
13. Cette définition est celle reconnue par l’INS, on l’a retenu dans le cadre de cette étude. 
Le critère de définition de la PME retenu est le nombre de personnes employées sensé être 
inférieur ou égal à 100 et le chiffre d’affaire inferieur ou égal à 1 milliard. Ainsi, l’échantil-
lon sera réparti en un nombre presque équitable de PE (nombre d’employés inferieur 20 ; 
un chiffre d’affaires annuel hors taxes compris entre 30 et 100 millions pour les activités 
commerciales ; compris entre 20 et 100 millions pour les activités industrielles et artisa-
nales et compris entre 10 et 100 millions pour les activités de service.) et ME (nombre 
d’employés compris entre 20 et 100 ; un chiffre d’affaires annuel hors taxes strictement 
supérieur à 100 millions et égal ou inferieur à 1 milliard).
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Au final notre échantillon comprend quatre-vingt-huit (88) PME, soit quarante et 
une (41) petites PME et quarante-sept (47) grandes PME14. L’enquête rétrospec-
tive est menée auprès des dirigeants des PME a permis de collecter quelques 
données primaires sur l’exercice 2008. Cette enquête a eu lieu au courant des 
mois de juin et juillet 2012.

4.2	 Les variables de l’étude et les sources de données

Les données collectées grâce à différentes sources (IV.2.1.) ont permis d’obtenir 
l’ensemble des variables de cette étude (IV.2.2.).

4.2.1	 Les sources de données

Les données secondaires proviennent d’une part des résultats du recensement 
général des entreprises (INS, 2010) et des Déclarations Statistiques et Fiscales 
(DSF) déposées par les PME à l’INS. Les données tirées des DSF, permettent de 
mesurer les principales variables quantitatives caractéristiques de la structure 
financière des PME, ainsi que certaines caractéristiques des PME.

Toutefois, la volonté de rendre compte du comportement de financement des 
PME, au regard des spécificités de celles-ci, implique la considération d’un certain 
nombre de caractéristiques15. Ainsi, parce que ne disposant pas par les seules 
DSF des informations suffisantes relatives à certaines de ces caractéristiques, il 
est nécessaire de compléter les données secondaires par une source primaire. 
C’est à ce titre qu’un questionnaire est administré auprès des mêmes PME rete-
nues au préalable comme celles ayant des DSF disponibles. L’enquête étant ré-
trospective, le questionnaire administré s’est intéressé à la situation de la PME au 

14. Les 88 PME de l’échantillon sont reparties dans les principales agglomérations du 
Cameroun à savoir la capitale économique Douala et la capitale Politique Yaoundé.  La ville 
de Douala comprend 52 % des entreprises enquêtées, Yaoundé 36 % et les autres agglo-
mérations au rang des quelles Bafoussam, Bamenda, Manjo, Dschang comportent 11 % 
des PME enquêtées. La majorité des M.E. se trouvent à Douala plus de 64 %, le plus grand 
nombre de PE se trouve à Yaoundé 41 %. On peut aussi noter que les autres villes qui n’ont 
pas une importance considérables sur l’économie camerounaise ont plus de PE que de ME.
15. Ce sont par exemple le secteur d’activité, l’âge, la forme juridique, la performance, la 
profitabilité, la spécificité des actifs, la structure de propriété, l’âge du dirigeant. Il s’agit 
également des caractéristiques liés aux relations que la PME entretient avec les établis-
sements financiers, les fournisseurs, les associations de tontine ou encore la famille du 
propriétaire/ dirigeant, etc.
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cours de l’année 2008. Cette procédure est nécessaire pour assurer le matching 
des deux sources de données, primaire et secondaire. À l’issue de l’exploitation 
des données primaires et secondaires, nous obtenons un ensemble de variables.

