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Edith Penrose et la théorie de la 
croissance de la firme

Si les économistes s’intéressent à la crois-
sance des firmes depuis le début du 20e 
siècle, c’est après la seconde Guerre Mon-
diale, alors que domine le modèle des 
grandes entreprises managériales et les 
débats sur leur taille optimale, que les tra-
vaux sur cette question se multiplient. 

Une économiste anglaise, née aux États-
Unis, Edith Penrose (1914-1996) – qui 
occupera différents postes à la London 
School of Economics, à Oxford et à l’IN-
SEAD – joue un rôle majeur dans l’appro-
fondissement de cette question en pu-
bliant, en 1959, The Theory of the Growth 
of the Firm.

Philippe Mustar

La croissance des 
entreprises 
entre ressources et 
compétences 
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Cet ouvrage a un impact important 
car il propose une analyse novatrice 
sur la manière dont les entreprises 
croissent et se développent. L’au-
teure s’éloigne des modèles néo-
classiques dominants de l’époque 
qui se préoccupent du compor-
tement des firmes en matière de 
changement de prix, de coûts et 
de l’étendue de leur marché. Son 
approche1 met l’accent sur les res-
sources internes et les compé-
tences de la firme comme moteurs 
de la croissance. 
Elle avance que la 
croissance d’une 
entreprise dépend 
de sa capacité à 
mobiliser et à utili-
ser ses ressources 
de manière pro-
ductive.
Quelles sont 
ces ressources 
? Elle distingue 
les ressources 
tangibles (phy-
siques, humaines 
et financières) des 
intangibles (or-
ganisationnelles, 
technologiques, de 
notoriété). 

Penrose déve-
loppe une théorie 
de la croissance 
de l’entreprise, qui se concentre 
sur l’importance de ces ressources 
internes. Selon elle, les entreprises 
ne peuvent croître que si elles par-
viennent à développer et gérer ces 
ressources internes de manière op-
timale. Leur croissance n’est pas un 
simple phénomène de marché mais 
plutôt le résultat de ses capacités, 
de son expérience et de la manière 
dont elle mobilise et déploie ses 
ressources.  

Ainsi, la croissance de la firme sera li-
mitée par les ressources disponibles 
mais aussi par les compétences de son 
management. Et, plutôt que de consi-
dérer toutes les entreprises comme 
identiques, Penrose souligne que les 
ressources et capacités – ces der-
nières étant le résultat de l’expérience 
et du savoir-faire accumulé - rendent 
chaque entreprise unique dans sa tra-
jectoire de croissance et ses possibili-
tés de développement.
 

Pour beaucoup, 
l’originalité de l’ou-
vrage de Penrose 
est de proposer une 
théorie dynamique 
de la firme et de 
sa croissance qui 
dépasse les fron-
tières disciplinaires 
entre l’économie 
et la gestion. Il a 
posé les bases de 
la Resource-Based 
View (RBV), une 
approche de l’en-
treprise fondée 
sur les ressources 
– qui va largement 
s’enrichir et se dif-
fuser dans les an-
nées 1980 - et qui 
est aujourd’hui un 
courant central 
du domaine de la 

stratégie d’entreprise. Pour la RBV, la 
réussite d’une entreprise repose sur 
les ressources spécifiques internes 
qu’elle est capable de mobiliser. Elle 
s’oppose au courant (représenté par 
Michael Porter) qui met l’accent sur 
l’analyse externe de l’entreprise et à 
la capacité de l’entreprise à faire face, 
avec ses parties prenantes, à un envi-
ronnement réglementaire et concur-
rentiel instable.

1. Basée notamment sur une enquête de terrain détaillée
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Elizabeth Garnsey et la crois-
sance des nouvelles entre-
prises

Penrose s’intéressait à la croissance des 
entreprises déjà établies mais pas à celle 
des nouvelles entreprises. Elizabeth 
Garnsey fait le pari que son approche 
peut aussi servir de point de départ à 
l’analyse de la croissance initiale de la 
nouvelle entreprise. Son article de 1998 
reprend le titre du livre de Penrose en y 
ajoutant le mot « early » : A Theory of 
the Early Growth of the Firm.

Dans les années 1980, Elizabeth Garn-
sey est professeure à l’Université de 
Cambridge (au Judge institute of Ma-
nagement Studies et au Department of 
Engineering) où elle mène des travaux 
pionniers sur les activités technolo-
giques entrepreneuriales dans le Cam-
bridge Cluster, et sur les questions liées 
à la commercialisation des nouvelles 
technologies.  

