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I N T R O D U C T I O N 

La C.omniission Droit et Vie des .Affaires de 1 9Uni versi té 
.::\le Liège· (.C.D.V.A.) a choisi pour thème de son séminaire annuel 

eh 1972 1 9étUde des groupes de sociétés. 

Lié à la concentration capitaliste, problème proprement 
économique, ce thème alimente de larges échanges de vue à 
caractère juridique tant en doctrine qu,'l en jurisprudence. Le 
lecteur s 9 en rend aisément compte ·a 'la le·cture dës 7· dossiers 
mis à la disposition des participants à la rencontre d 9 octobre 

< .. ,. , 1972 .• Nombreux ,sqnt en effe:t,,les juristes d 9Europe occidentale 
• quf.ont pr~~ copËwfen,ce. çPune' cert&ine inadéquation d,u droit 
d~si.sç,ciétés_ actl.lell~rnent :en vigueur: à· informer plusieurs 
m~fiif~itations de -la:c~ncentrationiet en particulier celle des 
te~r6upem~nts de sociétés~ :. 

. •••. 1 9 inte~sité .et la gravité du problème n 9 est cepençiant pa~ 
• •• ·ressentie avec la même acuité et de manière uniforme: dans tous 

les pays de la CEE. Alors que l 9 Allemagne prétend avoir instauré 
un droit des groupes, ensemble de dispositions normatives 
parfaitement cohérent, ;les autres .partenaires essaient :de saisir 
qvec rigueur, per'3picacité, en mê;me .·;t·.èmps que patience la réalité 

,.fnvisagée. Ci to~s- à cet égard la p:i;roposition de loi Cous té en 
.:·, ·, •.. ::,.F.r~:nc._e·, prés~_~-i;;,~e réce.mment à 1 9 J\ss:~tnblée -Nationale; citons 

.. }parti.ç.tüièrement. au ni veau européen, · le :pro jet Sand ers que chacun 
•. "Qorjnaît,. • ' 

1 

Mais curièÙsement, les regroupements de sociétés paraissent 
.§tre envis.agés sous un-angle trop exclusivement juridique alors 
que la rna:tièr.e est par excellenç::e susceptible d 9 une approche 
interd~spiplinaire., droit-économie. Elle devrait fournir 1 Y occasion 
de rencon:t~~r frUjctue1;ses entre juri~tes et éco~o1!1ist_~·s dans ie 
respect de leurs. pompetences respectives, ce qui; :i:mpl1que de part 
et d 9 autre hµmili té et effort mutuèl de compiê:1ensibl'i afin de 
dépasser les difficultés nées de 1 9 emploi. de, langages techniques 
différents. 

Adoptant ce point de vue, la Commission Droit et Vie des 
Affaires de Liège a voulu le matérialiser dans cette rencontre 
d 9 octobre 1972. C9 est ainsi qu 9 elle _propq~e à tous les_participants 
dès l 9·ouverturë 'dë • cé ·séminaire un exposé proprement économique 
sur le sujet, traité ( 1). 

(1) Voir l 9 exposé d 9 Alex JACQUEMIN. 
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A 19appui de cet exposé, il a semblé bon dvapporter le 
point de vue des milieux directement concernés par le travail 
entrepris, à savoir, les groupes de sociétés déjà.existants, 
tant il est vrai que toute oeuvre vvde lege f erenda 99 . commence 
pa~ uhe observation. attentiv~ 1 de 1~ ~éalité que l!on entend 
régler (l}. · • • • • 

Un questionnairè de:quelques 71·quest'i<?ns· a été adressé 
à plus ou moins 250 sociétés jugées susceptïbl~s dVêtre 

·intéressées"'pâ.r:la présénte enquêté~'Dans: le;"éhoix des 
.. destinataires· ·de· céttè et'lq_uête, • les" auteurs se sont servis 
principalement des données fournies par le Meme:i:reo deà Valeurs 
publié annuellement par les principales banques belg~s, ainsi 

•• que ·.par la v9Morphologie des groupes. finanéiersv' publiée, par le 
CRISP·~. • • , :<! ·· • 

Ils sVétàient d 9 abord limités aUxdifférents secteurs 
, ,, 1· • : proprement industriels, réunis suivant la nomenclature. qu 9 en 

·: .: , ,·, ·• donne 1 9 Institut National des· Statistiques Belge en son 
annuaire repren;int les, comptes nationaux~ Mais' il est· 'apparu 
rapidement que ,la plupart des ·groùpe·s· iridustrieis ét~ient 

, .. parties intêgrantes de grbUpe~~plus vàstes à carac~ère financier, 
souvent contrôlaires des groupes industriels. Ainsi'donc 
plusieurs holdings ont été invit~à répondre à ce ,questionnaire. 

1' ,, •'' ..... '" .r.:' ;::/,\ <i > • 1, ,, ' ' •• ' ' ' 

•• ,,. ,· ,. .,1 :.· .::L; Une préC'ision • doit 'encore' être apportée; tôuchsr :de manière 
":c;omplète tous 'les groupes de sociétés existants -· polU" • autant 

, •, ··;,,· que cette noti<Dn soit elle-même pré'éise '.:. svavérait difficile 
::·: ,,: , sinon impossible .daris 'le temps quF·était •imparti. Aussi a-t-on 
.:,: .·retenu dans ·chaque is·ect.eur les cirtq•,ïp'lus ·grands groupes concernés 

.· .. L' étud..e. d,1;:l" 1iM.,onsieur .'.Mi1chel DEVROEY vvna ,.·P,rqprié:t·é; et la part de 
· : .... mar,ché d.e.$ principales entreprises 'industrielles en Belgiquev' 

parue dans le courrier hebdomadaire du CRISP, ·n° 495-16.10.1970 
nous a particulièrement aidé pour ce faire. . 

'\'• : ,• 

... ,,. 

(1) Chacun sait les efforts nombreux et,répétés 'de la 
Commission Bancaire Belge visant un semblable objectif. 
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B. ,Q,QNT~l!_U DU QY_ESTIONNAIRE 

Cette enquête compqrte cinq parties : . 

. 1. •. Caµs~s dès gi'0)1pe111en~s d~ s6c iétés :' 
2. Formation des groupes 
3. Effets et fonctionnement des groupe~ 
4. Considération des intérêts hor.s.:'·g:r.oupe. 
5. Le groupe et la ·1oi. 

On cherche. quelles sont les motivations des entreprises 
à sé ~rbuper, qije ce·soit pour des raisons d 9 ordre é~onomique 

; ou pour des raisons· d 9 ordre. juridique ou d 9 autre~ :encore. 

Formation'·.:.·.•· 

·' 
On s'informe sur l.es techniques .. mises en oeuvre pour 

réaliser les groupes de sociétés, soit par des techniques 
juridiques emt>runtées au droit des obligations (technique 
contractuelle) soit pà,r 1 9 emploi, a.déquat du droit .des. sociétés 

, .. ,dans les limites "de ce, qu 9 il pe'rmet· .• Pâ"rm:t. 'êes "diverses 
techniques citons de manière non exhaustive·l,es contrats de 
sous-traitance, q.e loç~tion,. de gérance,, q.e. c.ot.iG$S~~o:ri,i 
exclusive, mais surtout, les prises de participations de contrôle, 
les filiales communes,· les scissions de sociétés, la création 
de filiales propres. On s'attache toujours aux motivations qui 
font adopter telle technique plutôt qu'urie autre, ce qui 
s'articule en terme d 9avantages et d 9 inconvéni~nts comparatifs 
des diverses modalités. 

Effets et fonctionnement 

On compare les effets attendus et les effets réels des 
groupements d'un point de vue avant tout économique; on 
s 9attache aux modes d~-fonctionnement des groupes particulière­
ment en ce qui concerne1l~'tépattition des pouvoirs de décision 
et de contrôle sur le plan j~ridique. 
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On se préoccupe du sort à donner aux actionnaires 
minoritaires et aux créanciers des diverses sociétés formant 
un groupe ; 1 9intérêt des travailleurs n 9est cependant pas 
absent des préoccupations. 

Le groupe et la lol, 

On cherche à savoir dans quelle mesure certaines 
expériences étrangères en matière de droit des groupes sont 
connues des sociétés belges, ce qu 9 elles en pensent éventuelle­
ment, si elles estiment qu 9 un droit des groupes cohérent et 
unifié par exemple au niveau du Marché Commun est souhaité ou 
non. 

ï .. ? :,, j:•··: :·. •• • • ,,,-. Ceci pose en. fait le problème plus large d 9une interven­
·.:;· • .1.:: '-tton accrue de 1 9Etat dans cette matière soit par voi.e législa-

• ti vé, ·soit par voie réglementaire, soit par voie de contrôle, 
ces diverses voies étant considérées comme restreignant le 
capitalisme dans son libéralisme purpour faire des.entreprises 
autant d 9 entités plus associées à une planificati6h globale 
de 1 9économie à l 9échelon national et international. 

C. INFORMATIONS 'Et_[/iJ:DENTIFICATION DES SOCIETEê REPONDANTES 

1. Une quarantaine sociétés ont bien:. voulu répondre aux. questions 
que nous posions~ L_eur éventail se présente comme suit : 

Secteur industriel 

A. Alimentation, boisson, tabac 
B. Papeteries 
C. Pétroles 
D. Chimie=Ciment=Verres 
E. Sidérurgie 
F. Fabrications métalliques, 

constructions électriques; 
constructtons mécaniques 

G. Métaux non ferreux 
H. Electr.bité 

1 

I+ 

3 

5 
2 

5 
2 

2 



I. Distribution 2 

J. Electronique . l. . 

K. Engineering 1 

L. Constructions 3 

Se.cteur tertiaire . banques et assµrances 

Holdings, 

4 

4 

Lorsque 1 9on,compare le nombre de sociétés interrogées 
et le nombre de sociétés répondantes, on se rend compte de la 
réalité du socrot des-affaires dans notre pays. 

:::.i))i-i~,.:·i.:_'-:>. _>. ··.-. : .. ·'.,:._ ,·_,', ••• . 

::·r.c, ·., 

2.- La forme juridique des sociétés répondantes·est unifor­
mément la société anonyme bienque les enquêteurs nVaient posé 
au·cµrie exclusive à 1 9 égard des soc,iétés d Vun autre typE:l. Mais 
i'.J_:va de soi que la société anonyme de par les règles.qui la 
régissent.se prêteparticulièrément au phénomène de là 
concentration. • 

3.- ta dimenston ab~cilue en terme de fonds .propres à .la 
·aisposit±on des sociétés répondantes (non pas des groupes) est 
essentiellement '\B.riable allant de 3 20. 000 Frs. belges, à 30 
. milliards, 1vune des sociétés.totalisant à elle seule (î) 
22 milliards. 

Répartition des sociétés par tranche 

moins d 9 un million 
moins de 500 millions 
de 500 millions ' 1 milliard a 
de 1 ' 2 milliards a 
de 2 ' 5 milliards a 

do 15 ' JO Milliard.s a. 

. .. 

. . 

. . 

.. l 
''.,Ir 

9 
6. 

.. 3,· 

lô 

4 
Sans réponse • 1 

4. - La p~up~rt des soci.étés int·err·ogées disent ·exercer un 
contrôle sur d 9autres sociétés par la voie de participations 
dans ces dernières. Ce mode de contrôle semble privilégié par 
rapport à d 9autres tels que par exemple les contrats d 9affilia= 
tiqri, (sous=traitance, concession exclusive, autres contrats) ou 
,encOre l_es éléments informels tels que les influences personnel-
les. ou :~a similitude çPadministrateurs. •• • 



Six sociétés seulement n 9 exercent pas de contrôle sur 
d 9autres par pris·es de participations. Au contraire, 22 sociétés 
n 9 exercent aucun contrôle par d'autres voies que les prises de 
participations. 

11 sociétés en contrôlent d 9autres par administrateurs 
communs le plus souvent comme suite logique de leur participation. 

: Cothme ·âùt'res moyetî~
1
'dë '. c6nt~ôle. rencontrés occasionnellemen1 

citons : 

les contrats d 9assistance technique, juridique, fiscal, 
comptable et les conventions de gérance. 

,. ' ~· .: ' ' ::; : '. 

, , 1 • ' , , 
1 

' (\ 
1
~' ~ : , 1 .t:,' .' 

5. = .28 sociétés réconnaissent être contrôlées 
par d 9 autres sociétés par la v'OTë'ëfës participatî0ns. Tl ne le 

.. sont pas. . , . •, • 

• 6 sociétés disent êtrê • contrôlées 'par la voie •• des 
adininiStrateurs communs. Parmi les autres moyens relevo_ns les 
licences et ~revets, cités rél.rement cependant; en.matière 
pétrolière, lès contrats de c·oncession exclusive-.,· 

6 .. = Le nombre. de sociétés faisant partie intégr.ante du groupe 
. aùquel appartiennent les s.Oci_é.tés interrogées est .esisentiellement 
: ' ·,v:ariable ~ • • • • ' • 

12 'déclarent' 
11 

appartenir à un groupe composé. ,de: 0· à 10 
10 à 25 
25 à 40 

, ;40. à 50 
+ de 50 

socié1 
Vî 

2 
1 
9 

Les autres ne donnent aucune -~~panse. 

7. = L 9 importance des f;hd.s propres.· à la _disppsition de ces 
_gr._ou!?~~ ( ensemble de plusieurs sociétés) varie•· également de la 
maniere suivc;3.nte :. 

moins de 1 milliard : : ., '-7' 
' ' . 

: 

groupes 

de 1 ' a 10 milliards 6 groupes 

de 10 à- 100 milliards . 10 groupes • . ,. ' : 

l~ sociétés interrogées ne donnent pa~ de ré~onie~à cette 
.question ou des réponses d type 11 impossible de ·dét~rminervv 
"cette donnée nVest pas réalistè vu la diversifi6ation· des 
actionnaiies 99 "sans signification vu la ·cions~lidition", etc ... 

fi 

Vî 

IV 



On peut également douter de la valeur de certaines 
réponses positives·données; plusieurs répondants ignorent 

. quel;l.es .sociétés .en rapport avec la leur doit être considérée 
•· comine. faisant partie de leur groupe et partant ne . sont pas 
en me~ure de cons6lider les capitaux propres de,ce dernier, avec 
uri coefficient de certitude élbvé. • 

8.= La plupart des sociétés interrogées déclarent avoir une 
:T.·:.: , • i'V.ocat.ion :internationale; 3 · seulèment disent n 9avoir qu 1 une 

.. : iro.cà.t·i'On nàtiqnale. Certaihes précisent les pàys où elles 
.·l ·dés'i're'nt voir influer leu:ps activités·;· ce sont· en général les 

-:pays membr~s de la C.E.E. Hors de la. C.E.E., on trouve 
• 1 V Espagne et· le Canada par exemple~ •• 

• ,.. Jamais les U.S.A. ne sont mentionnés expressément comme 
étant une sphère d 9 :i.nfluence terri torialE3 .. Cependant, cette 
remarque ne devrait entraî~er aucune conclusi9n vu le carac-

' { 

. .. '. . .:·tère ·• souvent très succint des réponses, s 9atticl,l.lant comme 
·.:·:·suit .: "internationale~î. On ne peut donc iritére~ : que les U.S.A. 
, • .. ·ne rentrent pas dans le secteur d 9 expansion des sociétés 

.. ··1: interrogées J • • • • • • 

• • .. D1autre part, il faut s 1 enteiridre sur 1e·'terme "vocation 
internati~nale ou nationale"~ La vocation intern~tionale peut 
se mariifester de diverses façons : par la créatior,i. de 'filiales 
ou 1 9activité de bureaux d 9 études ou.de succursâles à 
1 9étranger', par de simples opérations de commerce international 

. {imp;ort-expor.t·) où encore par appe-1 • aux capitaux étrangers 
(aotionnariat étranger important). • t: ,,· 

,,, 

Ceci met en évidence le·caractère rela:tif dés réponses. 
Il semble cependant que les'- répondants aient eu en vue le 

· • . .ça:rac::t:èr~ de. leur .é!..9tivi tj • laquelle se propage par les moyens 
techniques que sont !es succursales, bureaux d 9études ou 
filiales. 

* d 9extranéité ... 
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Ayant introduit cette enqu2t~ par l'exposé de la m~~hpde suivie, 
le contenu du questionnaire et 1' idontification des ,_sociétés 
répondantes, l'on peut maintenant examiner dans une 'première parti 

, quelles~aont les causes de regr.oupements des sociétés. 

CAUSES DES GROUPEMENTS DE SOCIETES 

:,, l~ La première question vise à savoit si'la donstitution 
des ·groupes de soctiétes procède d~une volonté "t.t,éa:càble qui 
pourrait se traduiré par:- une sorte de pl'a"rl de atail~ des 
acquisitions de sociét~s intéressantes et placées Sn ordre 
utile dans une stratét~e globale de l'entreprise (ces acquisi­
tions n'étant d'ailleurs pas uniquement réalisées par OPA ou 

:OPE}, ou si les groupes se forment sinon au hasard au moins au 
__ : ,•;g:r~cdes opportunités~ ,·sans d~ssein préétabli. 

' . 

,-,111 ,,.·Selon.notre, enquête; ,l5 sociétés disent avoir pris le 
:.: contrôle d'autres: sociétés suivant un plan préétabli 1;''·20 
.. : reconnaissent faire partie d,9 un groupe qui s 9est constitué 

à la faveur des circonstances diverses au fur et à mÈisure des 
prises de participations de contrôle dans d 9autres sociétés. 
Il y aurait là constitution progressive· ma±~ non initialement 
voulue~ Certaines sociétés •disent avoir un'plan généfal de leur 
acquisitions mais -1es circonstances ont parf6is f6tcé celui-ci, 
si b.ien que certain.es acquisitions sont le fruit dé'lVoccasion 
qui _ . .se .présentait .. Afnsi ~ une société note just'è'rriétjt' ·_ que les 
deux- voies ne s 9 exclu1en:t- pa:s et ont été sui vies;' 'où· encore que 
les prises de participations de contrôle uont· ré'sulté· • d vune 
volonté préalable qui s 9est influencée au cours .des temps en 
fonct,ion des moyens e:t. des circonstanc€lsn. 

:f ,, 

•• .Notons enfin qu·e: 4, sociétés ne répo.nden-8'._.~1?_:·a~.··_~,:~ ':c;ette 
question. 

2. On a souvent dit que les accords de coopération et 
après eux les participations financières renforcées ou non par 
des unions personnelles constituent une étape d'approche= ou 
de fiançailles - entre plusieurs sociétés en vue d 9un aboutis­
sement final qui serait la fusion pure et simple, par voie de 
création de nouvelle société ou d 9absorption. La fusion 
réaliserait ainsi une concentration totale entro plusiours 
agents économiques. 

Aussi avons~nous posé la question sui~~ritè -~ à f 9heure 
actuelle, le groupe est=il considéré comme une situation 
transitoire par rapport à la fusion au sens juridique du terme ou 
comme une situation stable? 
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31 sociétés considèrent le groupe dont elles font partie 
comme une situation stab.le et nvenvisagent pas de fusions entre 
sociétés du groupe ..• Une société exclut la fusion avec des 
filiales communes mais npn aveo.;l,es filiales simples. Deux 
ne' cachent pas cependc;3.nt. qu.Vun, as'souplissement de la législation 
tant commerciale que fisca\e les feraient envisager avec faveur 
certaines fusions qu v elles écartent étant donné le .. canevas 
juridique actuel. Elles rejoignent ains·i les 4 sociétés qui 
envisageraient favorablement. certaines fusions mais seraient 
très heureuses de connaitre· dertaines réforŒ~S législatives 
ep cette mc9.t;ière ou.la naissance de la Société Européenne qui 
permettrait .ç;ertainfü3 restructurations. 

4 soci6tés ne répondent pas à cette question. 

3. Les prises de contrôle ont=elles. été gécédées de 
,E.articipat4-0_$3 minor:i.l.,3:.i~ dans les sociétés contrôlées'? La 
tendance generale nr"est pas affirmative. 6 sociétés seulement 
répondent par un oui sar1.s nuance . 10 reconnaissent que le 
procédé a été employé mais, elles ajoutent 1irarementvi ou viparfois 11 

signifiarit. par là que ce~~e pratique est loin d 9 être générale 
et tac'tique. 17 sociétés x·~pondent négativement, 1 9 une d 9 entre 
elle$ ·avançant que la pol~.ttque sui vie n V est pas 1 9 intéressement 

· d0 faible importance dal).s ·d 9 autres sociétés. mais bien . 
1 9 àèquisition d 9un contrôle absolu(+ de 50 %) qui permet 
d 9 assurer la gestion complète et entière dès 1 9acquisition de 
participations. Une société pétrolière n 9 e,pvisage pas ce procédé 
normalement à moins qu:e la prise de contrôl,è nécessite des 
capitaux .. ~rq:p considérables qu 9 elle n v est pas disposée à fournir 
en une fcii~. • • • 

6 sociétés ne répondent pas à cette question. 