4.2.2	 Les variables de l’étude

La revue de la littérature générale et celle spécifique aux PME permet d’identifier 
un ensemble de variables qualitatives et quantitatives susceptibles d’influencer 
sur le comportement de financement des PME. On se propose ici de présenter ces 
variables et de justifier leur choix pour notre étude. Les variables présentant les 
caractéristiques des PME (a) et celles définissants le comportement financier des 
PME (b), trouvent leur origine dans les travaux théoriques, les résultats empiriques 
et l’observation du comportement des agents économiques rationnels.

a)	 Les variables caractérisant les PME

Elles sont des variables quantitatives et qualitatives, elles permettent de mettre 
en évidence les principales caractéristiques des PME camerounaises. Il s’agit des 
variables ci-dessous :

La taille de la PME : la taille est une variable essentielle de notre étude. Elle se 
rapporte directement à la problématique de cette étude. Cette variable permet 
de faire la distinction entre les petites et les grandes PME La plupart des études 
empiriques montrent que la taille de l’entreprise est positivement liée à l’endette-
ment. Rajan et Zingales (1995). Psillaki et Deskalakis (2009) trouvent plutôt une 
relation positive.

Le secteur d’activité : le secteur d’activité est très souvent déterminant pour la 
structure financière à court terme, car les besoins de financement dépendent du 
secteur d’activité de la PME Selon Harris et Raviv (1991), il ressort que les entre-
prises appartenant au même secteur semblent avoir des structures financières 
comparables.

La forme juridique : le caractère individuel ou familial de la majorité des PME rend 
intéressant leur étude par rapport aux PME qui peuvent avoir une forme sociétale 
SAR. ou SA. Les SA et les SARL présentent l’avantage de la responsabilité limitée 
ce qui incite à prendre plus de risque.

L’âge de la PME : la logique voudrait que, l’âge d’une entreprise témoigne de sa 
maturité et de sa stabilité. Van Caneghem et Van Campenhout (2012) trouvent 
une relation négative entre l’âge de la PME et le niveau d’endettement
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Le niveau d’étude du dirigeant/ propriétaire : l’expérience professionnelle du diri-
geant est un facteur qui favorise le développement et la performance de l’entre-
prise. Cette performance peut attirer les créanciers.

Le statut du dirigeant de la PME : Hutchinson (1995) et Berger et Udell (1998) 
soutiennent l’idée selon laquelle les dirigeants propriétaires vont jusqu’à limiter 
volontairement l’utilisation et la croissance du capital pour préserver le contrôle 
de l’entreprise.

L’âge du dirigeant : plus le dirigeant est âgé et proche de la retraite, plus son 
aversion pour le risque est grande. Cela pourrait également signifier que plus le 
dirigeant de l’entreprise est âgé, moins il voudra endetter l’entreprise qu’il dirige.

La rentabilité : la rentabilité financière joue un rôle important dans l’appréciation 
de l’entreprise par les créanciers et également dans les choix financiers des diri-
geants ou propriétaires des PME

La profitabilité/ performance : la profitabilité/ la performance est un bon signal 
sur les perspectives de développement de l’entreprise et favorise par conséquent 
l’accès à l’endettement bancaire. Une augmentation de la profitabilité diminue le 
recours à la dette (Titman et Wessels, 1988).

La spécificité des actifs : une structure productive rigide réduit la capacité de l’em-
prunteur à modifier considérablement ses projets. La tangibilité des actifs aug-
mente la valeur des garanties et réduit le coût d’agence de la dette.

La fiscalité : les entreprises qui ont un taux d’imposition élevé sont plus incitées 
à s’endetter par rapport aux entreprises à faible taux d’imposition et ce pour tirer 
profit de la déductibilité des charges financières. Ainsi on trouve une relation posi-
tive entre le niveau d’imposition et celui de l’endettement.

Les relations de la PME avec les proches du dirigeant : la forte interférence entre 
le patrimoine social de l’entreprise et le patrimoine familial du dirigeant est une 
source de craintes pour les banquiers. Ceux-ci ne disposent pas du même niveau 
d’information sur les opportunités d’investissement que le dirigeant des PME.