Alors que de nombreux travaux consi-
dèrent la croissance des firmes comme 
un phénomène rapide, linéaire et déter-
ministe, Garnsey fait partie des cher-
cheurs qui – sur la base des données 
qui commencent à être disponibles – 
prônent l’importance de la non-linéari-
té de la croissance des nouvelles entre-
prises. Son point de départ est qu’une 
théorie de la croissance précoce de la 
firme doit être cohérente avec les don-
nées qui montrent qu’une grande par-
tie des entreprises ne survivent pas en 
tant qu’unités identifiables au-delà de 
leurs premières années d’existence, et 
que seule une petite partie d’entre elles 
connaît une croissance significative. 

Ces données sont, entre autres, 
tirées des analyses de Kirchhoff 
(1994), menés à partir des bases de 
la Small Business Administration sur 
les 800 000 nouvelles entreprises 
fondées en 1977-1978 aux Etats-
Unis. Elles montrent que seulement 
40 % de ces entreprises survivent 
après six ans et que seules 46 % de 
ces dernières montrent une crois-
sance de leur nombre d’employés. 
Elles soulignent aussi que les 4 % 
d’entreprises à plus forte croissance 
créées en 1977-1978 qui ont généré 
74 % de la croissance de l’emploi 
de l’ensemble de la cohorte six ans 
plus tard. D’autres études dispo-
nibles (notamment au Royaume-
Uni et en France) montrent cette 
même concentration de la création 
d’emplois dans un petit nombre 
des nouvelles entreprises2.

Ces différentes études dessinent 
quatre types de trajectoire de 
croissance que peuvent suivre les 
jeunes entreprises et qui sont les 
scénarios les plus courants parmi 
de nombreuses possibilités (cf. Fi-
gure 1) :
• un échec précoce, l’entreprise 

échoue rapidement après son 
lancement et disparait.

• un plateau de croissance avec 
la possibilité d’oscillations fré-
quentes, de phases de crois-
sance qui alternent avec des pé-
riodes de ralentissement ou de 
régression. 

• un renversement de la crois-
sance à la suite d’une expansion. 
L’entreprise atteint un pic de dé-
veloppement avant de régresser 
(les causes peuvent être multi-
ples).

• une croissance rapide et régu-
lière, qui est, nous l’avons vu, 
rare (c’est la ligne en pointillé).

2. Kirchhoff, B. (1994), Entrepreneurship and Dynamic Capitalism: The Economics of Business Firm Formation and Growth 
(Praeger Studies in American Industry), Praegen Westport, 240p.
Cosh, A. and A. Hughes ed. (1996), The Changing State of British Enterprise. Growth, Innovation and Competitive Advantage 
in Small and Medium Sized Firms 1986-95, September 1996, 108p.
Mustar P, (2002) High Growth Manufacturing Firms in France, in High Growth SMEs and Employment, OECD, Paris, 136p.
Mustar, P. (2001). Diversité et unité des entreprises à forte croissance du secteur manufacturier en France. Revue internatio-
nale P.M.E., 14(3-4), 67–89.
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Figure 1 : Trajectoires de croissance

Source : Garnsey, 1998

Sur cette base, Elizabeth Garnsey pro-
pose (Figure 1), dans un modèle systé-
mique inspiré de Penrose, de présenter 
le processus de croissance comme une 
séquence de différentes phases liées 
aux ressources. Dans son modèle, les 
entreprises doivent accéder aux res-
sources, les mobiliser et les déployer 
avant de pouvoir générer elles-mêmes 
des ressources pour la croissance ; ces 
processus se déroulent de manière sé-
quentielle (ce qui n’empêche pas les al-
lers et retours). Au cours des phases ul-
térieures – qui concernent une minorité 
d’entreprises (celles qui sont fortement 
créatrices d’emplois) les forces de ren-
forcement et d’inversion de croissance 
s’affrontent. E. Garnsey distingue cinq 
phases :

La première 
(l’accès aux res-
sources) est une 
phase de pros-
pection prépa-
ratoire. Ceux qui 
se lancent dans 
la création d’une 
entreprise iden-
tifient les oppor-
tunités, décident 
de leur activité 
et évaluent et re-
cherchent les res-
sources (personnes, financement, tech-
nologies, etc.) qui seront nécessaires au 
projet. 

La deuxième phase est celle de la mo-
bilisation effective des ressources qui 
va permettre le démarrage de l’activité 
de l’entreprise. Il y a une itération entre 
la prospection préparatoire (phase 1) et 
cette mobilisation. Ce n’est que lorsque 
les ressources sont rassemblées et dé-
ployées que l’activité effective démarre. 
Si les ressources attendues ne sont pas 
au rendez-vous, il faut modifier l’orien-
tation de l’entreprise.

La troisième phase est celle de la géné-
ration de ressources. La phase de mobi-
lisation des ressources a permis, après 
d’importants efforts, un premier cycle 
de production et la commercialisation 
de produits (donc la génération de res-
sources). Dans cette troisième phase, de 
consommatrice de ressources, l’entre-
prise en devient productrice. 