4~: ,Les ·pr.ises de contrôles sont=elles généra]enent 
.:e..récé_çlée,,ê.. cl_ 9_acçordê_ de collabopatio~ entre entreprises du groupe ? 

• 19 sociétés répondent par un nori catégoriq0e.7·ne rêpondent 
pas à cette question. 13 disent que pareils acc6rds ont 
existés dans leur groupe mais très rare:ment ( un~ ou deux fois). 
lffië'. soèiété dit recourir souvent au pr'océdé mai~ cette société 

· appartient au secteur de • la construction, dans lequel la 
pratique de la sous-traitance est cciilime on le sait, courante. 
Enfin, une société déclare avoir été constituée sur la base de 
par:eils accords. 

5. La prise de contrôle était-elle dictée par des 
motifs i,21t,e.r_nep, à la société contrôlante par exèmp1e, · le désir 
d9amèliorer le réseau do distribution, de rationaliser la 
production, de faciliter la recherche et le développement= ou 
}?ar des .!}10~Jfs_ ter1,a1J:t __ à 12 sociét§._ cont]'ôlée = par exemple la 
volonté de venir en aide a un èTient ou un fournisseur en 
difficulté ou conserver un secteur de recherches ou une 
activité en péril mais jugée valable? 
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Lès motifs externes à la société contrôlaire sont rares . 
• • • 21 s·ociétés n 9 envisagent pas ces motifs comme pouvant les amener 
•• à contrôler une de lei;.i;rs consoeurs .. 6 seulement. reconnaissent 
• ·a:voir agi en fonction· de ces situations externes à elles-mêmes, 
·parfois pour sauver une activité en péril et pourtant jugée 
iniéressante. Ces 6 sociétés qui répondent affirmati~ement 

• nuancent leur réponse d 9 un Hrarement 11 ou 11 par;fois 11
• 12 sociétés 

:. ne rép.c:ihden.~ pas à cette question~ • 1 

'' .. }.' " ' 

Par contre, bo11 nombre de prises d_e participçltions de 
contrôle ont été dictées par un désir de rationalise~ les 
différents secteurs de la production, de la distribution ou encorE 
de 1a recherche et du développement. Parfois également il s'agit 
dVeffectuer une concentration du marché par l'élimination de 
conpurrents, ou encore de donner au groupe, par les prises de 

. pç3.r,t;~çipations, une. dimension internationale .. Certains. motifs 
• ·s()nt: avancés très oc;:casion:nellerrient tels .. que la· volonté de 
·dicentralisatiori de 1 9activité d 9 une sociiété-mère, ou encore 

'i~~·volonté·~~ disposer 'de moyens financiers accrus. A. en croire 
1

~ te questionnai~e, les raisons fiécales iont rares également 
.• ·:: (une réponse en qe sens). Les prix trop .é;tevés, pratiqués par 
• certains fournisseurs ou distributeù~$~ o~.le~ trop grands délais 
de· li vrais on ou de fournitures, sauf p·,our deux sociétés, ne sont 
pas des motifs suffisants ou détermin~nts pour les prises de 
·participations de contrôle. . . • 

Parmi les 19autres raisons n données, relevons la 11 concurrence" 
la 11 recherchè de la dimension et de la diversificationn, la 
"croissance normale de la société", 1 111 implantati6n d~ns de 
nouveaux marchés 11 ou la "nécessité d'une concentration pour 
faire face aux géants étrangersn (réponse d'une société d 9aéro-
nautique)<·• • 

6 .. -.La constitution du groupe a-t-elle été réalisée dans 
u'n·· -b'~t offensif - par exemple 1 9 extensi'on 'de l' ac.ti vité du , 

··promoteur = ou dans un but défensif - par exemple' pour 'résister 
.. ,,.,. $-,, la concurrence ou pour réagir à une prise de participation 
• • • é;1/.ent'lfelle par un tiers ? A cette question. aucune société 

. rj,V avoue la constitution. du groupe pour des motifs exclusivement 
cléi'ensifs. 24 voient leur groupe constitué pour ·deamotifs 

•• qffensifs (qréation d'un nouveau produit, élimination d'un 
cqncurr:eht, acc·roi.~sement de la production). 8 sociétéS reconnais-

. ~ent q~e la motivation du groupem~nt était à la fois offensive 
et défensive sans qu'il leur soit possibl~ de détefmin~r clairemet 
quelle était la tendance dôminante. Souvent, comme l'indique une 
société, l'"évolution s'est faite motu proprio et en réponse à 
l'action des concurrents". Enfin, 7 sociétés nedonnent aucune 
réponse à cette question. • 
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7. Le groupement de sociétés peut être envisagé comme 
une solution a'lternative à la fusion et à la croissance interne, 

: corrime moyen pour at_téindre la plus· grande· concen~ration. Il 
était dès lors intéressant de sàv6ir de qui p6ussait les 
sociétês interrogées vers la solution du groupement p~ut6t que 
vers les autres solutions. Remarquons d 9abord que plusieurs 
s.ocîétés soulignent à juste titre que le groupement de sociétés 

.... L'. •. ·. n v est. pas exclusif d vautres moyens • d·o concentration. En fait le 
1· : •critère éclairant sera le plus souvent celui de la meilleure 

rentabilité d 9 un· procédé•par rapport· à d 9autres. Cependant 
d 9autres motifs parfois très contraignants inter:viennent 

·,également. Parmi. les mot ifs donnés au groupement, relevons 

~ que la fusion dilue le contrôle 
- que la fusion est difficile en raison de la difficulté 

à- coordonner· des législations de nationali·.tés différentes 
- que la fusion ne p~rmet pas de tenir confidentielles 

certaines actbrités· , 
• - que souvent la ~Usion ne s 9 accord~ pas avec 1~ 

structure financière des entreprises . 
· - que la fiscalité .n 9 encourage pas les fusions 

= que les f.qsions sont rendues difficiles par la diversité 
sectôrielle et géographique 

- que les fusions sont souvent impossibles en raison 
de manque de moyens financiers ou d 9accès difficile 
au marché des capitaux •• 

·,--que la fusion risque de créer certains tigantismes mal 
acceptés en Belgique du moihs d~ns certains secteurs 
(comme la construction). • 

Le groupement est encore préféré parce qu 9il permet une 
décentralisation ou encore parce qu'il permet un support 
juridique meilleur que celui de la fusion. 

Quant aux motifs qui éloignent la solution de la croissance 
interne, citons comme revenant fréquemment, la lenteur d 9 une 
telle procédure par rapport à celle des prises de contrôle. 

Quelques sociétés ne ma~quent aucune préférence à priori 
pour le groupement plutôt que pour la fusion ou la croissance 
interne; elles choisissent tel ou tel mode de concentration pour 
des motifs de pure opportunité. 

a. Enfin la dernière question de cette partie s'articulait 
comme suit : le groupe vise~,t-il : 

= à une concentration verticale 
= à une plus grande diversification des produits 
= à la réunion de sociétés concurrentes qui se trouvent 

à un même stade de production ou de distribution? 
(concentration horizontale). 
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D'une maniera générale, un de ces trois objectifs est 
poursuivi par les groupes interrogés. 15 sociétés disent 
pours~ivre dans le groupe une politique de concentration 
verticale; 18 sociétés font partie de groupes intégrés de 

. manière horizontale; 15 sociétés disent poursuivre par le 
groupement un but de diversification de leurs activités; 9 
sociétés disent mener une politique de concentration horizontale 

. dans un but de diversification avoué; 7 sociétés atteignent 
• .le même objectif par la .concen~~ation verticale; 
.. enfin 9 sociétés retiennent concurremment la concentration 
.horizontale et' verticale comme objectifs de regroupement. Toutes 
les tendances apparaissent donc dans ces re panses. 

Relevons cependant.~ ce qui est une évidence - que pour 
les sociétés de services; le but premier des regroupements est 
la diversification des activités et éventuellement la 

• concentration horizontale mais non la ooncentration verticale 
(cas des assurances et des banques). La concentration verticale 
semble être la préoccupation des ,sociétés à caractère 
industriel essentiellement. La concentration horizontale est 

. vise·e par les holdings; 1 'une de celles-ci précisant même que la 
concentration verticale est évitée dans toute'la mesure du 
possible. 

Toutes ces caractérisitques se comprennent aisément par 
la .simple définition des termes de concentration verticale, 
horizontale et diversification. 

•• 'i 
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PARTIE II 

FORMATION DES GROU1,!fü$.._@ SOCJ:12,TES 

I 
= Ayant identifief les sociétés concernées par notre 

questionnaire et qui ont accepté d 9 y répondre, nous avons 
tâché de dégager les causes économiques et :juridiques qui sont 
à la bise des regroupements de sociétés. 

,. 

. . . a:-· Cette deuxième partie veut mettre en lumière· le mode de 
•• • fcir~atio~ aes groupes de sociétés. Deux systèmes essentiels 

peuvent être distingués selon les catégories juridiques 
.... auxquell€s ils _se rapportent : . • , 

•J.' ' 
= le système is'su directement des r1cJgl:~s du droit, 
des sociétés et plus particulièrement de la société 
anonyme, .à savoir la prise de: participation, soit dans 
une société préexistante, soit dans une filiale propre, 
soit dans une filiale commune, créées ex nihilo; 

= le système issu du droit des obligations et des 
• contrats, _à savoir le ~cont~at: d'affi~iation". Ce 

terme générique suppose comme lfo suggère la 
dénomination, 1 9association et la cooperation 
interentreprises sur pied d 9égalité entre les 
partenaires. Parmi les divers contrats d 9affiliation, 
nous plaçons les contrats de sous=traitance, de 
location, de gérance, de concession exclusive, de 

• .concess:i,.on. de· licences, brevets et marques. 

Ces modes .de coop,ération peuvent cependant se muer rapide~ 
ment en moyen non avoué: de domination et de. contrôle ct,~un 
partenaife sur l'autre, selon la force de leur personnalité. 

: 1~ La première .question visait à savoir si lé~ sbciétés 
interrogées faisaient partie de groupes formés par éclatement 
d 9 une; société unique ou.,par prise de participations de contrôle 
dans."d'iutres sociétés préexistantes. 

20 sociétés disE3nt appartenir à des groupes qui se sont 
formés par prises de ,~0ntrôle successi~es ·dans d 9autres sociétés 
existantes. 10 sociétés appartiennent à des groupes formés 
par la création successive de soci~tés nouvelles, souvent 

,filiales prcpres ou filialè~ tommunes; 

5 sociétés seulement feraient partie de groupes formés 
par éclatement d 9 une société unique. . . ... , , . :. 1 • • 
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3 sociétés, dont la durée de vie est particulièrement 
impressionnante, disent avoir recouru aux deux systèmes 
principaux, soit l'éclatement d'une.sotiété unique au départ, 
suivi de multiples prises de participations par la suite dans 
un effort d'extension et de développement. 4 sociétés ne 
répondent: pas à. cette question~ • 

)''· l• 

·.. •.· ·on· peut donc _en conclùre que 
dans les sociétés ·existantes et la 
sociétés constituent les modes les 
·rrfents :de sociétés du moins d~ns le 

les ~rise~ de participations 
création de nouvelles 
plus fréquents de regroupe­
cadre de notre enquête. 

1.,.' 

2. Nous proposions dans la seconde question une nomencla= 
ture de modes fréquents de prises de contrôle et de groupements 
de ~ociétés,• à savoir : 

.. ; 

P,artic ip'ations = création de fili~las propres . '•. 
= création d.e filiales communes 

prise de participations dans des sociétés 
existantes. 

Contrat· d'affiliation: contrat. de'.sous-traitance 
- coritrat de'location 

'P - contrat de 6oncession exclusive 
•-·contrat de gérance 
~- contrat de licences et de brevets, 

··.••:···:.o'udemarque. ,• 

:, Nous demandions quel était le mode te plus fréquemment 
adopté par les groupes interrogés. 

• • La· plupart des sociétés interrogées nè donnent,guère la 
préférence pour telle où telle formule.Dans 'beauçoup . de réponses/ 
aucune hiérarchie n'est établie.· • • • 

Disons que 28 sociétés citent le procédé de la création 
de filiale propre comme fréquent. La création de fil:î;ales 

•1 • communes comme procédé habituel et normal, est cité 17 fois . 
. Les prises.de participatibns dans les sociétés existantes sont 
citées 26 fois comme procédé assez habituel de regroupement. 

Ce,c.i montre combien les groupes se forment· en règle 
générale- par:la mise en oeuvre adéquate des mécanismes du droit 
des sociétés. , • • 

Les contrats d'affiliation semblent rencontrer une faveur 
beaucoup plus mitigée. 

•· .. ", 
'' 1 

:·Âinsi, le contrat de sous.:.traitarice et le c:ontrat de géranc, 
ne sont cités que par deux sociétés comme étant le procédé 
fréquent de regroup0ment (ainsi en va-t=il de la sous-traitance 
dans le secteur d0 la construction~). Les contrats de concession 
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exclusive sont cités deux fois (par des compagnies pétrolières). 
Les contrats de licences et brevets sont cités deux fois 

. également. Le contrat de location est cité trois fois. 

Attirons l~attention sur la fréquence des réponses qui 
disent avoir pratiqué les trois modes de contrôle (par prises de 
p'articipations de sociétés. existantes, par création de filiales 
propres et par création de filiales communes); 17 sociétés 
disent avoir suivi cette politique. Un certain nombre d,entre 
elles précisent le nom~re de fois que chaque formule a été 
utilisée et dans la majorité des situations, les prises de 
participations dans des~. sociétés existantes précèdent damI 

•. 1 9 ordre, les participations dans les filiales propres et 
communes. 

Pourquoi les sociétés choisissent-:=.elles pou'.r' se grouper 
les mécanismes tirés du droit des socié.tés plutôt que ceux 
que letp:::, permet le droit des obligations et des contrats ? 
De toute· évidenqe,, et de.s réponses qui sont parfois.-données, 
il r~ssort que la raison principale est la facilité de gestion 
et de con:trô;le des• premières formules comparées aux,secondes. 
De plus les premières formules ont 1 9avantage dVétablir des 
liens éntre sociétés,notablement plus durables et intimes que 
certains ,contrats. 

Mais à 1 9intérieur des mécanismes du droit des sociétés 
pourquoi choisir la prise de participation dans des sociétés 
déjà existantes. plutôt que la création de filiales prorr es ou 
communes? Les motifs sont peu clairs; très souvent ils sont 
de pure opportunité. Ainsi que le note une société, "le choix 
entre la création de sociétés nouvelles ou la reprise 
d 9affaires existantes dépend des circonstances et du marché 
potenti~l. La constitution de sociétés communes est fonction 
de la r~ncontre. d 9 intér@ts convergents, plus fréquente au 
ni veau industriel qu 9 au ni veau commercial vv. Parmi les réponses 
valables et éclairantes· relevons également la sui vante : îYles 
prises de participàtions nous permettent d 9 acquérir des 
techn;LqueE:i éprouvées, la collaboration de dirigeants expérimentés 
et la jqµ~sss1,n.ce. d 9un réseau commercial; tandis que la création 
de filiaJ~P communes a principq1.lement pour obj-ectif la 
réducti6h du risque, assqci~e,tantôt à des économies d'échelle 
immédiates, tantôt à une pénétration plus rapide et plus 
efficace des marchés nouveaux9v, ou encore vv1a création de 

. filiales propres à participation majoritaire permet une 
implantation .. étrangère au fur et à mesure de la disponibilité 
des capit?,1.{?C sur des marchés librement choisis et un contrôle 
plus faci1~ 1 .9-e ces fil:ales" La concession de licences exclusives 
permet l 9imp1antation sur un marché sans débours de fonds 1î. Il 
est en effe,t souvent exact qu'un bon. contrat peut entraîner des 
résultats. ',tTès favorables sans qu 9 aucun débours de fonds ne 
soit nécessaire, ce qui est par'ticulièrement avantageux par 
rappbrt aux procédés permis par le droit des sociétés souvent 
onéreux. 



Mais il reste, mis' a part les trois réponses plus 
motivées, que le plus souvent, le choix d'un procédé plutôt 
qu'un autre est guidé par des considérations de pure opportunité 
et qu'en règle générale les mécanismes sociétaires semblent 
présenter une fa~ilité de gestion et une souplesse que n'ont 
pas les mécanismes ~ontraetuel~~ 

,, .\. 1' j• 

,":'•:, 

3. Quel• est le pourcenta·ge des participations h:écessaire 
pour assurer le contrôle d'une société? Nous proposions 
plusieurs pourcentages différents : 0 à_lO %; 10 à 25 %; 25 à 
50 % ; 50 à 67 % i 67 à 100 %. Des réponses données, il apparaît, c< 
qui est une lapalissade, que plus ce pourcentage est élevé, 
plus il y a possibilité de contrôle. Cela dit, aucun pourcentage 

~~ ne semble déterminant et il serait dan~ereux d'utiliser ce 
critère chiffré· comme critère de l'existence ou de l'absence de 
contrôle d 1unè sociiété sur un~ autre. Notons pourtant qu'il a 

, été fréquemment proposé voir •• même dans certains pays· adopté, 
sans doute en raison sa facilité et dè sonrcaractère objectif. 
Mais l'avis de toutes les sociétés qùë'nolts avons intérrogées 
va en sens contraire de cette pratiqus~ Eh bref, le contrôle 
est un comportement et une conduite• mais· non un chiffre. Le 
pourcentage n6cessaire à la détention du contrôle d'~ne société 
par une autre dépend d'un ensemble de facteurs tels que ceux 
que nous trouvons dans les réponses et qui sont les suivante 

- la qualité de l'actionnariat privé ou public 
- la cotation ou la non ootation èn bourse de l~action de 

la société contr6lée 
= sa dispersion ou sa concentration dans le pup,J,ic 

(actions au porteur) ·' •·· • 
= l'existence de minorité de· blocage 

.la personnalité des minori tai'res . '. : : 
- l'absentéisme des minoritaires~ari~ ~~semblées générales 
- les pondérations octroyées au droit de vote (actions 

à- voue plural) • 
- lei accords intervenus ~ntre associé~= particulièrement 

en cas de filiales communes : •• déteütion 50 % =• 50 % des 
actions par chaque partie ou encore dans lGs sociétés 
à actions nominatives). . • . ' .. . 

Il semble néanmoins que 1è. détention de 50 % des.actions 
d'une société soit nécessaire pour une bonne intégratipn des 
activités des di vers membres dü:_gr.oupe, notamment des. réseaux 
commerciaux et administratifs· •.) :: i., ainsi que pour éviter 
les retournements inattendus dé'contrôle. Tant que le groupe 

• _est industriel ou commercial, la::participation la plus forte 
assure l'homogénéité de la politique et de l'activité. Comme 

• le souligne l société) tou~ ce qui'~'écarte de la 'participation 
à 100 % crée des contraintes de gestion~ 
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Le point de vue diffère cependant lorsque 1 9 on a affaire 
aµx sociétés holdings. Comme l'une d'elles le fait remarquer 
97au départ la par~icipation d'une société holding est souvent 
très élevée mais elle, diminue graduellement a:u cours du temps 
en fonction des possibilités de placement des titres sur le 
marché boursier. Dans le cas de sociétés fort importantes, 
à capitalisation boursière très élevée et dont_ la diffusion des 
titres est très large, une participation de l'or~re de 20 % 
paraît suffisante pour assurer un certain coritrôl.e. D'autre 
part, le fait que la société holding mère d'un g~oupe, ou une 
autre société soeur du même groupe, possède ell~~même une 
participation dans une société déterminée, permet à la n6tre 
de li!tliter la sienne 11 , Il sembl_e donc. que les holdings parvien-, 
nent a's 9assurer un certain contrôle avec.des partic,ipations de 
moindre importance que celles exigées dans un groupe à 

. caractère industriel ou commercial. 

4. Voulant cerner davantage le problème de la détention 
du pouvoir au sein des sociétés et· des- groupes, nou.s demandions 
quels étaient les organes sociaux qui décident des prises de 
participations. 

D 9 après les réponses qui nous ont été fournies,. le rôle 
des assemblées générales à cet égard semhle très limité. Une 
seule société fait état de son ..intervention préalablementa 
la prise de par'ticipation. 

Il.est par contr,e remarquable de ·voir qûe souvent les 
prises de participations sont décidées par des comités de 
direction ou de gestion voire même par la direction générale 
d'une sociétfe, tantôt avec, tantôt sans ratification par le 
conseil d'administration. On peut faire observer toutefois 
que souvent les mêmes.personnes siègent à la fois dans le 
Conseil d'administration et dans le conseil de direction d'une 

• même société .. Le comit:é de .direction est l'émanation du 
conseil d'administration~ 

• 16 sociétés. disent que les prises de part.icipations sont 
décidées par le conseil d'administratiori seul. 

· . • : ' .5 s_ociétés disent que· cette décision· est prise .par le 
c_onsei1 d 9 administration sur proposition du Comité. ,de direction 
du de'la direction~générale. • 

.5 sociétés disent que~la décision est prise par le Comité 
de dire_ction ou la --direc.t.ion génrale seuls. 