La durée de la relation de la PME avec le principal partenaire financier formel : les 
banques cherchent à développer un avantage informationnel sur leurs clients et 
à produire un savoir bancaire spécifique par un processus d’apprentissage. Dia-
mond (1991) projette ce processus dans le temps grâce à l’observation de l’expé-
rience des transactions passées avec l’emprunteur ; Petersen et Rajan (1994) le 
projettent dans l’espace grâce aux différents produits et services accordés.
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Le nombre de partenaires financiers formels : selon Stiglitz (1985), le contrôle des 
dirigeants est effectivement effectué, non pas par les actionnaires, mais plutôt par 
les créanciers et plus particulièrement les banquiers. Ceci est d’autant plus vérifié 
dans les PME, car celles-ci laissent peu de place aux actionnaires. Les dirigeants 
seraient mieux contrôlés si les créanciers n’étaient pas très dispersés.

La relation des PME avec les partenaires financiers informels : l’appréciation de 
l’influence de cette caractéristique est importante dans la mesure où beaucoup 
de PME sont gérées par des dirigeants, qui laissent très peu de place à l’ouverture 
du capital ou aux fonds externes issus de l’endettement auprès des banques, 
ceci pour éviter le contrôle des parties externes. En raison de la place du secteur 
informel dans le financement des activités au Cameroun il est intéressant de voir 
si l’utilisation ou non de cette source de financement peut distinguer le comporte-
ment financier des petites PME de celui des grandes PME.

b)	 Les variables de comportement financier

Le choix des variables de comportement financier s’est fait sur la base d’un certain 
nombre de contraintes et en fonction de la littérature économique et financière. 
Ainsi on peut noter, la disponibilité des états financiers mis à notre disposition. 
Nous avons recensé, à partir de la littérature économique et financière, plusieurs 
variables quantitatives définissant le comportement de financement des entre-
prises. Ces variables ainsi que leurs mesures sont synthétisées dans le tableau 1 
ci-dessous :

Tableau 1 – Présentation et définition des principales variables  
de comportement financier

Variables endogènes
Définition/ Élément de 

Mesure ou formule
Auteurs

Y ressources  
stables des PME

Y
1

Ratio des capitaux propres
Capitaux Propres/  

Total Actif
Colot et al. 2010

Y
2

Ratio d’endettement Total
Endettement Total/ 

Total Actif
Colot et al. 2010

Y
3

Ratio Dettes à Long Terme
Dettes à Long terme/ 

Total Actif
Abor 2007 ;  

Colot et al. 2010

Y
4

Ratio des capitaux permanents
Capitaux permanents / 

Total Actif
Abor 2007 ;  

Colot et al. 2010

Y ressources  
instables  
des PME

Y
5

Ratio Dettes à Court Terme
Dettes à Court Terme/ 

Total Actif
Abor 2007 ;  

Colot et al. 2010

Y
6

Ratio Endettement Fournisseur
Dettes Fournisseurs/ 

Total Actif
Abor 2007 ;  

Colot et al. 2010
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À la suite de cet exposé, on peut s’intéresser aux outils d’analyses statistiques 
ainsi qu’à la méthodologie.

4.3	 La méthodologie et les outils d’analyses statistiques

La démarche méthodologique déployée dans le cadre de l’analyse comparative 
des comportements financiers des petites et grandes PME s’articule autour des 
axes ci-dessous :

– le premier axe d’analyse est celui de la description uni et bi variée des carac-
téristiques des PME nous avons la présentation des statistiques descriptives 
sur les caractéristiques des PME, sur les ratios de structure de financement, sur 
l’ensemble des données et de façon comparative permet de dénicher les élé-
ments d’information portant sur l’objet de l’étude. Pour les ratios, les évolutions 
comparées de leurs moyennes au travers des courbes de tendance sur les six 
années d’observation sont tout aussi utiles en prélude aux tests statistiques de 
comparaison des moyennes ;

– le second axe d’analyse consiste à faire une analyse multivariée des caractéris-
tiques des PME cela permet de faire ressortir deux profils de distinction entre PE 
et ME en matière de financement des actifs. Une Analyse en Composante Princi-
pale (ACP) avec variables qualitatives illustratives des données de 2008, suivie 
d’une classification mixte des PME, est appropriée.