La quatrième phase est celle du renfor-
cement de la croissance permis par la 
génération de ressources. De rares en-
treprises parviennent à mobiliser rapi-
dement des ressources et à générer ra-
pidement des revenus et de ressources, 
c’est-à-dire à renforcer leur croissance 
(cf. la ligne en pointillés de la figure). 

Une croissance 
réussie et des in-
vestissements sup-
plémentaires se 
renforcent mutuel-
lement.

Une cinquième 
phase est celle de 
l’éventuelle inver-
sion de croissance 
: l’entreprise peut 
échouer, le chiffre 
d’affaires stagner 
ou diminuer. Les 
trajectoires sont 

variées. Un effet pervers de la crois-
sance, et en particulier de la croissance 
rapide, est qu’elle peut amplifier les fac-
teurs qui peuvent contrecarrer le pro-
cessus de croissance. Cela illustre la 
variété des trajectoires d’évolution de 
l’entreprise.

Garnsey défend l’idée que la croissance 
d’une jeune entreprise ne suit pas une 
trajectoire linéaire mais qu’à l’inverse, 
elle passe généralement par des phases 
de croissance rapide, de stagnation ou 
de réorganisation.
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De Penrose aux théories ba-
sées sur les ressources et sur 
les compétences

Pour de nombreux auteurs, Edith 
Penrose a posé les bases de la Re-
source-Based View (RBV) ou théorie de 
l’entreprise fondée sur les ressources qui 
indique que les entreprises acquièrent 
un avantage concurrentiel durable 
grâce aux ressources et compétences 
qu’elles possèdent. Cela d’autant plus 
que certaines des ressources qu’elles 
ont développées sont rares, difficiles à 
imiter et non substituables. Cette théo-
rie est devenue le paradigme dominant 
du large domaine de la stratégie. Cette 
perspective a aussi été adoptée par de 
nombreux chercheurs en entrepreneu-
riat qui travaillent sur la croissance des 
entreprises et qui cherchent à établir un 
lien entre ressources et croissance. Ces 
chercheurs s’intéressent à quatre types 
de ressources principales :

Les ressources humaines : il s’agit des 
formations, compétences, savoir-faire 
et expériences des employés de l’en-
treprise. Pour les nouvelles entreprises 
le savoir-faire en matière de gestion et 
l’expérience entrepreneuriale ou indus-
trielle du fondateur et de l’équipe fon-
datrice sont cruciaux pour la croissance. 
Ces ressources incluent aussi la culture 
d’entreprise, la gestion des talents et 
la capacité à attirer et retenir les meil-
leurs salariés. Ce sont elles qui vont per-
mettre à l’entreprise de se différencier 
ou d’innover. 

Les ressources financières : ce sont les 
fonds propres, les investissements, la 
capacité d’emprunt ou de lever des ca-
pitaux, les aides publiques.  

Pour les nouvelles entreprises, et 
plus particulièrement celles à fort 
potentiel de croissance, les sou-
tiens publics et le capital-risque 
influencent fortement les perspec-
tives de croissance.

Les ressources sociales : ce sont 
les réseaux, relations, partena-
riats, alliances que l’entreprise dé-
veloppe avec ses clients, fournis-
seurs, partenaires… mais aussi avec 
des agences et organismes publics. 
Ces ressources facilitent l’accès aux 
marchés, la création de relations 
de confiance et de coopération, 
tout en réduisant les coûts de tran-
saction et les risques. Grâce à ses 
partenariats, une entreprise peut 
acquérir des connaissances et des 
ressources qui semblent hors de 
sa portée avec plus grande flexibi-
lité que par leur acquisition sur le 
marché ou leur accumulation en in-
terne.

Les ressources technologiques : 
Ce sont les technologies, brevets, 
savoir-faire, et infrastructures digi-
tales d’une entreprise. Elles rendent 
les processus plus efficaces, per-
mettent d’innover, de créer des 
produits ou services nouveaux. Les 
entreprises dont l’objectif principal 
est de traduire les technologies en 
produits développent leurs propres 
capacités de fabrication et de com-
mercialisation, bénéficiant ainsi 
d’une croissance plus rapide. 

La croissance d’une entreprise est 
liée à sa dotation en ressources, no-
tamment en ressources clés, mais 
aussi à sa capacité à les exploiter. 
Voilà pourquoi s’il est important 
de s’intéresser aux ressources de 
l’entreprise, il l’est tout autant de 
développer les compétences qui 
vont permettre les mobiliser. Une 
entreprise, dotée de nombreuses 
ressources, échouera si elle ne dis-
pose pas de compétences internes 
adéquates pour bien les exploiter. 
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La croissance de la firme nécessite 
donc des capacités managériales et 
des processus organisationnels qui 
vont lui permettre d’exécuter ses ac-
tivités de manière efficace (à travers 
des routines et des pratiques parta-
gées). Ces capacités sont larges, elles 
peuvent concerner la gestion des res-
sources, l’innovation, la coordination 
des activités et des ressources, les 
relations avec les parties prenantes, 
etc.