· •• ·· 6 sociétés disent que· ia décision est prise par _le 
Comité de direction et ensuite approuvée par le Consèil 
d 9 adm,inis.t:çation. Le Comité de _dir,ection n 9 a donc pas un. simple 
pouvoir de 1proposition:,. mais:,ede décision, et le conseil 
d 'adminis_tration n 9 a pas un pouvoir de décision mais de simple 

•: '., • ratification. • 
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. 7 sociétés ne répondent pas. 

5. Comment sont financées les opérations de prises de 
participations? Par apport en numéraire ou en nature de la 
société-mère ? Par concours bancaires· ? suivant d vautres 
modalités? OPA-OPE=Rachat d'actions en bourse? 

Il apparaît clairement desréponses qui nous ont été 
.. données que le financement des prises de participatio.ns est 
·1e plus souvent opéré par apports en nature ou en nuqiéraire 

(33 .. fo~s). . •. • 

~ 1( sociétés répondent que le groupe a été constitué 
grâ~e aux coricours bancaires exprès pour diverses prises de 
participations o • 

Par contre, les techniques des OPA- et oi~ ont été très 
peu utilisées rlans notre échantillon de sociétés. Ces techniques 
ne sont citées que deux fois. Le rachat en bourse dl'actions 

• est citê .. trois fois, dont deux fois en même· temps que les . 
techn~ques B."OPA et d'OPE. • 

Notons toutefois que notre question ne suggérait pas 
COITlfTI~ réponse,, les tec.hniques des OPA et des OPE. 

D'autri\part, les mixages ehtre différentes formules sont 
fréquentso Le•mixage le plus fréquent est naturellemerit celui 
des apports en numéraire ou en na't,ùre et dc:-)s concpurs banc9,ires. 
'Et les rares fois où les OPA sont citées, elles le sont en 
mêm.e :temps que les rachats d '.actions en bourse. 

6. Arrive-t-il ~6uvent que le contrôle potentiel détenu 
par une société ne soit pas exercé ,par elle (et pourquoi) à 
l'intérieur de votre groupe?. 

Le NON est la rép6~se la plus courante naturellement. 
"Qui a le c6ntr8le, l'ex~rce''· Il est évident que la société 
qui acquiert une participation importante dans unede ses 
consoeurs a comme objectif d'y participer à la gestion et 
d'influer

1
sur sa politique. 

Nous remarquons cependant que les quatre holdings à 
caractère financier interrogés répondent OUI.à la question 
poséeo Apparemment donc les sociétés holdings laissent aux 
sociétés contrôlées une large autonomie de gestion et de 
décisiono Pourquoi? "Pour garder to~te liberté de cession des 
participationsv1 , ou 11 en vertu d 'accofds· irit.e:ç.:..groupesvi, ou 
encore parce que "la participation q~i permettrait une ingérence 
décisive dans la société dominée nVest pqs jugée suffisante par 
la holdingiv. • •. 

D9autres raisons accessoires sont. pa~fois citées telles 
que des raisons de convenance 'qui dictent de • maint~nir les 
prérogatives anciennes d'une personne qui jouissait de l'influen 
prédominante préalablement à la société contr8laireo 
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Une société relève que certaines sociétés de son groupe 
à contrôle partagé,dépendent historiquement d'un groupe 

d'actionnaires.plutôt qLJ.(;:) 'ct 9un autre t=it que 
Je premier groupe Viest eri conséquence plus influant 1~. Dans 
d'autieè sociétés les titres sont à ce point ~isséminés dans 
le public que la prédominance de pouvoir dans la société 
appartient aux v1exe<?1,1.t.=4ves 11 de la société plu,tôt qu'aux 
administrateurs représènt~nt .. le groupe". 

. 7. En.fin, quatre sociétés seulement répondent à la question 
ct·e savoir si le groupe interrogé reste ouv.ert aux tiers ou 
entend rester fermé; trois se disent ouverts aux tiers 
(notamment par la circonstance de la cotation des sociétés du 
groupe en ~ourse). Une seµle se dit ,fermée pour des raisons 
d'efficacité de gestion rna:Ls souligne que des collaborations 
existent avec d 9autres gr'c:iüJ?eS d'importance analogue'auivant 
des modalités non précisées . 

Création de filiales 
tr::rer==«r:r:m::,...,..,,,.. --=--- ~ -- - Mie -+ ', 

Quels objectifs ont ét~ poursuivis lors de la création de 
la ou des filliles? Les réponses s'établissent comme suit : 

- ériger en société distincte une branche d'activité ou 
une division géogra~hique existante? 
19 OUI= 7 NON= 13 sans réponses. 

= réaliser une nouvelle implantation? 
22 OUI = 1 NON· ~~ 'i.6 sans réponses. 

• ' '· ! ., 

= commencer unè nouv.ell~ !a,ctivité 7 
22 OUI - 1 NON - 16 sans réponses. 

Parmi les autres ohjectifs, citons : 

~ compléter un réseau de distribution 
= c.ox1solider des crédits ac.cordés 
= recherche do taux d'imposition favorable par la création 

_de filiales à l'étranger • 
= recherche de plus grandes possibilités d'emprunt; d'où 

filiales à l'étranger 
- recherche d 1 échap~atoire fiscal 

motif très particulier ,: · 1~certaines activités ne sauraient 
être exercées sous le no~'et sous la marque d'une société 
pour des raisons de susceptibilité de certains action­
naires ou de· politique des prix~ On remédie à cet 
inconvénient par la création d 9une filiale ·qui exercera 
cette activité· • • • • • 

- rationaliser le marché existant par l'élimination de 
concurrents vétustes mais perturbateurs 

~ dans le domaine pétrolier : il est utile de constituer 
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en sociétés distinctes les ra:ff:ineries et les sociétés 
de distritution, de manière à pouvoir s'associer au 
niveau industriel tout en restant indépendant au 

- ni veau commercial 

= créer une société dans laquelle des sociétés similaires 
peuvent intervenir en apportant les capitaux et les 
apports techniques nécessaires et pourtant déficients 
{cas de filiale à participation étrangère au groupe 
importante)._ 

·9. PourquQi-les sociétés recourent~•eTies 'à J,-~· création de 
filià1es plutôt 'que de simples succursales,_?·' 

Les motifs invoqués sont nombreux. 

Le principal est évidemment d'obtenir l'autonomie juridique 
entre société=mère et fille(s). 

Parmi les autres motifs ci tés ( et qui méri_teraient souvent 
quelques éclaircisse~ènts qui ne sont pas donnés), relevons 

- appel plus facile à des actionnaires extérieurs. 
intérêt fiséal, 

- avantage~ techniques et de gestion. 
- réduction des risques financiers. 
- intérêt: de pouvoir à 1' intérieur de. ces .filiales 

s'associer avec des partenaires compétents, 
= intérêt financier : meillèurs moyens de financement. 
= gestions distinctes plus nettement délimitées et par 

ce fait plus controlables du point de vue des résultats 
obtenus. 

= acquisition d'un meilleur impact sur les tiers, 
- souci de se conformer à la loi_ nationale du siège 

d'activité plutôt qu'à celle du siège central ou 
administratif~ ' 

= facilité,.,l9rsque les activités sont distinctes du point 
de vµ~ 1,qeqtoriel et/ ou géographique. • 
nécessité de travailler à l'étranger sous le couvert de 
sociétés.locales. 

= illans un certain nombre de cas, dés questions de pures 
circonstances jouent également : le régime politique, 
syndical, ou même financier du pays d'installation font 
pr~férer la création de filiales plut6t que de succursale 

-'; ·':: i~otons cependant que plusieurs sociétés·: nous répondent que 
la créàtion de filiales n'est pas préféràble en soi à la création 
de sucdutsales et que tout est cas d'espèce. 

, i l. 
; .J, • .. 
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10. La forme juridique généralement adoptée lors de la 
.création de filiales est la société anonyme, ou son équivalent 
à l"étranger, L9association en participation est citée une 
fois (bien quvune· association en participation ne soit pas une 
.s66iété). Sont citées un fois également la S.P.R.L. et la 
société en nom collectif, jugée plus souple par une société 
int~,rrogée 11 en raison de 1 9 absence d 9 administrateurs". 

11. Nous demandions également les mobiles qui peuvent 
pousser à la création de filiales sous forme de S.A. (ou 
équivalent à 1 9étranger) ? Sont-ils d"ordre financier? Sont-ce 
des impératifs de gestion? Ou est=ce le régime juridique 
proprement c:lit? 

Ces t;ràis types de mobiles se rencontrent habituellement 
et sont dé.terminants •. Mais. le plus influent est la souplesse 
que procure le régime juridique de la S.A. dans le droit des 
sociétés. 

Ce régime juridique eit dit "le mieux structuré", "le plus 
commode 11 , 111~. plus connu du public 11 • Il est assez souvent le seul 
possible du f~it que les.actionnaires sont en ordre principal 
d 9autres S. A. personnes morales ~· lesquelles sont exclues comme 
on le sait des associés éventuels des SPRL. Son caractère 
anonyme évite tout ennui quf~ suscitent habituellement les 
sociétés de personnes lors de la disparition ou lors de la 
succession des dirigeants, par exemple les gérants en SPRL . 
. La passation de§' pouvoirs est manifestement plus aisée . 

. ::·, 

··Il est 'Souvent plus adapté vu l 9importance fréquente des 
capitaux requis dès lçt création des filiales, qui ne peuvent 
être apportés que·par ,un grand nombre de participants; enfin, 
il est toujours aisé d 9 entrer et de sortir.d'une S.A. ce qui 
nt est pas le· cas dans les sociétés de personnes de_ type coop-érati ves 
commandites.et SPRL. 

Les mobiles financiers interviennent également; la moitié 
des sociétés interrogées les reconnaissent. L'autre moitié 
prétend qU: 9 ils n 9ont guère d 9influence dans le choix de la 
forme juridique choisie. Les motifs financiers habituellement 
avancés sont d 9ailleurs d'ordre fiscal. Aucune autre précision n'est 
jamais donnée quant à ces mobiles financiers. • 

Quant aux impératifs de gestion, 10 sociétés disent qu 9ils 
interviennent dans les choix. a sociétés ne le pensent pas. 
2].. • sociétés ne .répond.E:mt pas à cette partie de la question. 
Toutes les réponses données sont extr@mement laconiques et 
sVarticulent en un OUI ou en un NON ou un.SOUVENT aussi brefs 

_et imprécis que possible. 
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llbis. Lorsque la législation impose un nombre minimum 
d 9 associés, les comparants sont"=ils : 

a - des administrateurs ou des cadres de votre société 
ou d'autres sociétés du groupe? 

b - dvautres sociétés du groupe? 
c = des personnes physiques ou morales n'ayant pas de lien 

avec votre groupe? 

Les répon.ses s 9 établissent comme suit : 

a= 19 OUI~9 NON= 5 RAREMENT= 6 sans réponses 
·Les cadres des sociétés apparaissent assez souvent 
sans qu vils soient eux=mêmes· administr.à.teur~. Mais 
ici encore les préciàions manquent dans·les réponses. 

b = 17 OUI = 4- NON = 2 S_OUVENT = 3 RAREMENT = 13 sans 
réponses 

Sans commentaires et sans précisions. 

' C .~ l· 6ur = 1 PARFOIS 1 EXCEPTIONNELLEMENT= 10 NON 
• 26 ~ans réponses; 

12. Des options de vente, avances du montant de la 
souscription, ex~rcices _des droits attachés aux titres, sont-ils 
prévus lors de· ):à souscription de tïtres de la filiale par les 
èomparants ? •• Ou y a=t=il d vautres conventions o,u engagements 
6ondernant les actions souscrites? 

1 ' 

Ces diverses.pratiques sont utilisées, de manière assez 
courante puisque 21 sociétés disent y recourir. 11 sociétés 
n'y recourent point. 7 ne donnent aucune .réponse~ 

' ' 

Outre les parti'cÙ1arftés mentio4néeEi dans la question, 
. citons comme pratique encore d 9 applicatioù ·: 

• • 1' 

- les options de cession en faveur de. lp. soc-iété.=mère 
= les avances du montant de la souscription avec déclaratic 

de rémérés en cas de décès ou de départ du groupe. 

A noter que ces réponses doivent être mises en relation 
avec celles de la question précédente : dans la me.sure où ce 
sont les sociétés elles-Dmêmes qui comparaissent certa.ines de 
ces pratiques n'ont plus aucun objet. . 1 .~ • •. 

13. La création de filiales est=elle une opération 
difficile? Nous demandions dans cet esprit aux différentes 
sociétés si des difficultés d 9 ordre légal particulières avaient 
été ressenties lors de la constitution des filiales. 



29 sociétés nous ont répondu négativement.10 sociétés ont 
éprouvé dertaines diffiQultés. Et très c~rie~sement ce~ d~fficul­
tés ont été ress~nties 'lorsque ces const1,tut1ons s~ ~a1sa1ent 
à 19ét~afiger. Ce n 9est donc ja~ais .de la part d~_leg1slateur 

_belge q~e proviennent les ennuis dans·cette mat1ere. 

Parmi les difficulté~ rencontré~s, citons_: 

.. ..: l 9 obtention d 41 autorisations de transferts d~. :r'.,onds d 9 un 
pays à l 9autre. 
I 9ri-1ricidence de. la réglementation des changes dans 
certains pays voisins. 

- certains problèmes fiscaux. 
- les .. tracasseries administratives (d 9ailleurs non précisées) 

. • -. • . r·· ~ .. , , i • ,•, 

- 1 v obligation dans certains pays de respedter' ;des quotas 
de participations nationales dans les, filiales que 1 9 on y 
créè(e~. Espagne). 
~a néc~~sité de demander et d 9 obtenir parfois avec 
d~fficcilté 1 9autorisation des gouvernem~hts pour créer 
dans certains pays de nouvelles sociétés. 

Pour autant donc que les créations de filiales ne se fassent 
pas à 1 9 étranger - sans qu 9il faille à cet égard généraliser -
ell~s ne suscitent aucune difficulté particulièreQ dans notre 
pays. Les sociétés sont à cet égard unanimement satisfaites. 

Création·· de filiales· communes 

. _ 14.J, 9 intérêt de recourir à la ,formation de fi'liales communes 
·p~ut8t qu 9à d 9a,utres form~s de collaboration, était une première 
question à poser. Dans toute la mesure où les sociétés interrogées 
avaient l 9expérience de ce genre de collaboration, les raisons 
qu 9_~lles y trouvent sont di verses. 

Certaines y voient une formule' souple et efficiente, 
favorable_ au contrôle de gestion, et faisant appar_aître des 

• 1 ,,• •·, >:situatiq'_lls plus nettes du point de vue financier,· ceci à travers 
·:uh cadre :Ju,ri.c;li,que plus structuré que colni offert pour d 9 autres 
formules. Se1o'n une société, la création de filia;Le commune permet 
da.ns 1 9 é:tat ac-tuel du droit des so·c-iétés de résoudre certains 
probl~mes ihstilubles par la technique contrac~uelle (saris autres 
précisions). 

Un autre. àvant.age ci té plus d v une f o-is est que +a filiale 
· ' commune rerid publiq,ue la coopération entre deux entreprises ( ou 

plusieurs entreprises). Elle instituti◊rtalise et stàbilise cette 
coopération. Il faudrait voir à cet égard si certaines autres 
formules ne conduisent pas au même résultat. 
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Une socié.té relève que nia.filiale commune est généralement 
la seule possibilité pratique d'association avec u~e autre pour 
la mise en commun nécessail,"e de moyens (de production, ou de 
recherche par exemple) en vue d'une activité déterminée. Mais 
elle n v est profitahl'<:t. que pour une mise en commun· devant conduire 
à un partage égalitaire d 9 un bénéfice communn. On souligne 
volqntiers 1.vexcellence du· pro:cédé pour un'e collaboration relativE 
à UNE activité bien déterminée; la collaboration est plus réelle 
entre les partenaires par le fait que le partage d'intérêts est 

• '·Plus vi~ible et: mi~ui ipé6±f~â. Il n'a pis le caractère flou d'un1 
collaboration générale. • • 

Curieusement un~ société estime qt;..,3 la filiale r::ommune 
.~~ est sans doute lé mo~~~ le ~lGs adéquat "pour mouiller les 

partenaires étrang_ers 11 •.•• 

Enfin, 1~ 'filiale comm~ne pe~met un égal partage des 
risques et des avantages notamment financiers dans l'optique d 9 un< 
collaboration de longue durê.e .Tu même, la filiale commune permet 
de remp1acer ·1 9 anitj191stté entre concurrents par l 'affectio 
sociétatis. • • 1 

• • • 

En bref donc., l.' intérêt de la filiale. c.ommune peut se 
résumer comme suit : 

partage'bieri défini du fisqGe entre associés 
- possibilités financières plus importantes 
- moindre risque de confrontation des intérêts des 

partenaires qui sans cela sera~ent sans doute restés 
opposants 

- forme plus dynamique pour aborder le marché et réagir 
devant la concurrence 

- de maniè~e génét~l~ cadre jur~dique clair et solide, ce 
qui convient· à une mise .• eq. commun de longue haleine. 

,,·1 

15, La question suivante étiit récligte dans cas termes ~ 
f' 

,. 
·.·.,. 

11 Quels .0~.t- • 'été vos partenaires. ( forme juridique, . secteur 
,, >'!'•• • d'activité, 1<D'Gfa:lisation) et ceux-ci étaient=ils eux=mêmes 

contrôlés par ·un autre groupe iel~e ou étrariger? 
... 

•-,,::, :' • · Les tendances générales sorit les. suivantes parmi les 
:::·•··, ::,!·. sociétés quhnbus ont répondu 

= les sociétés partenaires sont sqµf ,une. ou deux exceptions 
1es SO,C iétés de capitaux :_ il y aurait:, sans d.çiute des difficultés 
a asso'cier dans une filiale· commune, 'd_l'.1~- société de personnes à 
une société de .c3.pitaux. • : ·• . ( ••• • • • ' 

I .~t : i • ) ·, 



'·1··11•, 

- ,· ·, i~ ;· . 1 •• , 

- les parteràres sont de différentes nationalités, mais 
souvent, installés dans 1 9 aire géographique de la Communauté des 
Six. Parfois, mais rarement aux Etats-Unis (?) (du moins dans 
notre échantillon). 

- l'objet social des partenaires est assez souvent identique 
ou similaire, mais ce n 9 est cependant pas une règle générale. 

. . . -::' les:. partenaires sont tantôt des sociétés. autonomes tantôt 
des filial~i d 9autres groupes s9uvent•étr~ngers;:certain conflits 
de potitiqüe de groupes différents peuvent parfois en résulter. 

= les partenaires sont, sauf rares exceptions, des personnes 
morales. 

Oh peut en inférer l 9 extrême diversité des situations ici 
comme ail.Jeurs. Le trait saillant en c.ette matière est cependant 
qu 9 il·semble que la filiale commune soit une formule assez 
prisée de collaboration avec les sociétés étrangères. 