De façon spécifique, pour tester notre hypothèse de recherche, il s’agit de procé-
der à des tests statistiques de comparaison des moyennes des ratios de structure 
financière des petites PME et de grandes PME, ceci à la suite des observations 
descriptives préliminaires. Les principaux résultats de ce travail de recherche sont 
exposés ci-dessous.

5.	 L’exposé et l’analyse des principaux résultats de l’étude
Les résultats de la présente recherche sont ceux liées aux principales caracté-
ristiques des petites et grandes PME (V.1.), les résultats de comparaison des 
comportements financiers des petites et grandes PME (V.2.) et enfin les résultats 
des ACM (V.3.).
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5.1	  Les principales caractéristiques des petites et grandes PME étudiées

Il s’agit ici de quelques caractéristiques des petites et grandes PME

5.1.1	  La forme juridique des petites PME par rapport  
aux grandes PME

La répartition des petites et grandes PME en fonction de la forme juridique est 
contenue dans le tableau 2 ci-dessous :

Tableau 2 – La répartition des PE et ME en fonction de la forme juridique

Forme juridique
Petite PME Grande PME

Effectif Fréquence Effectif Fréquence

EI 16 39 % 2 4 %

SARLU 10 24 % 6 13 %

SARL 12 29 % 24 51 %

SA 2 5 % 13 28 %

Autres 1 2 % 2 4 %

Totaux 41 100 % 47 100 %

Source : à partir des logiciels d’analyse de données

Les PME sont à la différence des grandes entreprises, centrées sur la personne 
du dirigeant. Ceci se vérifie pour notre échantillon dans la mesure où la proportion 
des petites PME qui sont des entreprises individuelles (39 %) est plus importante 
que celle des grandes PME ayant la même forme juridique (4 %). Les principales 
formes juridiques des PME de notre échantillon sont les formes sociétales (SA et 
SARL). Ces formes juridiques, sociétales, correspondent plus aux grandes PME. 
Le caractère unipersonnel de nos PME demeure important dans la mesure où les 
SARL unipersonnelle s’y retrouvent en bonne proportion.

5.1.2	 La description des relations entre le dirigeant et ses proches

Cette description est mise en évidence grâce aux caractéristiques familiales des 
petites et grandes PME. Ces caractéristiques familiales sont ceux définissant le 
lien entre les dirigeants et les employés d’une part et la structure de propriété des 
PE et ME d’autre part.
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Par rapport aux liens entre les employés des PME et les dirigeants ou propriétaires, 
on peut constater que la majorité de nos PME sont des entreprises qui trouvent 
leur main-d’œuvre dans les familles et proches de leurs principaux responsables. 
La proportion de ces employés par rapport à l’effectif total des employés est pré-
sentée dans le tableau 3 ci-dessous.

Tableau 3 – Distribution des PME suivant la proportion  
des employés liés aux dirigeants

Proportion employés 
liés au dirigeant  
ou propriétaire

Petites PME Grandes PME

Effectif Fréquence Effectif Fréquence

Moins de 50 % 25 81 % 34 92 %

Plus de 50 % 6 19 % 3 8 %

Totaux 31 100 % 37 100 %

Source : à partir des logiciels d’analyse de données

La proportion des employés ayant un lien avec les dirigeants et propriétaire reste 
faible. Dans 81 % des cas de PE (92 % des cas de ME respectivement) cette pro-
portion est inférieure à 50 %. Cela revient à déduire que le secteur secondaire, 
nécessite de la technicité, du savoir faire et du professionnalisme. Les employés 
liés aux dirigeants et propriétaires sont réservés prioritairement aux tâches admi-
nistratives et à la gestion. La structure de propriété de ces PE et ME, peut com-
pléter cette analyse en nous donnant une idée précise sur leur caractère familial 
ou non des PME.