Mais l’entreprise, et notamment l’en-
treprise en croissance, doit aussi pos-
séder des capacités qui concernent 
plutôt l’adaptation au changement 
dans des environnements souvent 
instables. Ce type particulier de 
compétences, appelées « capaci-
tés dynamiques », désigne l’aptitu-
de d’une entreprise à adapter, inté-
grer et reconfigurer ses ressources 
et ses compétences pour répondre 
aux changements dans son envi-
ronnement. Certains les considèrent 
comme des compétences permet-
tant de construire de nouvelles com-
pétences.

Dans la lignée des travaux de Pen-
rose, qui étaient notre point de dé-
part, de riches travaux sur le mana-
gement par les ressources et par les 
capacités se sont développées à par-
tir des années 1990 et continuent à 
être très productifs.

Enjeux pour la recherche sur 
la croissance des jeunes en-
treprises

Pour Bart Clarysse et al. (2011), les 
études en entrepreneuriat qui cherchent 
à établir un lien entre ressources et 
croissance des jeunes entreprises in-
novantes présentent trois lacunes ma-
jeures, qui empêchent d’aller au-delà 
du simple établissement de ce lien em-
pirique entre les ressources et le niveau 
de croissance :

• Premièrement, la littérature sur la 
croissance s’est principalement 
concentrée sur l’explication des ni-
veaux de croissance, sans tenir 
compte de la manière dont ces en-
treprises se développent et des rai-
sons pour lesquelles il existe diffé-
rents modèles de croissance.

• Deuxièmement, ces études exa-
minent les ressources indépendam-
ment les unes des autres alors que 
la structuration des ressources dans 
des configurations spécifiques peut 
fournir des indications sur les diffé-
rents modèles de croissance ; 

• Troisièmement, l’environnement joue 
un rôle dans l’explication des dif-
férents modèles de croissance. La 
manière dont les entreprises gèrent 
leurs ressources en fonction des exi-
gences spécifiques de l’environne-
ment concurrentiel, qui se traduit à 
son tour par une trajectoire de crois-
sance donnée, n’est ni bien comprise 
sur le plan théorique ni testée empi-
riquement.

Même si des progrès ont été réalisées 
depuis une douzaine d’années, ces trois 
points gardent leur pertinence. 
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Enjeux pour les politiques pu-
bliques 

Depuis plusieurs décennies, l’action des 
pouvoirs publics pour développer diffé-
rents types de ressources a été impor-
tante. On peut par exemple citer, parmi 
de multiples modalités de soutien, le cré-
dit d’impôt recherche pour favoriser le 
développement de ressources technolo-
giques dans les entreprises ; ou le soutien 
public au secteur du capital-risque pour 
permettre aux entreprises d’accéder plus 
facilement à ce type de ressources finan-
cières.  

Plus récemment, d’autres modalités d’in-
tervention publique se sont plus particu-
lièrement intéressées au développement 
des compétences des dirigeants, notam-
ment des PME et des jeunes entreprises 
en croissance. 

C’est par exemple le cas du NEXT40/120, 
le programme de la French Tech qui ac-
compagne 120 jeunes entreprises fran-
çaises considérées comme les plus per-
formantes et prometteuses pour en faire 
des « leaders de rang mondial ». Les en-
treprises sélectionnées bénéficient pen-
dant un an d’un programme d’accéléra-
tion et d’un accompagnement sur des 
questions telles que le développement 
international, le financement, le recrute-
ment, la propriété intellectuelle, les ques-
tions réglementaires, etc.  

C’est aussi le cas du programme ETIn-
celles qui accompagne des PME de crois-
sance dans leur développement pour 
qu’elles deviennent des entreprises de 
taille intermédiaire (ETI). Le programme 
a en particulier pour but de fournir un ac-
compagnement réglementaire, ressource 
particulièrement importante aux jeunes 
stades de développement, à travers un 
guichet personnalisé.

Chaire de Recherche et d’Enseignement sur les ETI

Pierre Fleckinger, titulaire
Antoine Prévet, directeur exécutif
Philippe Mustar, Mines Paris -PSL

etilab@minesparis.psl.eu
https://etilab.minesparis.psl.eu/

Ces modalités d’intervention ré-
pondent à l’intuition d’Edith Penrose 
qui soulignait que si pour croître l’en-
treprise avait besoin de ressources, 
ces dernières n’étaient pas suffisantes 
: les capacités de l’entreprise à mobi-
liser et à utiliser ces ressources de fa-
çon efficace et productive l’étant tout 
autant.

Philippe Mustar
Chaire etilab, 

Centre d’Economie, 
Mines Paris – PSL 
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