16. La forme adoptée pour la création de filiales communes 
est dans tous les ,cas rencontrés dans cette enquête, la société 
anonyme ou son équivalent à l'étranger. Ceci est à rapprocher 
du fait constaté dans la rubrique 15, à savoir que les partenaires 
sont, à de très rares exceptions, eux~mêmes de.s sociétés anonymes 
et que pratiquement jamais, un partenaire n, 9 est une personne 
physique. • • 

17. Outre les contraintes que nous venons de :relever qui 
dictent le choix de la S.A. comme forme juridique de la filiale 

. CQJnrnune il semble que ce soit surtout la solution la plus 
~~~~onnable. Toutes les sociétés qui ont fait l'expérience de la 
f,il~a;Le commune opt adopté la form~, dè la S. A. parce qu'elles 
·estiment que la structure en est ,sure, et que le maniement en est 
souple et connu de tous (y compris ~u public), 

: Deux sociétés estiment cependant que la SPRL - pourtant 
impossible entre personnes morales - traduirait mieux de prime 
abord 1 vvvintuitu, personnae 99 qui préside habitue+:ement à la 
création d 9 une filiale commune. L'esprît· mutuel.liste de ces 
organismes du groupe y transparaîtrait plus. On peut se demander 
si ce que ces deux sociétés appellent l'"~ntuitu personnae" n 9 est 
pas en fait une affectio societatis sainément comprise. 

Les motifs fi~a~ciers intervien~ënt parfois dans le choix 
;d'une structure ertiS.A. (nécessité de"capitaui importants et appel 
plus facile aux investisseurs). Mais ùe nouveau,, les avantages 
financiers essentiels sont avant tout fiscaux. C'est vrai pour les 
cinq sociétés qui nous répondent que les mobiles financiers 
interviennent dans le choix d'une structure en S.A. 
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Enfin, les impératifs de gestion éconoriüque sont rejetë!s 
comme étant une incitation à l'adoption d"une telle forme 
juridique. La S.A. est choisie en fonction de ses facilités 
juridiques mais non économiques. 

17bis. Parmi les objectifs poursuivis par la création de 
'1 filiales communes (question qui recoupe X celle d~s mobiles ayant 

poussé·à~leur d~éation, puisque lé priri6ip~l,~obile est souvent 
• l-9effèt que 1 9on- a~ten.d de telle du telle opération) nous 
trouvons : 

' :: .. :·.,: 

: I" 

des objectifs relatifs aux_parts de rgarché·s. : 
- "avoir une pénétration plus facile sur les marchés et 

spécialement sur les marchés étrangers~t .. 
= 99 s 9 assnrer • -la · n:eutrâl±té ou la collabofation des groupes 

c onc'.urrents 9v~1 

• (• • • 

des objectifs de Broduction plus rationnelle : 

= 91profiter de l?effet de synergie par la réunion de deux 
ou plusieurs adtivités apparentées"~ 

- "éviter 1~ dispersion des efforts dans un secteur détermi 
né. par la:réutiion et la coordination de moyens techniques 
èt financiers • au sein d 9 une même société 0 • • 

= 11bénéficier du Know=How de deux groupes 99 , 

- "rationaliser la production~ 

Certa,ihs objectifs relat.ifs à ,la fonction de distribution 
1·\, ',. ' '' 

~- "association d'expé~ienc~ de la distribution au niveau 
du .march .é commun19 , • 

- viban·c d 9 essai pour connaître les . réactions des autorités 
et les,.usages des consommateurs étrangers 9~ 

'1 , .. 
renford~ilient du potentiel de recherche et augmentation des 
chances d 9aboutissement heureux de celles-ci en même temps 

_qu 9 espoir de plus nomb~auses et favorables applications de 
celles.~ci, sous forrn_e qe •. fabrications nouvelles et plus 
diversifiées . 

• 1 • '·,,' 

favoriser.les intégrations verticales (à mettre en rapport 
ave6~lès objectifs 1 de concentrations horizontales). 



18. Comme cVétait déjà le ca.s pour la création de filiales 
propres, la création de filiales communes ne pose aucune 
difficulté particulière du point de vue lé~al en Belgique. Une 
société juge pourtant v1anachronique l 'illicéi té des pactes 
syndicaux, alors•même qu 9aucun tiers n 9en subit de préjudice 
et que le fisc est. quant à lui suffisamment armé 91 • 

Par contre, la création de filiales communes à l'étranger 
suscite le .problème de la connaissance ez~cte et précise dans 
toutes ses implications du droit étranger. Une société fait 
remarquer à cet éga:::d le rôle intéressant joué par lm bureaux de 
conseil améri.cairt' établi depuis un certain· temps dans notre pé1.yis. 

De nombreuses difficultés sont rencontrées en France du fa.it 
de la complicationdes formalités imposées et de la lenteur 
administrative dans 1 9application des lois (voir mesures nécessaire: 
et gênantes te'lles que celles déc.oulant· du contrôle des changes, 

·, ou des autori~ations gôù.vernementales indispensables à toute 
constitution de filiales dans lesquelles interviennent des groupes 
étrangers dans certains cas cité8 précédemment). 11·appgrait bien 
qu'un nationalisme plus ou moins avoué se manifeste dans.certains 
pays à l'encdhtre des désirs des pa tenaires étrangers o~ des 
filiales tout à fait étrangères (France, E~E~gne, Portugal). 

La conciliation des lois.fiscales étrangères avec la loi 
fiscale belge est parfois sôurèe·d 9 enn.ui également (sans autres 
précisions). • • 

Les lois anti=trust aux Etats-Unis sont citées une fois 
·comme particulièrement contraigna.:1.tes. • 

Prises de part.i_,C:i12ations dans une société existar:i,te 

19. L~intérêt de ~ette formule par rapport à la création 
d'une filiale propre- ou ,commune se manifeste de diverses manières, 
La participati.on price .. dans une société déjà existante procure 
les avantages. ;suivants : • • 

. ~· rentabilité immédiate de l 9 investissement financier. 
"':', profitabi1'ité directe de 1 9 ihfras·:·ructure existante des 

points de vue personnel, cadre, organisation et management, 
immeubles et .. rés.eaux commerciaux, places sur les marchés 
existants, exploitation de brevets et licences, notoriété. 
publique des .. marques, . . · 

= bénéfice direct d 9 un éventuel good will, 
- rapidité du procédé sur le plan juridique et adminis­

tratif" (du moins dans certains cas - tout est cas d 9 espèce 
(sic). 

- intér&t vis-à-vis des tiers par le fait de la sauvegarde 
de son propre ,acquis commercial et du nom. 
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= moyen dVintéressemerit à certaines activités profitables 
et lucratives moyennant une collaboration plus ou moins 
active mais souvent moins contraignante que la création 
de filiales qui exige une gestion reposant largement 
sur la société=mère. La formule des prises de participa= 
tians permet; de laisser aux autres soeiétés participantes 
ou à la société dans laquelle on a un intérê~ plus 
d'autonomie de gestiono . • , 

,· .. 

- réduction des risques priso La prise de p:articipations 
permet de se désengager plus facilement que la filiale 
propre et encore plus si elle est communeo 

- engagefuent dvun 6apital moindre dans certains.cas et 
parfois nobtention d 1 unE3 plus v:alue immédiate si 1 9achat 
d'actions se fait à UQ:prix infé~ieur à la valeur 
intrinsèque de la socié.té?'. .. 

:.:.'' En bref, 1 9 intérêt des pr-i9es de participations. dans une 
•• société existante est de bénéf,icier éventuellement .. d 9un acquis 
~i ~ 9éviter l'aventureo Nous pourrions dire qu'il existe entre 
cette modalité dvintéressement et les formules des filiales 
toute· la différenc(;:) ~ntre un projet et. une réalité .. On connaît 
les effets d 9 une réalité. On suppute les effets d 9 un projet. 

20. Les objectifs pou:rsuivis l6r.1~}.: d_es prises de participa­
tions dans les satiétés existantes sont les suivants : 

= opération d'intégration horizontale ou verticale . 
. -,.d;i.versifier les risqu,es de locét:lisation géographique. 

• • '=·· diVersifièation deS':pro"duits. • • • .. • • " ... • •• • 
= percée sur de nouveaux marchés. 

~=.recherche de la. dim~nsion, de la diversification, de la 
: complémentarité. • •• 

. - . concentration verti'cale .. : . •• ;· ... 
élimination d'un concurrent ( cono.entration horizontale). 

- croissance par la disposition des actifs existants 
de la société exista,nt<:;·{matériel, personnel, good will, 
know=how) et .de la pla,ce acquise par elle sur le marché. 

= gestion plus rationnellë et diminution des frais généraux 
par utilisation·des .matériaux communs. 

Les motifs ou objectifs· qùi. reviennent le plus souvent sont 
donc incontestablement : • • 

- diversification des pr6duits, 
intégration verticale e~ horizont~le. 

- parfois percée sur de nouveaux marchés.·. 
bénéficier. de_ 1 9 expérienc13 acquise. par d 9autres dans des 
domaines connexes et notamment de toute leur infrastruc= 
ture existante sous forme d'actifs de la société contrôlée 
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~ participation à certaines activités complémentaires de 
l'activité de baseo 

Aucune société ne parle explicitement de volonté de 
contrôle ou de domination : ceci semblerait être un effet de la 
prisS de participation et non un objectif'(?). 

Remarquons que les objectifs sont: ,_souvent relatifs au 
~arché·et rioti iux conditioné technique~'de production (sauf 
intêgration vèrticale). • ·" • • • • 

i 2L Nous proposions diverses modalités de prises de 
•:·.pa:rt'icipations· : 

. i I l 

= participation à une àugmentation de capital, 
achat de titres en boursè. 
autres modalités : offre publique d 9achat (OPA), offre 
publique d 9~change (OPE), cessiôn di~~cte des parts 
majoritaires. 

La participation à urte augmentation de capital semble très 
souvent employée par les soci€tés contrôlaires;·~algré une forte 
proportion de sans réponses due peut=être au manque d 9 expérience 
de plusieurs sociétés en ce domaine par le fait qu 9elles sont 
elles=mêmes filiales. Nous totaliions 18 réponses affirmatives et 
4 négatives. 

, ,l't 1 ,,.','., 

Ceci paraît assez normal: vu la sécurité que procure cette 
procédure comparativement à d 9autres, telles que les OPA et OPE. 

,:,:,J ," ;, ' L ') • 

• : 1· 11, -•·: Les•' achatS'°'··de titres en b6Urse semblent tout à fà.i t 
, acc-e·ss-0'.i'res .. T-ôü:t·es les sociétés qui nous rêpo_nçlen:t affirmative­
ment citent cet'te modalité Ê{ titre occasionnel, rare ou 
subsidiaire. Nous enregistrons un grand nombre de sans réponses. 

Les offres publiques d 9achat sont citées 7 fois expressément 
les offres publiques d 9 échange deux fois. Les cessions de parts 
majoritaires_ sont au contraire très fréqu.entes. Elles sont citées 

•20 fois explièitement. 

Citons enfin, parmi les autres procéqés à retenir : 
la consolidation d'une créance détenue contre un client 
(1 fois), la souscription d 9 obligations convertibles en 
actions (1 fois). 

En conclusion, 1 9 on peut dire que les moyens communément 
employés sont les acquisitions d 9actions à 1 9occasion d 9 une 
augmentation de capital et les cession directes de parts majori= 
taires. Les autres moyens sont purement occasionnels, à en croire 
les réponses données i 
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22. Ici encore nous demandions si des difficultés d 9adre 
juridique avaient été rencontrées lors des prises de participa= 
tions dans les sociétés existantes. 

La plupart des sociétés répondent que ce n 9est pas le cas 
en Belgique. Deux sociétés seulement citent l'intervention de 
la Commission Bancaire. Est=ce à dire que toutes les autres fois 
celle=qi n,e. soit pas intervenue ou que son intervention soit 
considérée comme normale et ne créant guère de difficultés? 
Sans doute . 

. Par? contr:e, 1c1, comme pour la création de filiales 
côrrimunes· ou de filiales propres certaines difficultés sont 
apparues à l'étranger sous diverses formes telles que tracasserie~ 
administratives, nécessité d 9autorisations, mesures de protection 
à tendance nationaliste. On cite quatre fois la France et 
J:'Espagne c,omme E3:~ant particulièrement gênantes sur ce point. 
Ces deux pays mènent une politique visant à défendre le contrôle 
par les étrangers de sociétés françaises ou espagnoles. 

Citons cependant la réponse très complète et plus indica­
_tive d'une société qui relève que l'acquisition d'un contrôle 
dans une_ entreprise que l'on connait· peu au départ, reste 
toujours.~ .une avent ure. 

Il faut notamment se prémunir contre la révélation d'un 
passif non apparent au.moment de l'acquisition; et 1 9inventaire 
des engagements contractuels liant la société à contrôler reste 
souvent difficile à établir de 1 9extérieur. 

Il arrive enfin qu'au contrôle soit iié le probième du 
respect des droits et engagements vis-à-yis du personnel de la 
société .à contrôler (respect des conyention$ syndicales, des 
déciis;j,.o'ns de commissi:on$: paritaires,: etc f •• ) • , . • • 

J'' 

23. Avez-vo0s rencontré certaines difficultés ou incita-
tions dans la société visée de la part : • 

·~des administrateurs et des cadres 
.;,• des syndicats et du persoi:inel 

,c=i• des créanciers 
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L'ensemble des réponses est plutôt négatif. Ni dans un 
sens ni dans un autre, les sociétés ne semblent avoir reçu 
~eauqoup d'incitation de la part des catégories citées à 

•
1 ·1 v occasion de .ces différentes opérations, comm~ .peu de difficul­
tés. Sans doute, ici également, s'agit-il d'appréciations sur 
lesquelles le caractère de$ répondants influent. Les difficultés 
ont peut~@tre existé ~~is uri~ fois dépassées, elles perdent de 
leur intensité. • - • 

. . P~rmi les ra~ee réponses qui ne s'expriment pas par un 
NON t.rès bref à no.tre questton,. relevons que selo.n. une société 
la prise de contrôle soulève. habituellement les. mê\11~s problèmes 
psychologiques en. m4tière de personnel que les f:usi<?l1S et 
absorptions, enco:rè' qu'il semble que ces problèm~s .. aient 
tendance à s'aplanir avec le temps (rationalisation et diminu­
tion du personnel) (inquiètude et espoir) . 

.1 . • ,_. Que les r_é,actions syndicales sont parfois négatives au 
.dé_q,üt mats. que la .. ,communication d'informations adJqµat:es sur les 

. l;>ut.s r·E:ichèrch~s :pp-r la prise de participations change, leur 
· · âttitud'e ,· • • • •• 

Selon ~1e~taines sociétés I ce sont en générp.l les _s~d_res,. 
qui Souffrent.l~ plus des .prises de contrôler • 

. ' ,') 

- Que les administrateurs étant souvent les négociateurs 
des prises de contrôle, ils ne posent guère de difficultés sauf 
de rares exceptions mais ont plutôt un rôle incitant. Souvent 
d. 1 ç1.illeurs 1 leurs. problèmes s-ont résolus,.dans les conventions 

• de''. crac'hats' de titres ( lorsqµ 1.il s V agit de cessions de parts • 
majoritaires). ••• • • • • 

...... ~ Que pas une seule,s9çiété ne déclare avoir connu de 
• ·d;i..ffiçultés de :la part de .. c.réànciers. Peut=être paroe. que la 
. s,i:;>_cfé't'è .. c·ontrôlai:r:e r~_nf,Orc'e leur gage bien ioin de. lès 
'dé's'servir. • • " 

Notons • enc:ore •. ques9lorsque • le nom et le renom de.· la société 
• contrôla.ire est suffisant ou meilleur que celui de -l:?1, ,·contrôlée 
celle-ci y gagne et préfère être intégrée dans un groupe plutôt 
que de sub$ister peut-être seule telle qu'elle a toujours été 

•.. , ôu' mêmè avec une réputation ternie. .. ··,:·· .. 
·r 

24. Notre dernière question avait trait à la modification 
éventuelle de la forme juridique de la soc~été contrôlée ou la 
modification de son objet social. 

Ces modifications se sont-elles produites ou non? 

La plupart des sociétés répondent par un non bref (22 fois}. 
9 sociétés ne répondent pas. 
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Très rarement donc, il y eu changement de la forme 
juridique après la prise de participation. 

Il est arriv/ (réponse d'une so~iété) que le changement 
ait eu lieu·'àvarit la prise de particip&tion afin de faciliter 
celle=ci. 

La prise de participation s'est parfois accompagnée du 
change~ent· de l'objet social, afin de le faire correspondre 
dav~ritage à la nouvelle réalité .. La modification va dans le sens 
sdit d'un élargiss~ment soit parfois mais rarement d'une 
réduction d~ celui-ci. • 

Les rares fois où il y a eu modification de forme juridique 
c'est évidemment dans le sens de la transformation d'une SPRL 
ou forme avoisinante en société de c,apital. Une des raisons 
e·sserryielle~ dE3 ... ce ,changel_!lent est. qu 'e1; droit be,lge _un~ s~ciété, 
persc>"nne morale', ne· peut etre actionnaire dans. une sociéte de 
persOnneà telle que la SPRL. Nous avons déjà formUlé maintes 
fois cette remarque. 

. 'Led0·!prises de participations contrôlaires ont-elles 
entraîné des modifications dans l'organisation de la société 
contrôlée ? 

cQncernant le persopnel 
concernant les cadres 
:concernant la poli tique générale sui vie antérieurement 
par' la société coritrôlée. 

:' Mis<: à pài"t le fait que presque toujours les s:;Ltuations 
·.:sont.· partiçulières,. ·1a tendance Jc~ndarrie:nt:a.le. va dans-' le sens d'un 

aligh'emént; de là polit.ique générale de Ta soëiété .. contrôlée sur 
celle de sa nouvelle maison-mère ou société contrôlàire. Mais les 
modifications concernant le personnel et les cadres sont relati= 
vement peu fré~ueœs. Lorsqu'elles se présentent, elles-·· vont 

··, •• ,·.ctans le'.sens d une meill_eure util.isation.,des qompétences et d'une 
.. , .. • ·ce-rtaine mobilité des cadres inter"'."entreprises. • . 

,.- • Des -festructu:ratio~s administratives et commerciales sont 
parfois remarquées mats elles vont dans le sens d'une harmonisati, 
plutôt que d'un bouleversement total .. 
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:EFFETS ET FONCTIONNEMENT DES GROUPES 

. '·.J' 

· . Nous venons de voir .•süi vant quelles' modalités les groupes 
,., • , : _ 'i., de s.oc.iétés • se formaient, quels étaiértt les mobiles poursui vis 

par les regroupements, les avantages et les inconvénients des 
diverses modalités employées . 

.. ' Nous ~onfrontons maintenant les eff~ts réels ~t les effets 
attendus des regroupements~. Nous voulons èonna1tre -'.:La: manière 
dont se forment les':':relations de pouvoir à 1 9 intérièllr des 
groupes, comment ils fonctionnent, où se situe .la véritable 
direction et le contr81~-~es groupes. 

'1 . 

• 1. D9une maniere générale, nous demandions d 9abord aux 
diverses·sociét~s iriterrogées si les eff~ts obtenus par le groupe 
corresponclrent • aux effet~ recherchés. ' 

Une immense majorité dé, réponses affirmati ve·s apparaît ici. 
(30 sociétés sur les 39·réporidantes, le te~roupemeht fut une 
réussite) . 

. . Certaines réticences apparaisseht ·parfois. • Aihsi une 
· .. société .. et3t±me que l 9obje6t::tf de. dî'versificatiori ç1· été. atteint 

mais que la rentabilité s 9 en est t~ssentie. Un~ aGtr~ société 
estime que la percée sur certains marchés étrangers a été rendue 
difficile par attachement des populations aux traditions de 
consommation et par manque d 9éléments de valeur sur place comme 
dirigeants. Plusieurs sociétés estiment que le résultat du 
regroupement est favorable in globo mais parfois décevant et 
inégal selon les pays dvimplantation; enfin 4 sociétés disent 
ne pas pouvoir se prononcer parce que non encore en mesure 
d 9obtenir des résultats cohéEents et suffisamment complets. 
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2. Votre groupe apparaît=il comme une entité aux yeux des 
tiers? Il s 9agit là de tester la connaissance du regroupement 
par le grand public, Les réponses sont à ce sujet assez 
positives, 23 sociétés nous répondent affirmativement,10 sociétés 
ne répondent pas, sans· doute··dans 1 9 ignorance des dispositions 
du public et des tiers à 1 9égard de leur groupement. 6 sociétés 
nous répondent négativement, mais certaines affirment que le 
fait pour leursfiliales d 9appartenir à leur groupe et d 9avoir 
telle société=mère rehausse leur crédit (5), Enfin, une société 
répondaqt. négativement ajoute qu 9 il n 9est pas toujours souhai­
table qti~ les .relations de groupe apparaissent trop c_lairement 
fl 1 9étranger. 

J. La question trois visait à savoir si un seuil pouvait 
exister à. partir duquel 1 9efficacité économique des liens à 