5.1.3	 La description des relations entre le dirigeant  
et ses partenaires financiers formels et informels

La distribution des petites et grandes PME suivant l’appartenance des dirigeants 
à des associations de tontines est donnée à travers la figure 1 ci-après.
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Figure 1 – Distribution des PE et ME (en %) suivant l’appartenance du 
(des) propriétaire(s) de l’entreprise à des associations de tontines

L’appartenance des dirigeants et autres propriétaires des PE et des ME à des 
associations de tontines est à proportion presque égale. Ainsi, l’appartenance des 
propriétaires des PME semble être tout aussi un statut de ceux des petites PME 
(41 %) que de ceux des grandes PME (51 %).

La comparaison des proportions des PME suivant la nature des relations avec 
les partenaires financiers formels et informels est synthétisée dans le tableau 4 
ci-dessous.

Tableau 4 – Comparaison des proportions (en %) des PME suivant la 
nature des relations avec les partenaires financiers formels et informels

Les relations des PME avec les partenaires financiers formels renseignent davan-
tage sur les contours de la nature des financements de la PME. Les propriétaires 
des petites et grandes PME sont en contact avec une moyenne de une à deux 
institutions bancaires ou de microfinance. En effet, il semble que la proportion 
des PME recourant aux sources de financement des institutions bancaires baisse 
avec le nombre de celles-ci, que les PME contactent régulièrement. Il en est de 
même avec les sources de financement de nature informelle des PME. Par contre, 
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la proportion des PME recourant au financement de nature formelle augmente 
avec l’ancienneté de la relation avec les institutions bancaires et les EMF. Il en est 
de même avec les sources de financement de nature informelle des PME. De ces 
deux clichés, il y a à comprendre que les PME multiplient des relations avec des 
partenaires financiers très souvent en vain. Mais, il se pourrait que ce soit plutôt 
la confiance se traduisant par la durée desdites relations qui comptent plus pour 
les PME recourant au financement de nature formelle.

5.2	 Les résultats des comparaisons des comportements financiers des 
petites et grandes PME

On a les séries chronologiques (V.2.1.) et les résultats des tests statistiques de 
comparaison (V.2.2.).

5.2.1	 L’observation des séries chronologiques entre 2003 et 2008

On observe ici l’évolution du niveau moyen de l’autonomie financière (a) et celui du 
niveau moyen de l’endettement (b).

a)	 La description de l’évolution du niveau moyen d’autonomie financière des pe-
tites et grandes PME

La comparaison à ce niveau porte sur les niveaux moyens des capitaux propres 
et des capitaux permanents des petites et grandes PME. La figure 2 ci-dessous 
présente les évolutions des niveaux moyens de capitaux propres et permanents 
entre 2003 et 2008.
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Figure 2 – Évolutions des capitaux propres et permanents  
entre 2003 et 2008

Sur la période d’étude, on observe que les niveaux moyens des capitaux propres 
et permanents des petites PME (PE) sont supérieurs à ceux des grandes PME 
(ME). Cette différence est plus importante pour le niveau moyen des capitaux 
propres, elle avoisine 22 % pour l’année ou elle est la plus faible (2007). Au 
cours de la même année on enregistre l’écart le plus faible du niveau moyen des 
capitaux permanents entre PE et ME, il est environ de 7 %. Les évolutions de ces 
ratios décrivent une autonomie financière des petites PME plus importante que 
celle des grandes PME.

b)	 La description de l’évolution du niveau moyen de l’endettement des petites et 
grandes PME

Cette comparaison porte sur les niveaux moyens de l’endettement à long terme 
et à court terme des PE et ME. La figure 3 ci-après présente les évolutions des 
niveaux moyens de dettes à long et court terme entre 2003 et 2008.
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Figure 3 – Évolutions des niveaux d’endettement  
à long et court terme de 2003 à 2008

Sur la période d’étude, on remarque que les niveaux moyens d’endettement à long 
terme et à court terme des grandes PME sont supérieurs à ceux des petites PME. 
Cette différence est plus faible pour le niveau moyen d’endettement à long terme, 
où elle avoisine 9 % pour l’année où elle est la plus élevée (2005). Au cours de 
l’année 2007, on enregistre l’écart le plus faible du niveau moyen d’endettement 
à court terme entre PE et ME, il est environ de 10 %.

