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LEO - LABORATOIRE D’ECONOMIE D’ORLEANS (FRANCE) DEFI -  DEVELOPPEMENT FINANCIER ET INNOVATION (TUNIS) 

 

En dépit des réformes visant à faciliter l’accès aux marchés, les grandes firmes françaises s’endettent en majeure 

partie auprès des banques. Cette thèse tente donc de comprendre les décisions d’endettement des entreprises, et plus 

particulièrement leur choix entre dettes directes et/ou indirectes. Ce choix a un impact sur la valeur boursière à court 

terme des grandes sociétés françaises. En effet, les résultats de l’étude d’évènements indiquent que le marché réagit 

positivement aux annonces d’emprunts bancaires, mais ne réagit pas aux annonces d’emprunts obligataires. L’effet 

de signal positif est d’autant plus important lorsque les annonces concernent le renouvellement de dettes bancaires, 

des échéances relativement courtes et des emprunts bancaires syndiqués. La structure d’endettement des grandes 

firmes dépend en fait de certaines de leurs caractéristiques. Ce sont essentiellement les plus grandes sociétés 

françaises, celles qui bénéficient d’une certaine notoriété, qui ont le plus de chance d’émettre des emprunts directs. 

Toutefois, un certain nombre d’entre-elles tirent avantage de leur envergure pour accéder à la dette de marché, alors 

qu’elles présentent un risque de crédit relativement élevé. Ces firmes continuent donc à se financer en majeure 

partie auprès des banques afin de bénéficier d’une plus grande flexibilité. Par ailleurs, les entreprises innovantes 

optent pour une structure d’endettement mixte, qui leur permet de choisir leur source de dette en fonction de la 

confidentialité des projets à financer. Les variables de gouvernance jouent également un rôle dans les choix 

d’endettement des firmes. Au final, les deux types de dettes sont plus complémentaires que substituts.  