1 9 intérieur'. du groupe s 9att'énue soit que ces liens ~oient trop 
nqntl:-reüx; soit qu 9 ils soient' insuffisants. 

i • ' 

• ·.,.'.., 18 sociétés répondent par un NON bref, sans .commentaires. 

Plusieurs sociétés reconnaissent que pareils motifs sont 
en mesure d 9 amener une certaine efficacité du groupe mais se 
disent incapables de préciser un seuil à partir duquel celle-ci 
se manifesterait . 

4 sociétés disent que les liens à l 9 intérieur du groupe 
sont à leur avis insuffisants; 2 sociétés estiment au contraire 
qu 9 ils sont trop nombreux. 

2 sociétés reconnaissent que la dispersion géographique 
de certaines sociétés favorise la sécession morale qui rend 
une politique de. g~oupe parfois ineffic,ace, et difficilement 
applicab:Le. Une. $,ociété relève que: +e ·-rait ·de partager le 
contrôle avec des 'tiers favorise l 9 indépendance des contrôlés 
qui gèratpour le meilleur profit de.la société qui est la leur 
et suivant leurs propres intér@ts plut8t que suivant 1 9intérêt 
de l.9: société=mère • ou celµi dy. groupe. 

Enfin, une société estime que l 9 efficacité des liens est 
davantage fonction de la bonne organisation interne du groupe et 
de la valeur des personnes qui y_travaillent que de la structure 

• jurtdique et du nombre des liens existants . 

. ,, ':·· 
, 1 IJ' 
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4. Les responsables des sociétés qui font partie de votre 
gioupe jouissent-ils d'une autonomie de décision ou sont-ils 
soumis à une discipline que vous jugez stricte, moyenne ou 
faible? 

Des réponses données, il apparaît c laire,neri·t qu 9 il faille 
distinguer l'autonomie de gestion et l'autonomié. de décision qui 
le plus souvent n'appartient pa~ ~ux filiales. Les dpm~ines 
marquants oµ. se manifeste la ma~.n mise des s.ociétés~mères sont 
le secteur finari.cief (politique d'9 investissement d.es filiales) , 
budgétai~e (programmes et budgets sont établis par les sociétés-• 
mères parfois avec les fili~lès qui participent à leur élabora­
tion mais il s'agit de cas plutôt isolés), et enfin, le secteur 
d~ la productior, dans certains cas rares. 

En règle générale,seule~ les sociétés-mères holdings laissent 
teurs filiales à caractère soit commercial soit industriel une 
~~rg<;:l. autono,inie de ,décision. 

. :·, · .. 

Du point de vue gestion, les cas de discipline stricte 
sont peu fréquents. Le rôle de la mère est souvent de définir 
a~ec: pré~tsion la politique générale à obse~ver et les objectifs 
à. 9-tt,eïn~:re p&r le groupe et p~:r\ .les di verses filiales en 
partîçulie:r. Mais ces dernières sont souvent libres quant aux 
moyens à utiliser pour y parvenir . 

. 1 .· Nous demandions également si cette.discipline variait 
d' 11 ï;ntensi té en fonction des circonsümces. Dans la plupart des 
groupes, il en est effectivement ainsi. Ces circonstances sont 
habituellement les suivantes : 

e= l,a personnali.té des dirigeants des. fililles .. 
lés raisone techniques. . . _ .. 

- le degré de spécialisation de certaines filiiles. 
- la lo6~lisation géographique des sociétés contr6lées, 
= l'importance des participations détenues par la ou les 

sociétés contr8laires dans les contrôlées. La discipline 
est plus stri~te dans les sociétés dominées à 100 % 
où l'intérêt dè groupe est largemen:t dominant.· Par contre, 
elle s 9 estompe daµs les sociétés où les participations 
sont minoritaires et où pa~ ~onséquent l'intérêt social 
des contrôlées domine. DéJ.rts les filiales communes et les 
joint venture~ les intérêt~ d~s partenaires doivent être 
conciliés. ' 

= la durée de 1 '·existence des filiales, leur degré de 
développement, et les capacités propres dorit·elles 
disposent. La disciplinè est souvent ~lu~ Stricte en 
début d'existence des filiales parce qu'~l y a nécessité. 
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de les intégrer à l'esprit de groupe le ~lus rapidement 
possible 

= les affinités existantes entre certaines filiales et la 
mè~e au point da vue activité. 

La tendance générale est donc que tout contrôle de la 
société=mère se renforce sur la ou les filiales lorsque celles-ci 
n'atteignent· pas les résultats escomptés. 1l s'agit d'une 
certaine ·mahière du réflexe du père sur son enfant; il lui fait 
confiance tant . que son· comportement ne sus ci te aucune 'cri tique 
mais se ;montre ·J3lu.s· sévère en cas d 9 écart par rapport à sa 
propre ~onceptioh de vie, ou des choses. C9est là .une manière 
somme toute, assez classique d'exercer 1 9autorité (1). 

5. Existe~t=il dans vos statuts des clauses particulières 
relatives auxrapports avec d'autres sociétés du groupe? 

;_:., •·• ' . . • : : i' ... , •• •• '~ I '. t'-1 • ~- .! ... 

• • Sauf 'un· cas où est prévu un protocole- de pouvoirs 
équilibrés ( filiale commune) toutes les sociétés ·ont répondu 
néga~ivement à cette question. 

6. En cas de création de filiales· communes, les statuts 
, contiennent=ilsdes clauses assurant la :représentation propor= 
,tionnelle entre les différents partenair~s intéressés? 

9 sociétés nous disent OUI.13 sociétés sans expérience de 
la filiale commune ne nous répondent évidemment pas. 17 sociétés 
nous répondent négativement. Mais s 9il n'existe pas de clauses 
expresses dans le sens indiqué, les sociétés reconnaissent que 
souvent L'influence d'un partenaire est proportionnelle à 
1 9 ampleur de sa partie ipation_ dans la: filiale commune· . 

. "\i·' 

6bis, En marge des statuts existe=t=il des conventions 
particuli~res entre certains associés destinées à maintenir une 
majorité de fait ou de droit comme par exemple un syndicat de 
blocage des titres, voi~~ un pacte de votatid~:? 

23. sociétés;• nous disent_ que pareilles cohventio_ns existent 
à 1 9 intérieur de leur groupe. 11 sociétés· le· nient. 5 ne donnent 
aucune réponse. Les conventions rencontrées sont : 

~~ les syndicats de blocage dès titres 
~ lès conventions de maintien de' ·participations identiques 

l~s pattes deivotation • 
les gentlemen agreements 

23 sociétés répondent que des différences dVintensité sont 
ressenties sui varit les. circonstances. 9 sociétés seulement • 
ne le pensent pas ou.ne 1vont pas expressément expérimenté. 
7 sociétés ne donnent aucune réponse. 



= dans les cas de filiales communes, des dispositions 
destinées à maintenir le caractère intuitu personnae 
des parttcipations. 

7. Quelles sont les personnes chargées habituellement de 
représenter les intérêts de la société-mère au sein des sociétés 
filiales.? 

Dans de nombreuses sociétés, ·les intérêts de :la mère sont 
représentés auprès d.<$S filles par les administrateurs ou les 
cadres supérieurs de ··1a société-mère, les cadres étant générale= 
ment investis de missions spéciales de contrôle par mandat de 
commissaires par exemp,l~ ~ 

Ventilation.des• réponses 

administrateurs 29 
cadres 32 
les deux 24· 

personnes étrangères tel que bureau de consulting, ou 
d 9accountants : 8. 

! ' 

. g_ Les p~rsonnes chargées •de la gestion des sociétés filles 
sont=elles financièrement intéressées aux résultats ou doivent=ellei 
re;~tituer à la société=mère les tantièmes éventuellement perçus ? 

:lL~ sociétés nous disent qu 9 effectivement les contrôleurs 
sont intéressés aux résultats des sociét.és· qu 9ils contrôlent. 
20 sociétés nous diseri~que non. Mais soùvent parmi ces dernières 
réponses, il est pr~cisé qu'il n'y a pas d'intéressement direct 
des contrôleurs dans le mesure où ils sont tenus de restituer 

.à la société-mè~e les tantièmes perçus. C'est donc la mère qui 
jouit indirectement et par leur truchement des tantièmes alloués 
par la ou les filles. Dans 5 sociétés aucun intéressement 
d'aucune sorte n 9est pr~vu. 

. 12 fois 1 9on nous indique que si les tantièmes ·ne sont pas 
:J:'emboursés .à la société-=mère, il en est tenu compte dàns les 
rémunérations des contrôleurs. , Chargés de mission. Il 
existe donc un système d 9 imputation, lequel peut aller très loin 
(suivant le .nombre de mandats obtenus dans diverses filiales ou 
sociétés dominées). 1~ contrôleur se voit donc assuré d'une 

, ,situation financiè~e globale sur laquelle s'imputent ses tantièmes. 
·'Une société. rtous fait part d'une pratique spécial~ :. elle connait 

un système d'intéressement de la direction gén~rale basé sur les 
ré_s~lltiats de 1 'ensemble du groupe mais non un intéress_ement 

,_:i: dirêçt du contrôleur représentant. la société=mère. • .. •. 
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9. Existe-t-il au sein de votre groupe un organe chargé 
d'assurer le contr6le de votre groupe, d'apprécier la gestion 
des divers états majors au regard des objectifs généraux du 
groupe ? Lequel? 

L'intervention du Comité de direction est parfois reprise 
ici, mais non de façon unanime. 

Parmi le&,autres organes cités, retenons 
. . . . 

service de contr6le de gestion, 
= société filiale spécialnœnt chargée avec la société-mère 

de la gestion d'une partie du portefeuille de celle-ci. 
= directeur contrôleur général. 
= executive comitee composé de personnes à la tête de 

directorats régionaux et sectoriels (chi~ie, finance, 
technique, administratif, etc ... ). 

= département finances, 
- comité de gérance assistéd'un service-de ~ontr6le. 
~, -il ~.1~::..st2 au s0in. è.u secrétariat général et des servicrns 

comptablès et finànciers non pas un :organe mais une* 
= directeur des filiales. 
= directeur financier et son staff. 
- ~irecteur financier par le biais du service "gestion 

prévisionnelle vv. 
- différentes directions pour chacun des secteur~ d'activit1 

du groupe : exploration, production, finances, distribu-
tion, etc.~. • _ _ 

= direction générale et service de la comptabilité, 
- contrôleur de gestion datis chaque division surveillant 

par le biais du contrôle • blldgétaire. • • • 
- service d'âtudes et de coritrôle. 
- service spécialisé .d~ la di~ection centrale financière. 

tl exisie donc en général, soit un organe pour ce faire, 
soit à tout le moins un service ad hoc dans la société=mère 
souv~nt:intégré dans le département financier ou de comptabilité 
soit encora dans le déoartement chargé de~ prévision§.et du 
contrôle budgétaire, • · , --· , : •. ·) • • • • 

10. Nous demandions auss•i aux soc'i1étés si elles .avaient 
connaissance d 9un plan global. de groupe; p·ar qui_ et co~j:nent est=i'. 
habituellement él&bo.ré ': puis adopté· ? 

.. 

18 sociétés nous,-répondent qn 9il y a e-ffectfvement un plan 
global de groupe. 12 qociétés nous l"épondent NON, saris jamais 
aucun commentaire. 9 sociétés ne répondent pas à cette question. 

* fonction de contr8le de gestion. 
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Les organes ordinairement chargés de la confection de ces 
plans globaux sont les suivants 

- administrateur-délégué et direction générale aidés 
éventu~llement d 9 un comité de direction de la société-mère; 

- direc~ton générale d~ la mère dans le cadre de .ce qui est 
défini par le Conseil d 9 Administration; 
le pla.ri: 'ilobal est établi au nivea~ de chaque cent:re 
d'activité; coordonné par un controleur et soumis a 
l'a~probation du Conseil d 9Administration; 

- p~rfois aucun plan n'est établi mais de nombreux contacts 
sont pris entre les différents directeurs des filiales et 
la socié:l;;é=mère; 

.,,;,·. par un corporate planning adviser en collaboration avec la 
direction financière de la société-mère qui intègre les 
données chiffrées fournies p~r les divers établissements. 

• Les p:;révisions sont discutées par les services centraux de 
. la :s:08:Lété~mère puis approuvée;par son comité exécutif qui 

·1e r:rend::comtrle base pour la prise de décisions futures. 
,'• . '•\ . ' : : 

11. Arrive~t=il que la société-mère rende des ser~ices aux 
sociétés dont ~lle assure le.contr8le? ex. assistance juridique 
.èt'. fis·cale;' n6'rts offices pour + 'obtention de crédit bancaire, 
assistance technologique, prise de brevets, etc ... 

Toutes les Spci~tés rious ;épondent. que la société-mère vient 
en aide en1 différe'nts domaines aux filiales. 

1a·· forriie de cette aide!. var:le considérablement de .1 9 une à 
l'autre'{ E11e va·du service_occasionnel=type ccinsultatJons et 
conseils dbnnés - à la véritable organisation de cette,aide sous 
fO'.r-fuè:9,e départements communs. (ex" traite.ment de l'information; 

' f'8rlliation du personnel; économat; pool dactylographique; relation 
p~bligue). . • • 

Assez souvent la société-mère,pr§te so~ concours à ses 
filiales ~our l'cibtention de concours:bancaires nécessaires à 
lli§½rs acti~ités. L'aide des sociétés~~èr~~ se manifeste générale­
ment dans le domaine du marketing et de 1vo.cti.vité commerciale. 
Mais en règle gânér~le, le domaine privilégié dYintervention des 
sobiétés-mères ost c~lui d~ l'organisation ~duè ses.aspects 
financiew, comptablœ, et f:1 ":J•~aux. , •• . : '., 

'ï' ''· 

Parfois, mais rarement, l'aide se marilfeste dans ,le secteur 
recherches et développement; parfois égalemJnt dans.le domaine 
technique. 

Une société-mère nous dit j6uer le r8le d~ bahquier pour 
ses filiales; 'ainsi, elle place au mieux les liquidités de ses 
filiales ainsi que leurs disponibilités et leur procure les moyens 
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financiers nécessaires tels que crédits bancaires ou prêts 
. hypot~~caires. 

Enfin, l'obtention de brevets, licences d'exploitation 
est presque toujours du domaine réservé aux mères. 

Mais les constantes sont assez difficiles à trouver : il 
semble bien que chaque cas soit cPune certaine manière un cas 
d'espèce. L'activité d~ 1 la mère èt de ses ftliales est souvent 
déterminante·pour comprendre les domaines d'intervention des 
sociétés=mè1res. 

12. Les sociétés contr8lées jouissent~elles ou non d'une 
certaine autonomie de décision et dans quelle mesure et ce 
notamm'ent en mat:êre dé : 

a= politique 

h politique 

comm~tciale (publicité, détermination des 
.. : prix de vente) 

firl.ancière et budgétaire (amortissements, 
autofinancement, répartition 
des dividendes, investissement3) 

c - politique de recherche 
d ~- gèstïqp du p~rsonnel 
~~prise d~ participations daµs d'autres. sociétés. 

• •. L ·) 

. Très peu de sociétés nous répondent à cette question. 
Peut-être parce qu'elles estiment y avoit déjà répondu de manière 
suffisante et complète dans les rubriques précédentes. Cette 
question ferait double emploi ~vec certaines antérieures (voir 
par exemple la question 11). D9 8:Utre part,· les réponses qui nous 
sont données sont extrèmement_laconiques; elles ne contiennent 
aucune précision. En rappirichant 6es r~ponSes, à celles de la 
question précédente, o:p.· peùt' _conclure • qu' habi tuellem<?.nt les 
secteurs sous i ~ c - d s6nt assez largement décentialisés et 
qu'une certaine autonomie de décision y est laissée aux filiales. 
Les secteurs sub b et e sont du domaine réservé des sociétés= 
mères. Mais ra.ppelons que·· séul~meht 8 sociétés ont .répondu à 
cette question. Les généralisationi sont donc. dangereuses. 

' 1 • • 

:;, j· ,.' ,· 

• 11)~ Nbus demandion~ aux sociétés s'il était arrivé au cours 
de-''la vie du groupe que çelui=ci perde le contrôle .sur 1 vune 
ou 1 Vautre société qui ë'ti faisait partie et à la suite de quelles 
circonstances. Cette question s'adressait bien entendu aux 

''sociétés-mère~. 

21 sociétés nous répondent que cette éventualité ne s'est 
jamais présentée. 12 sociétés reconnaissent avoir rencontré 
pareille· situation. 6 ?oc_iétés nc:;i nous .donnent aucune réponse. 



Les circonstances qui ont accompagné ces évènements ne 
sont jamais violentes. Nous entendons par là que le contrôle 
perdu l.'a toujours été de façon volontaire, à en croire les 
sociétés qui nous répondent. ·Les modes d'abandons de contrôle 
sont ordinairement, les ventes et les cessions volontaires de 
participations.· Les mobiles de ces abandons volontaires ne sont 
jamais indiqués sauf dans un cas.· Une holding appartenant au 
secteur de l'électricité dit avoir cédé ·certaines de ses 
participations. ?soit parce que le groupe' e:vait décidé de_ ne plus 
s'intéresser à,un domaine industriel déterminé, soit parce que 
le développement de la" ou des· filiales intéress·ées dans un 
secteur déterminé était mieux assuré par son intégration dans 
un autre groupe, plus spécialisé ou disposant des moyens 
techniques ou cormnerciaux plus importants 11 ~ • 

.L 

14. Conce~naRt ces deux aspects notre pr0mi~~e'~uestion 
fut la sui vante : ,vy a=t=il des transferts d'éléments patrirno= 
niaux; de charges, de revenus-· ou de bénêf"ices • entre la société 
mère et les sociétés filles ou entre les sociét~~ filles? 

Malheureusement :bi encore les réponses sont souvent trop 
brèves que pour connaître clairement les pratique;s des sociétés. 
Disons que 24 sociétés nous répondent que pareillèi:( opérations 
se déroulent dans leur groupe. 9 le déniento 6 ne nous donnent 
pas de réponse. 1 

Lorsqu'il y a transfert, il s 9 effectue de la ~ahière 
suivante ordinairement : 

= distribution de dividendes par les filiales ,aux sociétés-mÈ 
- distri ution des intér§ts des pr@ts consentis par la 

mère aux filles 
~ honoraires pour prestations de la mère pour ·compte de 

la fille (à rapprocher des dom.aines d'laide des sociétés-
-mères aux filles), • • • 
; ,· f : ' 

Certains transferts de fonds sont le réiulia€·d~ transac­
tions intervenuas entre sociétés du groupe~ tr~nsactions tant 
techniques que commerciales - mais qui) selon plusieurs sociétés/ 
se déroulent sous le môme régime que les transactions avec des 
sociétés tierces ou étrangàres, du point de vue de leuwcoa~ 
,et conditions notamment. Sont également cité une fois les 
apports. de la société=mère à 1voccasion d'une àugmentation de 
-capital . • les apports de biens 
pat,r.t-moniaux au :moment de la constitution et le produit de la 
vente de matériel. 

Une seule société seulement reconnait que certains 
transferts sont effectués "pour équilibrer les résultats dVun 
point de vue fiscal". Une société enfin, très noblement, nous dit 
que souvent la fiscalité internationale et/ou la protection des 
tiers s'lopposent le plus souvent à ces transferts. 
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Comment de pareils transferts sont~ils réalisés? 

Nous proposions plusieurs procédés: 

. a - fixation d 9 un prix d 9achat ou de vente des produits 
_ circulants entre les sociétés? 

b = facturation de services prestés? 
c. - taxation pbur charges.? 

, çl = •localisation d 9 opérations. ou d 9 éléments du patrimoine ? 
.rentables ou non rentables? 

1 

Ici encore les-réponses sont lapidaires. 

13 sociétés reconnaissent le second procédé sub a-. 
10 sociétés disent ne pas y recourir. 

18 sociétés reconnaissent le seccind procédé sÛ.b ·b-. 
Aucune société n 9exprime un NON au regard de ce procédé mais 
plusieurs s 9abstiennent d 9y répondre. 

) ;1, 

: , 8 sociétés recburent à la taxation pour charges. 8 sociétés 
n 9 y recourent jamais. 

La modalit~ sub d- est pratiquée par 4 sociétés. 12 société 
affirment e:x:pli.è:l,.tement ne pas l 9employer. Un grand nombre de 
sociétés ne _donnent. aucune réponse en marge de cette sous rubriqu 

15. Autre question qui nous a paru intéressante à poser : 
Y a=t=il. une -centralisatj..on de la trésorerie des sociétés filles 
avec celles de la société-mère? 

:' _,::' 

1 19 sociétés nous répondent par OUI. 17 sociétés nous 
répondent par NON. 5 ne nous donnent aucune réponse à cette 
quest~pn. 

' ' )• ,·.' ' ; . ',', ~. 
C~rtaines précisions no~s sont données dans de très rares 

cas. Ainsi 11 0UI mais avec un décompte permettant de juger la 
rentabiiité de chacun"~ Les quatre holdings faisant partie de 
nc~re échantillon disent toutes centraliser la trésorerie de 
le.urs fÎlialeç1. 

Une.soçiét~ nous révèle que son gf~upe ne corinait pas à 
proprement p,qrler une cent:ràisation de la trésorerie si ce n 9est 