L’évolution de ces ratios décrit un niveau d’endettement des grandes PME plus 
important que celui des petites PME. Cette tendance est identique lorsqu’on 
s’intéresse aux ratios d’endettement fournisseur et au ratio d’endettement total. 
Les tests statistiques ci-dessous vont permettre de confirmer ou infirmer ces ten-
dances.
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5.2.2	 Les résultats des tests statistiques de comparaison des com-
portements financiers entre les petites et les grandes PME

La synthèse des résultats des différentiels de comportement financier entre pe-
tites PME et grandes PME est présentée dans le tableau 5 ci-dessous :

Tableau 5 – Les résultats des tests statistiques de comparaison

Ratio
Statistique  
objet de la 

comparaison

Hypothèse/ Probabilité

Ho Ha

diff = 0 diff < 0 diff != 0 diff > 0

T Pr(T < t) Pr(|T| >|t|) Pr(T > t)

Capitaux propres Moyenne 2,5925 0,994 0,011** 0,005***

Endettement Total Moyenne -2,6718 0,004*** 0,009*** 0,995

Endettement à 
Long Terme

Moyenne -1,3773 0,086* 0,172 0,914

Capitaux  
permanents

Moyenne 1,9266 0,971 0,057* 0,028**

Endettement à 
Court Terme

Moyenne -1,9788 0,025** 0,051* 0,974

Endettement  
Fournisseurs

Moyenne -2,6415 0,004*** 0,009*** 0,995

Différence (Diff) = [Moyenne (PE) - Moyenne (ME)]

Nombre de Petites PME (PE) = 41

Nombre de grandes PME (ME) = 47

Total = 88

(***), (**), (*) : Significativité au seuil de (1 %), (5 %), (10 %).

La présentation de ses résultats de différentiels se fera en fonction des ratios défi-
nissant l’autonomie financière (a) et ceux mettant en exergue l’endettement (b).

a)	 La significativité des différentiels de niveau moyen d’autonomie financière 
entre petites et grandes PME camerounaises

Les résultats des statistiques présentées dans le tableau 5 ci-dessus permettent 
d’isoler un différentiel de niveau moyen de capitaux propres et de capitaux per-
manents entre petites PME et grandes PME sur l’ensemble de la période d’étude. 
Les statistiques de t-student sont respectivement significatives au seuil de 1 % 
et 5 % pour les capitaux propres et permanents. Ainsi cette différence est plus 
significative lorsqu’on observe le niveau des capitaux propres.
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Pour ces ratio, on rejette l’hypothèse Ho (diff = 0), d’égalité entre moyennes entre 
petites et grandes PME, pour accepter l’hypothèse alternative stricte Ha de diffé-
rentiel positif (diff > 0).

On peut déduire que la moyenne des capitaux propres et permanents des petites 
PME est significativement plus importante (plus élevée) que celles grandes PME16.

Ainsi notre hypothèse est vérifiée : L’autonomie financière des petites PME est 
plus importante que celle des grandes PME.

b)	 La significativité des différentiels de niveau moyen d’endettement entre pe-
tites et grandes PME camerounaises

Les résultats des statistiques présentées dans le tableau 5 ci-dessus permettent 
d’isoler un différentiel des niveaux moyens d’endettement total, d’endettement 
à long terme, d’endettement à court terme et d’endettement fournisseur entre 
petites et grandes PME sur la période d’étude. Les statistiques de t-student sont 
respectivement significatives au seuil de 1 %, 10 %, 5 % et 1 % pour l’endettement 
total, l’endettement à long terme, l’endettement à court terme et l’endettement 
fournisseur. Cette différence est plus significative lorsqu’on observe le niveau 
moyen de l’endettement total et celui de l’endettement fournisseur. Le différentiel 
de l’endettement à long terme est faible.

Pour ces ratio de structure de financement, on rejette l’hypothèse Ho (diff = 0), 
d’égalité entre moyennes de niveau d’endettement entre petites et grandes PME, 
pour accepter l’hypothèse alternative stricte Ha de différentiel négatif (diff < 0).

On peut déduire que le niveau moyen des dettes des petites PME est plus faible 
que celui des grandes PME17. Ainsi notre hypothèse est vérifiée.

Au final, les résultats ci-dessus confirment la tendance déjà décrite dans la ses-
sion précédente à savoir : le niveau d’endettement moyen des grandes PME est 
significativement plus important que celui des petites PME. Ces résultats confir-
ment la plupart des travaux antérieurs (Colot et al., 2010 ; Palacín-Sánchez et al., 
2012 ; Psillaki et Deskalakis, 2009, Degryse et al., 2012 ; Akintoye, 2008). À 
présent, on peut effectuer la comparaison du comportement financier en fonction 
des caractéristiques des PME, ceci à partir des résultats des analyses en compo-
santes multiples et principales.

16. Moyenne (PE) - Moyenne (ME) > 0 ==> Moyenne (PE) > Moyenne (ME).
17. Moyenne (PE) - Moyenne (ME) > 0 ==> Moyenne (PE) > Moyenne (ME).
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5.3	 Les résultats de la comparaison à partir des ACM

L’ACM permet de présenter les résultats de la confrontation de l’effet des caracté-
ristiques des PME dans l’explication du comportement de financement des petites 
et grandes PME. La première phase de l’ACM se limite aux variables obtenues à 
partir des données quantitatives tirées de la comptabilité privée des PME (V.3.1.) 
et la seconde phase introduit les variables qualitatives et permet d’obtenir davan-
tage d’éléments de différenciation (V.3.2.).

5.3.1	 Les résultats de l’ACM issues des variables quantitatives

Du lot des paramètres tirés de la comptabilité privée des PME, ce sont dans l’ordre 
le ratio de dette à court terme, le ratio de capitaux permanents, le ratio de dette 
totale et le ratio des capitaux propres qui semblent le mieux distinguer les petites 
PME des grandes18. La performance et la profitabilité ne suivent que dans une 
moindre mesure. Sur le plan factoriel, on observe bien qu’ils se dessinent deux 
groupes de paramètres corrélés qui s’opposent. Le groupe 1 est composé des 
quatre ratios de dette (court terme, long terme, fournisseur et totale) et le groupe 
2 quant à lui est constitué des ratios de capitaux propres et permanents. Cette 
opposition de regroupement de variables présage d’une distinction à faire entre 
les petites et les grandes PME comme l’illustre la figure 4 ci-dessous.

Tableau 6 – Coordonnées des variables actives de l’analyse  
en composante principale

Source : Données PME/SPAD

18. Voir le tableau 6 des coordonnées des variables de l’Analyse en Composante Princi-
pale. Il faut aussi ajouter que le plan factoriel  intercepte près de 80 % de l’information 
contenue l’échantillon de PME.
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Figure 4 – Plan factoriel des variables quantitatives  
actives et illustratives

Source : Données PME/SPAD

La présente étude ne se limitant pas aux seules variables quantitatives, on ajoute 
à celles-ci, pour la suite de l’analyse les variables qualitatives.

5.3.2	 Les Résultats de l’ACM après inclusion d’autres caractéris-
tiques de PME

En adjoignant les autres caractéristiques des PME au plan factoriel ci-dessus, en 
vue de classer les PME suivant le comportement de financement qui caractérise 
les petites et les grandes PME, on obtient deux profils distincts de PME décris par 
la figure 7.
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Les petites PME qui sont en majorité des SARLU et autres EI dont les propriétaires 
s’arrogent la direction et utilisant les ressources des tontines comme source de 
financement, semblent beaucoup plus portées à recourir au financement informel 
et ce faisant, financent en grande partie leur actif par les capitaux propres et per-
manents. Ces PE se caractérisent en plus par le fait qu’elles ont moins de trois 
partenaires dont le principal d’entre eux détient plus de 70 % du capital. Elles sont 
régulièrement en contact avec au plus trois partenaires financiers formels.