entre usine;,H"Q a.dministra.tion dont elles dépendent mais plutôt 
une 19 coord~nation des trésoreries", 1 9 objectif étant dVoptimiser 
l 9µsage et la collecte.des fonds dans le.groupe dans le respect 
des besoins de chaque société membre. • 

. 1 



16. Les mêmes banques financent=elles les activités de 
la sociétés=mère et des sociétés filiales? 

16 sociétés rious répondent OUI, sans nuances. 8 sociétés 
nous disent OUI mais viparfois 11 ou au contr~ire "s9~vE_:nt mais 
pa§ touj6uts". 10 sociétés nous disent NON. 5 soc1etes ne donnent 
auèune réponse. ' 

Il semble en tout cas que l'opportunité ou le hasard semble 
avoir sa part dans cette pratique. Il n'y a pas de volonté 
délibérée· dahs de :nombr(:l\lX • .. groupes :c;le s 9 adresser· aux mêmes 
organismes de crédit. Nc:H::9n~ enf~n qµe souvent pour des raisons 
dèjpurè localfsation gédttàphiquè, et p~rfoi$ à cause dU 
caractère intérnàtional'dê:i1 1activité dès divefses Sociiétés 
du groupe, le\recoups à des organismes de cré~it identiques est 

'.1 : '!: ·tendu irripos·~-~ble o CV est U:ne .évidence o , 

... I,.!. 

'1 

17. Le traitement des données coniptables,f~ur:présentation, 
représentertun autrE;J dqm-aine d 9 irivestigation à l' 9 e'nqu?teur. Nous 
posi'ons là ql.),estiorl':'su.ivante : 99Votre groupe a~~t=il adopté des 
méthodes comptables iuniformes, un traitement centralisé (ex. : 
ordinateur), une présentation unique des données? 

Bon nombre de sociétés nous répondent que-l.9Ùniformisation 
des méthodes comptables employées au sein du groupe est en bonne 
voie de réalisatiQn, mais n 9 est pas encore acquise. A cet égard, 
1 9 ordiha:'teu:r est un- facteur d'uniformisation réel et utilisé 
dans de nombr·eux cas o Il se trouve d 9 ailleurs fréquemment si tué 
au siège cen.tral du groupe où se concentrent les données fournies 
par l:9 ensemb1e des filiales o L 9harmonisation des méthodes ot 

• :1 v adoption ct,9un plan comptable uniforme est souvent rendue 
difficile lorsque le groupe a un caractère internationalo En 

,effèt, les exigences difféBentes du législateur et du pouvoir 
réglementaire en cette matière suivant les pays,., est ün sérieux 
handicap aux efforts d 9 harmonisation réelle. La chose est rendue 

; :plti:si fàcile dans les: pays où la législation impose un plan 
comptable unifvrme. 

Plusieurs sociétés nous, disent que des tent/;\.ti ves ont été 
faites dans le sens souhaité· mais· que les résult,;;its semblent 
enc6te fort éloignés des eipoirs fondés. La dive~sité des 
activités d'un groupe rity est guère étrangère.· 

. Enfin, il· apparaît suivant les répo,bses qpi- nous ont été 
donné·e's que les meilleurs. résul tàts soient obtenus dans le 
domà'ine spécifique de la consolidation de.s ·comptes annuels, qui 

• rept:ésente le premier champs de réussite et d 9 ef;ficacité d 9une 
harmonisation comptable. Mais encore faut=il vouloir cette 
consolidation. 

,', ·._, 

. 1 ; 
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18. Ainsi les réponses à la question 18 •9la société-mère 
publie-t-elle régulièr0ment des bilans consolidés" et "cette 
pratique vous est=elle dictée en vue' ·de la prqtection de 1 'épargne 
ou parce qu'elle est à votre avis indispensable à une saine 
gestion de votre groupevv sont particulièrement éclairantes. 

18 sociétés nous disent par- un NON b~ef que les bilans 
consolidés ne sont pas publiés par, leur groupe. 2 sociétés 
précisent qu'un b~lan consolidé es't établi mais non publié. 
14 ~ociétés nous dis~nt qu'elles ont adopté la pratique des 
bilaris consolidés. , 5 .sociétés ne répcr.dent pas. 

1 ' 

Quant aux mdhifs, la plupart:des sociétés répondent que 
les deux mobiles suggérés leur semblent valables màis elles 
mettent souvent en évidence qu'il s'agit avant tout de permettre 
une sage et bonne gestion des groupes .et subsidiairement de 
protég~r; l 9éparg1;e .. Outre les deu~ 1:1ptif.s s:u~gét•é~,,, 01; ~elèv~ 

-encore què l~s bilaqs sont consolides .parc1 que ·1es leg1slat1ons 
étrangères l'exigent ou encore pour obtenir une cotation en 
bourse. • • • 

.{l.s_pects hW11aj._D_ê. 

19. Existé=t=il, entre lei' sociét.és du groupe, une 
certaine mobilité des· cadres et du personnel ? 

Il semble que dans tous les groupes à l'exception de doux, 
une mobilité des cadres ·exist~. 35· sociétés nous ont donné à 
la question 19 une réponse affi~mati~e. 4 sociétés seulement 
disent ne pas voir appliquer dan~ leur groupe de transferts de 
personnel dirigeant. • • • • • •: . . • .. 

Parmi l'es 3 5 sociétés affi.rmatives·,. 16 ~onnaissent une 
mobilité des cadres mais réduitB, ou faible. •• 

Une société nous précise que le .réglement de travail 
auquel les contrats d'emploi se·réfèrent, prévoit expressément 

• -1 9 accord anticipé des employés sur d.e semblables mutations au 
s~in du group~, en tours de carrièr~. • 

Plusieurs sociétés = et particuliè;rement les holdings =• 

nous ·dis.ent que cette mobilité est fré•quente et que. souvent le 
personnel de c'adre çl.e la société;-•rnère sert'· très souvent de 

, pépinière. pour occuper . des fonctions de. cHrec'tion dari$, les 
: · : , • fimles i.,.·' , :. • • . . .. 

• 1 .: 

Souvent également, mais il nven va pas là d 9 urie règle 
générale, les transferts s 9 offectuent depuis la société=mère 
vers les filiales et non en sens contraire (du moins dans notre 
échantillon). Enfin, plusieurs sociétés nous disent queoette 
mobilité existe en Belgique. 1vune d 9 elles nous dit que certains 
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problèmes de nationalisme et de langue peuvent gêner une 
mobilité totale entre sociétés du groupe. 

La question 20 visait à connaître les dispositions des 
6ifférents groupes quant au r8le qu 9 ils entendent prendre dans 
la formation de leur personnel de·cadre. Nous demandions : 
, vicompte tenu de. l'existence du gr6upe, recherche=t=on dans 
celui~ci une formation particulière des cadres des sociétés 
qui en font partie:.: • 

- paF l'organisation de journées d'études? 
- par l'organisation de stages dans les différ~rites 

entreprises du groupe? 
~ par l'organisation de stages au sein de la société-mère? 
.,.; _, par d_es voyages d'études dans . dës filiales 'étrangères ? 

.. 
L'ensemble .des ·réponses semble très positif. La formation 

des cadres paraît bien être une pfécccupation suivie des 
sociétés que nous avons interrogées-, 

30 sociétés nous disent que leurscadres participent plus 
ou moins fréquemment à des journées ou des séminairés d'études sur 
lr::-s sujets les intéressants tout particulièrement. 9 sociétés 
n'ont pas adopté cette pratique. 

21 sociétés font partie de groupe organisant p9ur leurs 
cadres des stages dans les diverses entreprises du gr-~upe. 18 
sociétés ne connaissent pas cette pratique. 

25 sociétés font partie de groupes organisant des stages 
pour leurs riadtes dans l~s société-mères; 14 ne le font pas. 

20 sociétés font partie de groupes où les voyages d 9études 
des cadres se pratiquent fréquemment à l 9 étranger, particulière­
mÇ:lnt dans les filiaTes. 19 ,isociétés ne connaissent guère ce 
système. Plusieurs d'entre elles pour la simple raison que ces 
filiales étrangères·nvexistent pas. 

Mais remarquons.également que 18 sociétés nous disent 
recourir concurremment à ces quatres moyens de formation do 
cadre$ .. f!-et que deux sdc:i:.étés ·,seu1e·ment nous disent ne recourir 
à aucune de ces techni~ues. 

, Tout c.eci témoigne, nous semble=t=il, d vune réel-le 
préQG>cupatioh des dirigeants vis=à<~vis de ce problème. • 

1 L'esprit do gr~upe ost-il réel ou non dans les diverses 
1_;· sociétés intorrogées; '? Nous demandions, si les cadres et le 

.personnel, en général/des filiales et de la sociétê=mè~e ont le 
sentiment d 9 apparten:ir ·à un seul et même groupe? pu entreprise? 

2 sociétés ne nous ont pas donné de réponse à cette question. 



25 sociétés nous ont répondu par l'affirmative. 

12 sociétés nous répondent .par la négativ0. 

Ces réponse$ s'accompagnent parfois de certains commentaire~ 
,Ainsi il arrive que le sentiment d'appartenance au groupe 
~connaisse des intensités variables selon les filiales, ou encore 
que ce sentiment soit éprouvé en Belgique mais non à l'étranger; 
sans doute la distance fait=elle oublier ce qu'une société 
appelle le, .. sentiment d I appartenir à une seule • et même grande 

.. famille. 

: , ,.· ; . Une société relève que i 11autonomie ·dont bénéficient 
•• .. :'.·"certaines filiales entraîne un certain esprit d'indépendance 

·"constructive" par rapport à la société-mère et un sentiment 
d'appartenance particulièr. prioritaire .à 1.te.ntreprise au sein 
de laquelle on travaille"•· 

' ! ' 

Certaines sociétés disent apercevoir ce sentiment parmi 
. le personnel 11mais trop faiblement encore". Une société nous 

. rrdit que son p~rsonnel a le sentiment d'appartenir à un même 
1groupe" ·ma;L,s -~on pas à une mêmq. V?entrepriseH. Enfin;,·relevons 
que parmi les· sociétés dépenda11t de deux ou plusieurs· .sociétésc, 
mères, le sentiment d'appartenance à l'une ou l'autre société 
est fortement émoussé. Ajoutons. encore que là oü le groupe 
ex(qrce son inflµE3nce par le biais de participations·minoritaires, 
la notion dvappaptenance est assez relative. 

·22. Les rémunérations des cadres et du personnel sont=elles 
établies sur la base des mêmes ~ritères dans toutes les sociétés 
du groupe ? 

19 sociétés nous répondent OUI à cette question. 

16 sociétés nous répondent NON. 

4 sociétés ne nous q.'P)pnent pas de réponse~ 
·; L; 

Ici égaleme~t des nuances doivent être apportées. 

Ainsi, = et l'on pouvait s'en douter= la localisation 
géographiqµe des _divers~s soci~t~s composant le groupe intervient 
pour une l~rge part dans:les éyentuelles distorsions de rémuné­
rations à lfintérieur des groupes. Les 17usages locaux", la 
ndispersion géographique 17 , la .situation d ?ex4r.anéité par rapport 
au territoire belge de plusieµrs filiales auxquelles s 9appliquent 
des lois étrangères différentes, les ni~eaux de vie suivant les 
pays, sont des explications fréquemment reprises pour motiver 
les différences de salaires entre les diverses sociétés du 
gr,oupe ". 



Les sociétés holdings répondent toutes NON à c0tte 
qu0stion, ce qui paraît.normal étant donné souvent les secteurs 
d'activité très divers dans lesquelles œlles interviennent" Il 
sembl"e <,m effet que les régimes soient différents d'un secteur 
à l'autre, • 

Plusieurs fois il est indiqué également que les principes 
de rémunérations sont les mêmes pour•· toutes les sociétés du 
groupe, ~èt que seules les circonstances locales modifient les 
rémunérations effectivement allouées. 

Enfint "1ne société nous dit respecter les "situations 
acquises vv, 

23. Y a-t-il un conseil d'entreprise ou une représentation 
.unique des travailleurs au niveau du groupe? 

Les informations communiquées sont=elles relatives à la 
société en cause ou à l'ensomble du groupe? 

,. . . 

A la première partie de la question, toutes les sociétés 
interrogées répondent par un NON auss;i bref qu'éloquent, 

:,, 

Une seule société appartenant au secteur des assurances 
nous dit qu'un conseil d'entreprise existe pour tout le secteur 
concerné et 4u 1une représ~ntation unique d~ personnel existe à 
1 'échelon du 1:g,roupe. Les réponses à la se.conde • partie de la 
~uestion sont plus hétérogènes. 21 sociétés nous.disent que les 
informations données ont trait essentiellement et même uniquement 
à la. société à laquelle se rattache le conseil d'entreprise. 

9 sociétés nous disent communiquer des informations sur la 
situation globale du groupe aux dtvers conseils d'entreprise 
dépendant des filiales, ? sociétés ne nous donnent aucune 
réponse à cette question. Peut=être la personne répondant au 
questionnaire itnore=t-elle ce qui se pratique à cet égard à 
l'intérieur de sDn groupe. 

Toutes ces r~ponses nous sont données pratiquement sans 
aucun commentaire. Relevons cependant que les conseils 
dventreprise des sociétés~mères semblent privilégiés par rapport 
à ceux dépendant des filiales, 

Souvent on effet, les conseils dventreprise des sociétés­
mères sont mis au courant des activités de l~ensemble du groupe 
ct·des diverses filiales (du moins dans ]_es .grandes lignes). 
Mais la réciproque n'est pas vraie et les conseils d\lentreprise 
des filiales ne sont guère renseignés sur les phénomènes 
intéressant directement leurs consoeurs, 
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24, Enfin la dernière question de. cëtte quatrième partie 
du questionnair~ demandait quelles avaient été les réactions 
du monde du travail et des syndicats à 1a·rormatio~ des 
différents groupes. 

20 sociétés nous disent n 9avoir contaté aucune réaction 
ni dans un sens ni dans,un autre. 7 sociétés nous disent avoir 

• enregistré des réactions favorables.· 5 sociétés nous ·disent 
avoir o~tenu des réactions mitigées. ~ sociétés n 9dnt pas répondu 
à cette.question. • • • • 

. , , , : . P;Lusi.eurs sociétés nous répondent que leur groupe existe 
depuis très longtemps • • " ' 
réactions du monde du travail au groupement ne se pose pas. Ce 
sont d 9 aiThurs ces mêmes sociétés - souvent holdings - qui nous 

.-disent que pour le surplus les réactions sont celles bien connues 
~n Belgique à 1 9égard des sociétés -financières et holdings. "Il 
est par ailleurs désolant qu'en Belgique dans certains milieux 
on ,n~ comprenne pas ou on refuse de comprendré·le r8le important 
joué par les holdings dans 1 1 éc6nomie belge,·que l'on ne se rende 
pas compte que sans l 9action des holdings 1 9 industrie belge 
n 9 aurat,t_ pu se qévelopper comme elle 1 9 a fai tn. 

•• U~.g~ogpe pétrol{er précise que l 9appartenance au groupe 
est consideree comme rassurante . •. 

• • • ) . .' ,' 0, ' 

Dans l'ens;mble, certains groupes ·existant de~uis de , 
longues année$ n.e semblent pas avoir res.senti de difficultes 
avec les représ,ent.ants du monde du tr.avail quant à leti,r existencE 
de groupe. Les groupes de formation plus·· récente enregistrent 
assez souvent une • c·ertaine méfiance · ini.ti:alemen'.t, laquelle 
s'att~nue petit à petit, Mais aucune société ne précise la raisor 
de cette méfiance.·"".' qu;i. peut sans doute ·s$ .. deviner aisément , 
peur de perte d' è,tnploi ·suite à certain~.s restructurations dans 
un but de rationilisition. 

,,,_·.1 On remarquera que dans certains.ig;r.'oup~s (peu nombreux) 
i 'emprise étrangère est envisagée. aveç .. .circonspection. 

Une réponse nou,s paraît dev9i;r\ ;être citée : la formation 
du groupe est iessen~ie dé ~anièr~ 1rfavorable- dans la mesure o~ 
1' on~is·• attend à UnÉ/ 'mèiiil'e,ure stabili'té, "de la soc i.é.té; défavorab] 

, • ., "dans la mesure où il y a· une appréhension. ,de voir sacrifier 
lVintérêt des établissements de la sociétés-mère ou de la filialE 

En conclusion donc, seu]es les holçlings semblent attirer et 
polariser·· les inimitiés du monde du :trayail. Les autres groupes 
paraiss~nt dépass~r relativement facilement les difficultés 
éventuelles ressenties, et même parvenir à pravoqu-er .. ce-rt-ains­
revirement d 1 opinions de la par't des tra:vailloürs vis•;f:-="ris_ d..o 
la politique de concentration. 
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PARTIE IV 

.• . . Cette partie aborde le second vole.t _du 'problème posé par 
~~b~ éientuelle législation d 9 ensefu~ie BUr le~ gro~pe~ de 

-,.:,:sociétés. Comme le soulignait 1 9 exposé des m_ôtifs de, la 
t ','b)jmmission Européenne à propos du Projet SANDER$ 99 la réglementa­

tion particulière prévue doit faciliter la vie du groupe par 
la création de situations claires en tenant:co.mpte d'une part 
dè' là 1néê'éssité économique dans 1 9 optique d 9un,e •direction unique 

.:·, et d 'fâùtr'e part, des besoins dês actionnaires minori te.ires et 
des. 9réanciers". 

• On peut q.onc reconnaître 1 9 efficacité d. 9 une direction 
de groupe màis, sous réserve â_vun examen du·coüt réel de la • 
concession faita ainsi par l'intérêt social habituel à 1vintérêt 
de groupe et qui prend la forme des garanties que 1 9on offre aux 
actionnaires "externes" ou 11 libres" et aux créancie~s. 

Afin de connaître le système de compensation le plus 
. adéquat, une.approche des méthodes et·usa,ges des groupes s 9 impose, 
à partir de laquelle il sera sans doute possible de légiférer 
ou de réglementer. D9où l 9 intérât des considé~ations suivantes. 

' \ ,' ' •• 

A. ACTIONNAIRES MINORITAIRES 

• Une première question venait à 1 v esprit : . là où les sociétés 
interrogées possèdent des participations, quelle est habituelle­
ment 1 9 importance des participations minoritaires ? D9autre part, 
quel est habituellement le degré de dispersion de ces participa­
tions-minoritaires? Question fondamentale pour.évaluer le degré 
de puis'sance des actionnaires minoritaire.s., 

17 sociétés interrogées d.éclarent que dans un certain 
no~bre. de sociétés, leur group? possèd~ 90 % des participations 
laissant les 10 % restant à )dés.actionnaires minoritaires. 

13 sociétés déclarent que le~r groupe pbssède dans 
certaifiès ·~atiétés de 75 à 90 % aes participations laissant de 
10 à 25 % des autres participatioh§ restantes aux actionnaires 
minoritaires. 

·,, . , : \, 17 • sociétés déclarent que lè.ur groupe détient au moins 
.'50,à 75 % d~s participations dans,rl 9a0tr~s sociétés, ce qui 
représ7ntie une ·participation minoritaire ·d 9 au.t1;-es; actionnaires 
de. 25 a 50 %. • 
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13 sociétés ne possèdent pas 50 % dans d'autres et sont 
par conséquent minoritaires dans ces dernières. Le solde du 
capital - soit de 50 à 67 % est détenu-~ar·d'autres-actionnaires 
en nombre plus ou moins dispersé . 

. : Enfin, 10 sociétés déclarent que leur groupe possède dans 
d'aUtrès sociétés moins de 33 % du capital social de ces 
dernières,·;te solde,· soit 67 % étant d$tenu par d'autres action-

• 1' ' naires. 

QUant·iu degré de dispersion des actions non détenues par 
les-groupes auxquels les sociétés interrogées appartiennent • • 

a) 20 sociétés répondent que le degré de dispersion des 
actions non possédées par leur groupe est faible. 11 fois ces 
mm.mes sociétés précisènt que:_les actions non détenues pa,,. leur 
groupè_appartiennent à de9 ,pë:r-sonnes morales :..,;.niqùeme11-t; 9 fois q 
·1cs piÜ'"'ù.icipations extern.es. sont détenues par des personnes 
phys iqUes .• :;t morales. 1 

. • 

b) 10 sociétés répondent que les actions externes sont 
:dispersées tant6t de manièr~ limitée, tant8t de manière large. 
Ces 10 sociétés sont différentes de celles citées sub a). 

:•·1. 
" . ,•, . 

:< .• , . • r . 1er) 2 sociétés' seulement \ii~ent ·que les participations externes 
sont largement répandues dans le public. Remarquons cependant 
qu'il s'agit de deux sociétés holdings. (1) 

1 ,. .• 
,·, ,, 

De 1 9 avis même des soc-iétés .. · interrogées·, les. participations 
externes ont tendance à être fortement concentrées dans les 
mains d'autres actionnaires qui s'ils sont parfois minoritaires 
<représentent néanmoins une force importante. 

(' ,' i 

2. L'existence d'une minor{t~.'d 9actionnaires externes est-e 
·une source de difficultés pour le groµp~, lorsque celui-ci 
possède le contt8le d'une société ? • •• • • 

Il semble que.très peu de sodlétés contr6laires soient 
gênées par le:i actionnaires externes. 15 sociétés répondent que 

• leur groupe n 9 ê~touve aucune sorte de difficultés du fait de leur 
existence. 5 sociétés ont conn.u des difficultés mais sans qu'elle: 
précisent cellesd.ci. Enfin, 9 -.sociétés reconnaissent· que les 
actionnaires minoritaires so~t parfoi~-sburce d 9 enn~is [mais elles 
ajoutent vvrarementvv. • ,_ 

J. Quant à savoir à quelle cat~gorie appartiennent les 
.fauteu~s de troubles éventuels, 11 f6is il est répondu qu'ils 
émanerit d'actibnnaires personnes. m6ralijij; a. fois d!aotionnaires 

,personnes phYsiques i 3 fois seulement 1 v interventic:fri, publique est 
la source de difficultés du groupe avec les actionnaires externes 
Notons que 23 sociétés ne répondent pas à cette question. 

(1) 7 sociétés ne répondent pas à cette partie de la question. 
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Parmi les difficultés rencontrées, l'on relève : 

- la différence de points de vue sur 1 9orientation générale 
de 1 9 entreprise particulièrement dans ses implications 
financières et l 9 adoption de pl,ans de développement jugés 
pourtant nécessaires (cité assez souvent); 

= la difficulté de partager le contrôle avec une autre 
société dans une troisième; 

- les difficultés issues de la politique de dividendes et 
d 9autof\nancement menée par le gr6upe, ou encore du 
m:a'intien ou de la suppression des parts bénéficiaires; 

- le ma:pque de compétence financière des .. persol'.1.nes, physiques 
qai. s.8rit act:Lcmnaires • mincri taires - .. . 
assez souvent relevé comme étant une sor:t.e de difficulté; 
ainsi, elles comprennent difficilement que les fluctua­
tions des titres en bourses dépendent de la loi de 1 9offre 
et de la demande sur le marché boursier et échappent pour 
partie aux moyens d 9 intervention des entreprises. 

En règle générale, lorsque les difficultés provieneent 
'des per~onnes morales,· actionnaires minoritaires, elles 
concern,ept la politique. généràl(;'J de 1 9 entreprise, les objectifs 
qu 9 ell~ é'&seigne par la: voie du groupe et les moyens mis en 
oeuvre par ce dernier pour les atteindre ... · 

Les difficultés soulevées par les actionnaires minoritaires 
persoDnes physiques sont souvent plus particulières et sans 
remettre en question la conduite générale de l'entreprise, elles 
visent plutôt un aip~ct cher au petit actionnaire à savoi0le 

. rendement de ses quelque~ ~ctions et leurs fluctuations_ cœci 
sans faire tqujours grand,cas de 1 9 intérêt social et général. 

4. La manière d 9aplanir les conflits est sans doute une 
information intéressante à recueillir. Notre question suggérait 
deux solutions opposées : soit par certains procédés permettant 
le maintien de la minorité récalcitrante dans les sociétés o~ 
elle s 9 oppos'e à la. conception du groupe, soit pas 1 9 exclusion 
de cette même minorité par des moyens équitables pour elle et 
qui laiss·~ au groupe les mains libres pour agir comme il 
l '1 entend. • 

Parmi les diverses solutipris de conflits employées couram~ 
ment, l'on relève principalément : 

e• le rachat rà l'ai:oi.able_ des participations-,minoritaires en 
désaccord avec les dirigeants 

- 1 90PE en faveur aes minoritaires; 
1 9 0PA en fav~ur des minoritaires; 

- la fusion ou absorption du minoritaire; 
- l'accord ou l 9 entente négo0iée à l'lamiable. 
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Notions cependant qtie les procédés qui tendent à exclure le 
minoritaire gênant sont les plus fréquemment employés, particu= 

; ,lièrernent le. racha,t à l'amiable de titres. Les autres procédés 
sont asséz exceptionnels. • 

Dans le même ordré d'idée, nous demandions aux diverses 
sociétés de quelle manière elles eniisager~ient une disposition 
légale permettant à la majorité comme à la minorité d'imposer 
1~ rachat par la majorité des participations ~inoritaires. Aucun 
texte précis n'a été· suggéré; ·seule la ques.tion de principe a 

•1ê'té posée. • ., • •• • 

La tendance des réponses est plutôt. négative encore que 
plusieurs sociétés ne rejettent pas la valeur d'une disposition 
é✓entüelle en ce ijens. 

Parmi les' opinions négatives : 

= quand et à quel pr~r pareille obligation pourrait-elle êt 
applicable? . 

- Une telle dispo~ition par~it exorbitante. Si une OPA est 
concevable 'dans le. chef de la majorité on ne conçoit pas 
que la minorité 'soit obligée d'y répp,r:idre. Pqurquoi le 
minoritaire devrai t=il se laisser· manger par· !lA majori­
taire et pourquoiëfYa'"ütre part le majoritaire devrait~il 
racheter le minoritaire dans le cas où celui=ci 
l'exigerait? 

- les société~ holdings quant à elles r~jetterit formellemen 
cette éventuelle di~position qu'ellés.c6nsid~fent comme 

.économiquement irréalisàble ~u encor~ peu équJtable. L'un 
d'entre elles hote·qu'une· telle disposition risquerait de 
paralyser complètement le fonctionnement d'une société 
du type de la sienne et qu'elle serait incompatible avec 
la structure et le fonctionnement du marché des valeurs 
mobilières en Belgique. Une autre société holding, sentan 
sans doute l'esprit outre=Rhin.de.pareille disposition 
remarque que ·1a législation allemande fait la distinction 
entre lès groupements contractuels librement formés à la 
suite d'une manifestation de ~ol6nté et .les gfoupes de 
fait. Seuls les groupes "contractuels" ~ont soumis à une 
législation. qui si elle leur. conf ère cert.ail'1,s., .avantages 
leur impose ·d'autre part des 'contraintes prot;,égeant les 
minoritaires et/ou les créanciers. Cette société estime 
quant à elle que dans l'hypothèse où la notion de groupe 
pourrait être appliquée à .1 îa'isemble de nos institut ions, 
l'otligation visée à notre questiort pourrait avoir des 
conséquences pratiquement insupportables. Enfin, une 
troisième holding s'exprime en ter~es .moins choisis : 
??Rien de bon ? La loi n 9a vraiment·pa:s à intervenir dans 
ce genre de situation o~ seules les~p?rtunités et la lib 
discussion contractuelle doivent joùe;r.iv. 



Parmi les réponses positives, observons toutefois les 
nuances suivantes : 

·qu'une telle disposition serait valable si la.minorité dont 
s'agit est réduite en pourcentage et en valeur sinon 
pourquoi imposer pareille charge à la majorité? 

- que pareille.disposition si elle est envisagée favora-
• b;t.Èi'ment devrait. en tout cas • t:rouver son tempérament et 

sa· limite dans le· ·:notion de 1 vabus de droit. 
- que pareille dispo~i tfon peut' 'laisser craindre une 

inter.v'.J®tion ét~tique : plus poussée, par, çe biais. 
- que le prix de ~aohat devrait être déte~minable selon une 

p~océdure éta~li~ par
1
la loi, dans les cas. où l'action 

.. n est· pas cotee en. bourse. , . . ,· 
r-'? qu V1;.no telle disp.ôsit.ion est heureuse dans sôn principe 

mais que certain~s difficultés seraient à pr~Voir quant 
à la déterminatio? des majorttés. 

- tjü~ cette pro~édu~e ne aevrait être permis~ que durant 
un temps liinit~· après 1a reprise d "une entriqprise par la 
nouvelle cçmtrôlaire. • • 

Les créanciers constituent une autre catégorie d'intéressés 
mi-nori ta ires par le fonctiorinement de.s gr,out?eÉ( de sociétés. Dans 
-toute la mesure où la forme de groupement sert davantage 

··\t • 1 9 activité économique des sociétés qui·· les cqniposert ,lès créanciers 
devraient être enthousiastes pour ce.t,te. f0.rm.e de ·c9.ncentration. 

_: !".·' Chacun sait cependant que le systèrriei ~cttitJ de 1 9 autonomie 
r·,.. juridique des diverses sociétés qui composent le groupe est de 

nature à placer les créanciers devan·t certains situations 
proprement intolérables du point de vue de l'équité et de la 
moralité des affaires. D9 où l'intérêt que 1 9 on porte ici à cette 
catégorie de personnes particulièrement importante dans la vie 
des sociétés. 

La garantie de la société-mère est-elle souvent demandée 
~ux filiales dans leurs transactions avec leurs créan~iers et sj 
oui, quel type de créanciers demandent habituel:lement ces 
garanties? 

Suivant les réponses des sociétés interrogé~s, cette 
exigence est souvent formulée de la part des bailleurs de fonds 
à long terme tels que lés banquiers et les organismes de crédit 
tant privés que publics!SNCI=Banques). Elle l~est beaucoup plus 
rarement de la part des fournisseurs de biens meubles tels que 
les matières prémièfes, 1voutillage, etc ... 
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Remarquons que toutes les sociétés interrogées ont répondu 
à cette question et que parmi e]es, 6 seulement répondent 
négativemeµt à' cettè· question. Ce .qui indique la fréquence du 
procéd~ de·1a part-dès fournisseurs de capitaux. 

_, .' 

,,·, _ ' Rèma.rquons' également que lorsque la société-mère est une 
•,: holding, dans toute la mesure du possible, elle évite de donner 

tant les avals que :les cautionnements à ses sociétés filles 
v1pour ne pas alourdir les charges financières de la mère et 
multiplier les· risques inutiles 11 • Enfin, le plus souvent la 
garantie dQit provenir de la société-mère plutôt que d'une autre 
société fille appartenant au même groupe, et il n'existe 
habitu,ellement pas d 9 injonctions de la part de la mère aux filles 
de se donne~ aval entre elles. 

De tout, quoi, il ressort ,que cè sont principalen ent les 
organismes: ftnanciers qui exigent certa,i.nes garanties pour les 
capitaux à' long terme qu'ils fournissent et que la confiance de 
ces derniers va davantage aux sûretés fournies par les sociétés­
mères que par d'autres filiales. 

Ce n'est d'ailleurs pas à tort puisqu'à 1~ question de 
savoir si en cas de défaillance d'une société dû' groupe, une 
autre société assumerait ses engagements, 29 sociétés répondent 

. affirmativement et à de très rares exceptions près, il est 
mentionné que .le relais serait .assuré par la société-mère "pour 
le ren6m ou le crédit du groupe" ou encore "parce que la mère 
assume une certaine responsabilité morale et ne peut se permettre 
la faillite de filiales ~ous peine d'ébranler sa propre 
capacité financière'',• Ainsi que le note une société, 11il faudrait 

• beaucoup pour qu I une· 1,11ère .laisse tomber sa fille 11 ce qui témoigne 
d'un senti~~rit bieµ maternel dans le monde parfois d~r des 
affaires. • • 

, A la question de savoir si les groupes interrogés ont fait 
l'objet d I éventuellœ pressions de. la part des pouvoirs publics, 
27 sociétés répondent par un NON sans commentaires d'aucune 
sorte. 9 sociétés reconnaissent avoir subi ces pressions. 3 ne 
donnent aucune réponse à cette question. 

~armi les pressions subies, on relève notamment : 

- pour les sociétés pétrolière~, qu~ certains groupements 
se sont faits .à. la base, en fonction d 9un ·désir du 
gouvernement belge de voir se créer dans notre pays une 
industrie du raffinage. 



= pour les banques, que la nature de leur fonction amène 
les entreprises du groupe à tenir compte d 9 impératifs 
de caractère public. . .. 

= pour les holdings, qu 9elle9 ·çonpaissent 1 9influence 
certaine et depuis 1967 ju~idi~Uement obligatoire de la 
Commission Bancaire. • 

= pour le secteur de l'électricité • 
filiales intéressées dans le .secteur des. serviêes puolics 
connaissent une certaine intervention de 1 9Etat, jugée 
d'ailleurs naturelle. •.·, • 

. Un~ seul~ entrep~ise nous fait part de certaiqe$ pressions 
vvdans • ·la rriesure où la formation du groupe soulève un problème 
·de c oncürrèricYe:vv. 

Une société signale également que les pouvoirs publics 
sont réticents vis-à-vis d'une société-mère étrangère qui 
contrôl'81 des filî.ales particulièrement intéressées dans la 

• production ~t la'di~tribution d'énergie primaire. 

Les groupes ont-ilsb~néficié d'incitants ou d'impulsions 
de la part des pouv:oirs publics? 

29 société~ répondent OUI, 10 réponaent NON. 

Par 6onséquent, la plupart des ~ociétés intérrogées 
reconnaisserit avoir reçu des incitants de la part de l'Etat. 

A cet égard, les lois d'expansi9n éconotque, de relance et 
de reconversion semblent avoir. connu une t~"ès large application. 
Les aides ·qu'elles dispensa'ient sont très souvent citées telles 
que subside en bapi taL':2~-, bonificatiorn d'intérêts, exonérations de 
précompte immob~lier, aides ancourageant la formation du personnel, 
garantiesde 1 9 Etat, etc ... (1). 

L'on remarque cependant que cette aide a été fournie plus 
souvent aux filiales qu'aux sociétés-mères. Dans le secteur de 
la sidérurgie,•lVaction de. l'Etat s'est .fait sentir par 
,1 9 intermédiaire· du Comité de coordination de la .poli tique 
sidérurgique. Le s~cteur du gaz et de l'électricité est géré au 
plus haut niveau avec la participation et sous 1e contrôle des 
pouvoirs publics. Enfin, les incitants dont question, ont été 
<lestinés à l'encouragement d'investissements nouveaux-ou~ la 
création d'emplois· mais jamais il n'est dit qu'ils entendaient 
favoriser les r~g~oupements de sociétés ou les .fusions.' 

Plus spécj_fiquement I nous avions demandé aux sociétés de 
porter un • jugèment sur 1 9 action de la Commis si.on Barn::aire dans 
toute la mesure où elle était intervenue soit lors de la 
constitution soit lors du fonctionnement du groupe interrogé. 

(1) Parmi los autres incitants, retenons encore, certains subsides 
à la recherche scientifique, et des prêts importants aux 
entreprises du secteur aéronautique dans le cadre des projets 
PllY'nn0Al1.C\ r'ln ll~a,,," oi· rl,-.. 791.,,1...:i.~ 
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9 sociétés ne répondent pas à cette question. 18 sociétés 
disent n'avoir aucune ré$erve.à formuler à ce sujet, soit que 
la C6mmission ne soit pas intervenue au cours de leur existence, 
soit qu.'e1Ïess9estiment satisfaites de son intervention. Parmi 
les autres sociétés, quelques critiques apparaissent quoique 
l'intervention de la Commission Bancaire ne soit guère contestée 
et appâ',gi_isse à tous comme .légitime et favorable. Ces critiques 
négà:t;ivès sont habituellement les suivantes : intervention 
tatillonne, selon certains, de cet organisme, tendance à inter= 
préter trop largement l'arrêté n° 64 de 1967, applicable aux 
holdings, crainte qu 9µn certain dirigisme écon9mique ne 
à'inst·aure par les circulaires et le droit -p:r.étorien de la 
C6mmission. Plusieurs sociétés disent d'aitr~ part, entretenir 
des relationsexcellentes avec la Commission, jugeant son action 
bénéfique. 

1~ plahification exe~cie~t~elle .une influence déterminante 
6ti a-t~elle eu des ~épercussiohs,~ur'.le fonciionn0ment des groupe 
interrogés· ? 

' ' ' 

23 sociétés répondent par un NON bref et catégorique à 
cette question. 8 sociétés ne répondent pas à cette question. 
8 sociétés font état d'une influence mais assez diffuse des 
divers plans (ou plutôt programmes) élaborés dans le passé. 

Ainsi se fait-elle sentir dans les domaines o~ le secteur 
public èst fort intéressé tels que,le gaz et l'électricité. 
De même, depuis 1967, les holdings doivent être associées plus 
étroitement à l'exécution des divers plans. Enfin, une société 
~éronautique conijtate une influence faible non pas tant des 
programmes nationaux à l'égard de son secteur que des plans 
européens dans le. c.,adre .de la conquê~e

1 
spatiale. 

On peut'donc ~ire que l'ensem~l~-d~~ sociétés a reconnu_ 
au plan une valeur purement indicative· s T::;_ls ont seulement fait 
1 1 obj0t de leurs préoccupations 

Cettl attitude pourr,ait évidemment devoir chéi!,:t:J.ger dans 
les temps prochains 'étant donné que dorénavant le plan·national 
sera impératif pour.les pouvoirs publics, obligatoire pour les 
entreprisès sollicitant l'aide de 1 9Etat .(et elles sont nombreuse 
i10Us 1 9 avons constaté supra) et indicatif pour les autres O Comme 
le fait remarquer à juste ~\tre, une ~ociété, 111a. politique du 
groupe,. notamment du :point de. vue: de l 9orientation géographique 
des inves'tis.sements, devra terür compte de 1 'existence des plans 
de programmation économique ce qui est d 9 ailleurs susceptible 
d 9 altérer la cohérence de la poli tique, d,v ensemble en raison des 
divergènces entre les optibns ou lignes de.force des diverses 
programmations nationalos.o • • • 

', '!: 
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P A R T I E V 

LES GROUPES ET LA LOI 
~~-· += ~ 

Au terme de cette enquête sur les. groupes de sociétés, 
il était particulièrement intéressant de connaitre l'avis des 
intéressés sur la nécessité de réformes à apporter au droit 
des sociétés traditionnel ou de liélaboration d'un droit des 
groupes comme tel

1
particulièrement cohérent. 

1. Le ~roit positif belge n'ayant guère pressenti la 
réalit~ du group~, il était demandé aux diverses sociétés 
d'indiquer si elles estimaient souhaitable ou au contraire 
dangereux·· de remédier à cette carence et d'un donner les raisons. 

Il-va sans dire que sur pareille question, les avis sont 
très partigés. Aussi avons-nous sé~ié les réponses à tendances 
favorabl~à la constitution d'un droit des gtoupes et celles 
q_ui y sont défavorables. 

,• )'.' ' 

Toutes sont habituellement suivies d'un commentaire que 
nous reproduisons de manière synthétique vu les recoupements 
_inévitables. 

18 sociétés estiment que L'élaboration d'un droit spécifique 
aux groupes de sociétés serait souhaitable pour remédier aux 
carençes en ce domaine du droit positif belge. TL.s'agit cependant 
de 77 0UI mais n. 

En effet 
• ' 

= 91une réglementation du droit des g:roy.pes. ;ne. <;l,o'.i t pas être 
un f~ein à la côn~titution des groupes. En d~tte matière 
plus que d'autres le principe de l'autonomie de la 
volonté doit prévalo:i:r7 

= 77pareille réglementation serait s_ouhaitable dans la 
mesure: o~ é~le assurerait la' sécurité juridique des 

• groupes poùr;-leur fonctionnement, mais dar.J.ge:r.~use dans 
la mèsure oà elle risque sous le couvert d 10rie prétendue 
nécessité de protection des tiér~ ictionnaires:et 
créanciers d'imposer des solutions inadéquate~ au rbgard 
de la complexité des affaires alors. qu'il n 9 y a pas péril 
en la demeure. • 

- "réglementation souhaitable l condition de garder le 
• dynamisine et la souplesse d~ gestion ,des groupes, parti­
c~li~reméht pour résoudre nombre de.difficultés surgissant 

, ., , p·our la création et· 1 9 étàblissement de9. filiales 77 • 
, , , • l ' 



"réglementation souhaitable pour des ra±Rons de 
protection de 1vépargne publique et pour les avantages 
fiscaux qui pourraient résulter de ce droit pour les 
sociétés appartenant à un groupe". 

- vvafin de donner un outil de gestion plus simple que la 
législation actuelle". . 

• i = vvpour des raisons commercialesv1 • 

nia reconnàissance des·groupes serait souhaitable mais 
uniquement sur le plan fiscal 11

• 

Certaines sociétés accompagnent leurs réponses de quelques 
suggestions. Ainsi : 

npour tenir compte de i 9 extraordinaire diversité des cas 
une,réglementation évèntuelle devrait se vouloir 
pragmâtique et non systématique. A cet égard~ et malgré 
ses·imperfections, l'A.R. n° 64 constitue une bonne 
approche. Il importe d'abord de voir clair par une 
information meilleure; ensuite et éventuellement de 
légiférer sur certains poirits en veillant à iauvegarder 
voire à favoriser 1 9 esprit d 9 entreprisen. • • 

= "une réglementation dans le sens· de GIE en France paraît 
spécialement riche par sa finalité essentiellement 
économique, par la souplesse de son fonctionnement et les 
avantages fisëaux considérables accordés 11 • 

= nune bonne source d'inspiration serait le droit néerlan­
daisn. 

. . ,LE;: projet de société européenne est parfois cité comme 
.. s6.ur'cEf d'inspiration valable. ,Ainsi, uae société ·pense : 91 qu vil 

est utile d'assurer l'organisation des groupes comme instrument 
important et nécessaire de la coopération entre entreprises 
européennes .. Mais nous faisons nôtres les remarques de l 9UNICE 
et de la FIB concernant une réglementation spécifique des groupes 
de. sqciétés (avec groupes contractuels et groupes de fait) et ce 
dans la ~erspective d'une plus grande souplesse que le projet 
CEE, 

.· 16 ..:J sociétés sont très réticentes vis=à=vis de 
t~Ute _réfbrme au systèm~ actuel. Cette méfiance est exprimée 
en tett)'les parfois virulents. La tendance irait dans le sens d'une 
crà.inte ,d''un trop grand dirigisme économique et de contraintes 

·qui bonstitueraient autarit de frein à la gestion des g~oupes tels 
qu'ils existent actuellement. 

Ainsi : 

- nune législation sur cette matière réduirait considérable 
.. ment la liberté des ·groupes dans un sens négatif et 

in$taurerait.un contrale au sens non dynamique du terme. 
Les groupes dès lors disparaîtraient comme moteurs écono= 