À l’inverse, les grandes PME qui sont en majorité des SA et SARL dont les proprié-
taires laissent la direction de l’entreprise à un gestionnaire et n’utilisant pas les 
ressources des tontines comme source de financement, semblent beaucoup plus 
portées à recourir au financement formel et ce faisant, financent en grande par-
tie leur actif en contractant des crédits auprès des institutions bancaires et des 
fournisseurs. Ces ME se caractérisent en plus par le fait qu’elles ont un nombre 
important de partenaires (associés) dont le principal d’entre eux détient moins de 
70 % du capital. Elles sont régulièrement en contact avec plus de trois partenaires 
financiers formels.
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Figure 5 – Plan factoriel de la caractérisation des PME  
suivant la structure de financement

Source : Données PME/SPAD

Les petites PME sacrifient la performance pour la profitabilité en ayant des em-
ployés appartenant à la famille des principaux responsables contrairement aux 
grandes PME qui pour donner une part belle à la performance, n’emploient que 
faiblement ceux-ci. Ceci permet de décrire le caractère plus informel des petites 
PME par rapport aux grandes PME.

Il apparaît ainsi que les grandes PME ont pour les caractéristiques de leur comp-
tabilité correspondant à la structure de leur endettement privilégiée (dette totale, 
dette à court terme, dette fournisseur), des moyennes de ratios supérieures à 
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celles des petites PME. Par contre, les petites PME excellent dans des structures 
de financement liées aux capitaux propres et permanents ; c’est dire que les ME 
semblent en moyenne plus s’endetter que les PE pour financer leur actif alors que 
les PE mettent du leur pour garantir ou financer leur actif19. L’effet est immédiat 
sur la nature formelle ou informelle de la structure de financement ; puisque les PE 
de plus de 15 ans d’existence sont en majorité tournés vers des types de finance-
ment informel et les plus jeunes ME (moins de 15 ans d’existence) semblent plus 
faire recours à un type de financement formel. Finalement, les PME appartenant 
à un groupe d’entreprises passent pour être difficilement distinguable en matière 
de structure de financement (les modalités de l’appartenance à un groupe d’entre-
prises sont au centre du plan factoriel).

Tableau 7 – Classification des PME suivant les moyennes des principales 
mesures de structures de financement choisies

Classe 1/2 : ME
Classe 2/2 : PE

Source : Données PME/SPAD

Au total notre hypothèse centrale est vérifiée, les grandes PME s’endettent plus 
que les petites PME. On peut également mettre en évidence le caractère plus 
informel des petites PME comparé à celui des grandes PME.

19. Ces résultats confirment les résultats des tests de comparaison ci-dessus.
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6.	 Conclusion
En dépit des limites qui peuvent être liées à cette étude, on a néanmoins des 
résultats qui permettent d’émettre une recommandation pour l’essor des PME.

L’objectif principal de cette étude était de confronter le comportement de finance-
ment des petites PME (PE) à celui des grandes PME (ME) camerounaises. De ma-
nière spécifique, il s’est agi respectivement de confronter le niveau d’endettement 
(autonomie financière) des petites PME à celui des grandes PME. On a également 
examiné l’effet des caractéristiques des PME sur les petites et grandes PME.

Il ressort des rapprochements des petites et grandes PME en matière de finance-
ment ce qui suit :

– le niveau d’endettement en général et l’endettement total et de court terme 
des grandes PME en particulier sont plus importants que celui des petites PME 
(parallèlement, l’autonomie financière des petites PME est plus importante que 
celle des grandes PME) ;

– la différence qui existe entre l’endettement de long terme des grandes PME et 
celui des petites PME est moins significative ;

– l’analyse a permis également de distinguer deux groupes d’entreprise : le 
groupe 1 constitué des petites PME qui ont des caractéristiques et un compor-
tement financier plus proche de l’informel comparé à celui des grandes PME qui 
elles appartiennent au groupe 2. Les PME du groupe 1 recourent plus à l’autofi-
nancement alors que les PME du groupe 2 s’endettent davantage.

Il ressort de cette recherche, que les politiques économiques pour le compte 
des PME doivent faire une distinction entre petites PME et grandes PME si elles 
veulent être efficaces et contribuer au rayonnement de celles-ci.
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