miques ou s 9 expatrieraientvv. 
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- "il n'y a pas de carence regr~ttable. Certes un effort 
dvinformation de 1vactionnaire et du public en général 
paral:t somlîaitable mais une légisJ ation de protection 

.. du petit. actionnaire risque de .manqueri son but et ce 
qui serait plus grave dVentraver la bonne géstion des 
groupesn. 
11 il n 9 y a pas de carence regrettable.·Nous redoutons 

, ,·, .. tout int;erventton:isme qui limiterait .. de .libre jeu des 
. .'.; .: d..nsti tut ions. ayant ·prévalu jusqu' ioi· :en. matière de 
• '. sociétés commeré:i:ales:1.v,~ • • 
-=.·. ?Vfl,.u-;jour1:_9 hui,, ],es groupes peuvent être·· occultes ou se 

p·re~enter. comme. tels... Les tendances :r,iationalistes encore 
vives .. dans. cèrt:a:ins pays favorisent asse2i souvent cet 
6ccultisme. Tout en reconnaissant que certains abus 
doivent être combattus, il ne semble pas nécessaire pour 
cela d'affirmer les liens d'allégan~~ qui existent". 
??unè r,églementation ne pourrait avoir qu 9 une action 
paralysante 17 • . • _ • . . , .• . 

. "en.économie libérale, il peut ~tre dangereux d'aller 
tro'p loin dans le domaine de la. réglementation, sauf à 
en accepter la contrep~rtie sous forme de diverses 
contrainte$ fort dirigisted~ . 

~ 11 une législation réduirait certainement la souplesse 
des formules pos~ibles aujqurdJhui". 

= 11 dangereux . et. utopique de vo1,Hôir enserrer les réalités 
des divers groupes dans des modèles standards" . 

.. Enfin, 5 sociétés. s.ont sans avis ou ne répondent pas . 

. 2 .. La seconde question;:?,Vait trait à 1 'expérience que les 
diver~es ~ociétés avaient pu avoir des législations étrangères 
re:atives au droit des groupes de sociétés actuellement en vigueur. 
Il était demandé si leur efficàcité avait été vérifiée. De même 
ont~~lles e~ l 9 occasio~ de discuter de l'opportunit~ ~e proposi­
tions ou de projets belges ou étrangers sur cette ~àtière? 

28 sociétés n'ont aucune expérience des législa.t'ions 
étrangères., ou n vont aucune remarque à faire concerna·nt leur 
efficacïté ( 1). 6 sociétés ne donnent ·aucune réponsè à cette 
qu~~~ion;. ~· .. • 

Mis 1 à part une .société qui estime peut=êt'.r'e' c.Lirieusement 
que les législations européennes sont "grosso modo semblables 

. à.an~ ce d.omainevv, une société :ê,_§mble savoir ,qüe la législation 
' anglaise e9t. plus .souple dans cette na tière. Le· t-égime allemand 

n Vest citÉ/ que deux fois et il semble appréc.ié du pd:iht de vue 
fiscal principal~ment (sans plus de détail). La législation 
néerlandaise,.: es:"b .. citée deux fois également comme étant plus 
souple que 1~ loi belge. 

Globalement, la répons~ à cette question est décevante et 
signifie u:i:ie ignorance asse!Zi large·. des systèmes.· étrangers par 
nos entr.ep;rises. Parmi les réponses diff ér(Bntes du NON bref, 

.. ati.cune 'législâtion étrangère ne soulèv:e, d V enthousiasme, si ce 
nlest les GIE français ci t.és .deux fois, et ap'préciés pour les 

(1) Ces sociétés répondent par un NON bref et sans commentaire. 



larges possibilités qu'ils permettent (fiscalement, et du point 
de vue des activités qui peuvent en être l'objet} Une seule 
réponse mérite quelque peu d 9attention .. Elle e~t fournie par 
une très grande société belge. _l'fo 1-1s e:i.-1 réprod: .. asern'? , 
le contenu in extenso (1). Succintement, cette société a eu 
quelque peu l'expérience de la législation allemande. Elle dit 
nvavoir jamais en~isager sérieusement de se placer soŒle régime 
''contractuel" qu'il prévoit car il engendre des droits exorbi­
tants dans le chef des actionnaires minoritaires. Elle a d'autre 
part, étudier avec attention les projets en matière de société 
européenne. Les critiquea fondamentales qu'elle porte à l'encontr 
de ces.projets sont les suivantes : 

= mé·connaissance de la très grande diversité des situations 
= ils postulent à tort que l'intérêt des sociétés contrôlée 

diffère de l'intérêt de la société=mère ou de l'intérêt 
• ... de groupe. Tous ces'intérêts peuvent parfaitement se 

rencontrer. 
= les projets ne lient pas la protection de l'actionnaire 

minoritaire•et des tiers à l'ampleur des interférences 
effectivement exercées par l'entreprise dominante. 
L'obligation d'indemniser pourrait d'autre part mettre 
en péril l 96quilibre financier de l'entreprise. 

= l'obligation mise à charge des entreprises dominantes 
de se porter solidaires de tous les engagements souscrits 
par leurs filiales parait exorbitante particulièrement 
dans les cas où la société dominée dispose d'une certaine 
autonomie d'action. 

Enfin, cette société donne à prop6s de ces projets la 
critique·,g.énérnle suivante : ''une réglementation trop contraignant 
notamment au regard des charges financières qu'elle entraînerait 
priverait de tout intérêt le regroupement des entreprises dont 
la Commission Européenne reconnaît par ailleurs l'utilité et 
la nécessité sur le plan économique. Elle irait à l'encontre des 
intérêts des travailleurs dans la mesure où les • r.egroupements 
envisRgés constituent fréquemment la seule issue à' la dégradation 
de la situation économique de certaines entreprises et au maintie 
approprié du niveau de l'emploi". 

J. La dernière que3tion "de lege ferenda" s'énonçait en 
ces termes : si un régime juridique des groupes de sociétés devai 
@tre institué estimez-vous nécessair~ que ce régime s 9étende 
d 9 a,utorité à tous les groupes 'ou seulement à ceux qui accepteraie 
de s 9 y soumettre en vue de jouir des avant~ges· qui s 9 y trouv0raie 
attachés? Pourquoi? 

11 sociétés ne répondent pas à cette question.· 2 sociétés 
estiment.que pareille législation devrait êtrè obligatoire pour 
tous les groupes·à partir du moment où elle serait instRurée. 
26, :s0c•iétés =ce qui représente 1 v immense majorité = estime que le· 
caractèrè:facultatif de son application doit prévaloir. 



Parmi les raisons données à la préférence pour le 
caractère facultatif de l 9application d'un ~roit des groupes 
éventuel, nous trouvons les suivantes : 

- la liberté est le. plus grand bien. Nous préférons 
pouvoi~ accepter ou refuser ce régime en fonction des 
avantages et inconvénients qu 9 il réserve. 

= la réa li té des groupes. est tellement .. ,changeante et 
var~able qu•~~e législation ne pourràit s'~ppliquer avec 

•• _bonheur à toutes les formes qui peµve,nt e;x:ister en 
'Belgique. • • • 

- il faut laisser aux intéressés le choix et 1a liberté 
maximum seuls garants de l'efficacité économique. 

- la contrainte quelles qu v en soient la forme et les 
modalités nous a t6ujours pa~u .inconciliable.avec un 
véritable régime d~mocratique. Aussi faut-il laisser 
dans' 'cette matière une large part à l'autonomie de la 
volonté. . • . • • . . .... 
étant donné qu' i..l y a des cas = et • nombreux· = où la fin 
du groupe est servie e~ r$$p~ctant et en :appliquant les 
norm~s du d~o~t des ~ociétés, c'est-à-dire, l'intérêt 
s'o'è'ial' des '·s·ociétés c·ontrôlées, le caractère facultatif 
dol t· 1ê:tre .préféré. 

- notre pays étant fort apprécié par les investisseurs 
étrangers poµr son esprit libéral, le caractère faculta-
tif doit être' assuré. • • . •• ·: 

. . Enfin, les deux sociétés qµi e,stihi'~nt qu~ pareille 
réglementation devrait être obligato:Lre-rnotivent leur réponse 
de la manière suivante : 

= un tel régime entraînerâJ t n.on seulem:~~t·: des.· avantages 
mais aussi des obligations à .. charge des·. groupes; il 
viserait entre autres choses à prbtéger actionnaires et 

• créanciers. Pourquoi dès lors JJ.~. pas y .soUmettre tous 
les groupes? (répondant à des critères bien définis7. 

= nous sommes favorables au caract~fè obligatoire à tous 
les groupes mais avec des avantages tels que l 9 organi= 
sation juridique des groupes de sociétés constitue 
un incitant au regroupement d%:lntreprises ellropéennes 
leUr·~ermett~nt d 9 attein~re une taille auffisante et ce 
toùt :eri assurant la p~otection de.s .intérêts des travail= 
leurs ·ainsi que celle de's actionnaires minorita:i,res et 
des créanciers. 

• • Trois sociétés parmi les sans réponses estimërit qu 9 il faut 
attendre les conclusions du. rapport du colloqµe .de Liège pour 
se prononcer ( n O , I ' ' , , , 
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CONCLUSIONS 'Ü EN E. RALES 

Ainsi prend fin la synthèse de 1 9enquête d'information sur 
les groupes de sociétés en Be~gique. 

Notre souci constant fut qe rendre compte de façon aussi 
exacte et complète que possible'des diverses pratiques mises 
en lumière par lës sociétés qui ont eu l'amabilité de nous 
répondre. 

Le but à atteindre était ici le. di~çernement d 9 une réalité, 
celle des phénomènes ~ant économique~ qtiè

1
Juridiques qui 

·caractérisent actuellemênt les regroupem'ëhts de sociétés; il ne 
pouvait être question à ce stad~d 1interprétation et de critiquee 
Souvent donc ce texte aura confirmé certain~ faits bien connus 
plutôt qu 9 il n 9 aura apporté de notes particulièrement originales, 
Cependant la fréquence de certaines.situations aura étonné le 
thébricien et les commentaires - trop brefs hélas= des sociétés 
aurori.t pu l'enrichir .. Nouaé31Tons l'espoir d'avoir jeter ainsi 
un pont efficac~ entre ~h~o~ie et p~atiqu~ au plus grand 
bénéfice des· scii_::.,nces Jur.1d1q_ue et economique. 

Sans doute, lVéchantillon des sociétés répondantes est=il 
encore restreint. On aura toutefois remarqué= notamment par 
1 9 importancedes capitaux propres dont disposent ces sociétés 
comme stockà' financiers = qu 9 il est. représentatif d 9 un grand 
riom.bre de domaines de la vie économique belge .. On ne pourra donc 
reprocher à cette enquête de refléter les aspects spécifiques 
et particuliers de certains groupes de sociétés comme le ferait 
·Üne anâTy,se sectorielle ou encore une décision de jurisprudence 

•• aù caract·ère, •• éminemment et parfois trop contingent. Des 
tendances ~uffisamment générales ont pu dès lors être dégagées, 

. qui seront ~onfrontées avec bonheur aux réponses recueillies 
par le CREDA (Centre de Recherche sur le droit des Affaires de 
la Chambre de Commerce et d 9Industrie de. Paris) lors d'une enquê1 
Similaire l~ncée en France. •. • 

, ' ., 

,, :., Nous évoquions au débt:1-t de ce travail l 9esprit interdisci~ 
·plinaire qui avait présidé à l'élaboration du questionnaire. Nouf 
pensons que cet esprit'~'~ point été .trahi par les réponses que 
les sociétés nous ont données. Sans doute parce qu'elles sont le 

·'lieu de rencontre privilégié du droit .et de 1 v économie.Dans la 
matière qui nous occupe. La tendance de s'inspirer d'idées 
communes et parfois pseudo=scientifiques en contraci,iction 
fl~grante avec les ~µseignements de 1~ science .économique. 
Inversément, l'économiste théoricien· e:~c3t-ut de s,es paramètres 
les règles de droit lorsqu'il analyse scientifiquement la 
réalité économique, et lorsqu'il porte un jugement de valeur 
sur tel ou tel comportement, il ignore trop facilement les 
impératifs de sécurité des parties et des tiers et la promotion 
de l'intérêt général chers au coeur du juriste. Ces travers= 



ou ces déformations professionnelles ! - sont particulièrement 
néfastes à la vie de~Fentreprise~, qui par la contrainte des 
faits, voit se concilier en son sein les deux disciplines. 

Le doyen Savatier soulignait avec pertinence'~u'un divorce 
entre les disciplines économiques et juridiques est inconciliable 
avec le contenu des unes et des autres. Des équipes de juristes 
et d'économistes doivent travailler en liaison étroite au droit 
économique d.:mt notre temps a besoin, qu'il s 9 agisse de 1 9 établir 
ou de 1 'appliquer:' ( 1) 

Puisse cette enqu&te avoir servi une pareille optique. 

Bernard MICHAUX 
Assistant au Centre de Recherches 
Interdisciplinaires Droit-Economie 
de l'Université Catholique de 
Louvain (C.R.I.D.E. }. 

(1) Droit économique et enseignement du droit des biens. 



QUESTIONNAIRE 
------------------------------------------------

I. INFORMATION 

1. De quel secteur d'activité relève votre entreprise ? 

2. Quelle est sa forme juridique ? 

3. Quel est le montant de ses fonds propres ? 

4. Exerce-t-elle un certain contrôle sur d'autres sociétés 

- par la voie des participations ? 
- par d'autres voies (par ex., certains types de contrats ou 

des administrateurs communs) ? 

5. D'a'dtres sociétés exercent-elles un certain contrôle sur votre société 

- par la voie de participations ? 
- par d'autres voies (par ex., certains types de contrats ou 

des administrateurs communs)? 

6. Pottvez-vous décrire brièvement l'organisation générale du group~ 

dont votr·e société fait partie : 

- grandes étapes de formation ; 
- nombre de sociétés faisant partie du groupe ; 
- importance des fonds propres de ces sociétés 
- secteur d'activité de ces sociétés ; 
• ce groupe a-t-il une vocation nationale ou internationale ? 

IL CAUSES DU GROUPEMENT 

1. a) A l'origine, les prises de contr$1e ont-elles résulté d'une volonté préa-

1 :.1· ':i:,·de constituer un groupe de sociétés ou bien la constitution de 

votre groupe s'est-elle réalisée au fur et à mesure des prises de par­

ticipations ? 

b) A l'heure actuelle, le groupe est-il considéré comme une situation 

juridique stable ou comme une situation transitoire par rapport à 

une fusion au sens juridique du terme ? 

2. La prise de co'Jtltrôle a.-t~elle été précédée 

- par des participations minoritaires ? 
- par des accords de collab0ration ? 

La prise de contrôle était-elle dictée 

- par des motifs internes de votre société (améliorer le réseau 
de distribution, rationaliser les coûts de production, faciliter 



,, / · 1. 

'! , ... 
' ' ... 1 J !• 

. !'' 

. !. : • ! Î:' 

J) .. 

i: 

11: 

·1 ' 

'. 1 



II. 

la recherche et le développement, assurer l'approvision­
nement en matière premières, etc ... ) ? 

- par des motifs tenant à la situation de la société contrôlée 
(venir en aide à un débiteur, un client ou un fournisseur, 
conserver un secteur de recherches ou une activité en péril) ? 

- par la situation sur les marchés de votre société (prix trop 
élevés pratiqués par vos fournisseurs ou vos distributeurs, 
trop longs délais de livraison ou de fourniture, etc ... ) ? 

.:t La constitution de. groupe a-t-elle été réalisée dans un but offensif ( exten­

sion de l'activité du promoteur) ou dans un but défensif (résistance à la 

concurrence-réaction à une prise de contrôle éventuelle par un tiers) ? 

4. Pourquoi, de façon générale, a-t-il été rénoncé à d'autres mesures 

comme la fusion ou la croissance interne ? 

5. Le groupe vise-t-il à une concentration verticale, à une plus grande diver­

sification des produits ou à une réunion de sociétés concurrentes qui se 

trouvent à un même stade de production ou de distribution ? 

III. FORMATION 

1. Votre groupe s'est-il formé par éclatement d'une autre société unique ou 

par la prise de contrêile d'autres sociétés ? 

2. a) Dans l-1 • 0 ,,. 'Upe dont vous faites partie, quel est le mode le plus fréquent 

de prise de contrôle ? 

- participations - création de filiales propres 
- création d'une filiale commune 
- prise de participations dans une soc. existante 

- contrats d'affiliation: .. sous-traitance 
- location 
- gérance 
- concession ou licence de brevets ou 

de marques 
•· autres contrats 

- éléments informels (administrateurs communs, influence 
personnelle de certains). 
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III. 

b} Quel est, à votre avis• l'intér~t majeur du procédé choisi ? 

3, Quel pourcentage de participations vous semble suffisant dans le capital 

social d 1une société pour en assurer le contrôle ~} 

0 à 10 o/o ; 10 à 25 % ; 25 à 50 % ; 50 à 67 % ; 67 à 100 % ? 

4. Quels sont les organes sociaux qui ont décidé la prise de participation ? 

S. Comment a été financé l'opération: 

- apports en numéraire ou en nature de la société-mère ? 
- concours bancaire ? 
- autres modalités ? 

6. Y a-t-il des cas où votre société n'exerce pas le contrôle que lui conféré­

rait sa prise de participation ? Pourquoi ? 

7. Votre groupe reste-t-il ouvert aux tiers ou entend-il rester fermé ? 

Créations de filiales 

8. Quels objectifs ont été poursuivis lors de la création de la ou des filiales 

- ériger une société distincte pour une branche d'activité ou 
une di,;{- i..: ri géographique existante ? 

: réaliser une nouvelle implantation ? 
.. commencer une nouvelle activité ? 
- autres objectifs ? 

9. Quel est 11intér~t du recours à la formule de la filiale plutôt qu'à celle de 

la succursale ? 

l o. Quelle est généralement la forme juridique que vous adoptez pour vos 

filiales ? 

11, Lorsque la législation impose un nombre minimum d'associés, les compa­

rants sont-ils : - des administrateurs ou des cadres de votre société ou 
d'autres sociétés du groupe ? 

- d1 autres sociétés de votre groupe ? 

- des personnes physiques ou morales n 1 ayant pas de lien 
avec votre ga,oupe ? 
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IV. 

12. Avez-vous rencontré des difficultés particulières d 1o,r.dre légal lorsque 

vous avez constitué une filiale - en Belgique ? 

- à l'étranger ? 

Leoquelles ? 

13, La son se ription de titres de la filiale par ces comparants a-t-elle été 

accompagnée d'une convention ou d'un engagement concernant les a·ci:tions 

sonocdtes (option de vente - avance du montant de la souscription -

e:-cercice des droits attachés aux titres) ? 

Création d'une filiale commune 

14. Quel est l'intér~t selon vous, de recourir à la formule de la filiale com­

mune plutôt qu'à d'autres formes de collaboration ? 

15. Quels ont été vos partenaires (forme juridique, secteur d'activité, loca­

lisation) et ceux-ci étaient-ils eux-mêmes contrôlé;s par un autre groupe 

belge ou étranger ? 

16. Quelle est généralement la forme juridique que vous adoptez pour la 

création d'une filiale commune ? Pourquoi ?-Motifs financiers ? 
- Impératifs de gestion ? 
- Motifs juridiques ? 

17. Cuels objectifs ont été poursuivis lors de la création de cette filiale com­

mune ? 

18, Avez-vous rencontré des difficultés d'or,~ire légal particulières en 

Belgique ou à l'étranger ? Lesquelles ? 

Prises de participations dans une société existante -------.... -..,, , ......... ----.... --------------------------.. 
19. Intérêt~ selon vous, de prendre des participations dans une société exis­

tante p]utôt que de créer une filiale ex nihilo ? 

20. Quelo sont leo objectifs poursuivis lors de la prise de participation dans 

'me oosif~é e;d.stante ? 
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V. 

21. Quelles furent les modalités de ces prises de participation: 

- participations à une augmentation de capital de la société visée ? 
- achat de titres en bourse ? 
- autres modalités (O. P. A., O. P. E., cession directe de parts 

majoritaires) ? 

22. Avez-vous rencontré des obstacles ou des difficultés d'ordre juridique 

lors de ces prises de participations ? - En Belgique ? 
- A l'étranger ? 

Lesquelles ? 

23. Avez-vous rencontré,lors de cette prise de participation de contrôle, 

des difficultés ou des incitations dans la société visée de la part : 

- des administrateurs ? - des syndicats ? 
- des cadres ? - des créanciers ? 
- du personnel ? 

24. a) Y a-t--:;il eu modification de la forme juridique ou de l'objet social de la 

société visée, après la prise de contrôle ? 

b) La prise de contrêHe a-t-elle entraihé des modifications dans l'organi­

sation de la société : - concernant le personnel ? 
- concennant les cadres ? 
- concernant la politique générale ? 

Lesquelles ? 

IV. Effets et fonctionnement du groupement 

1. Les effets obtenus par le groµpe correspondent-ils aux effets recherchés 

(votre réponse pourrait éventuellement s'inspirer du libellé de la question 

12 b. ) ? 

2. Votre groupe ·-9,(;parait-il comme une entité aux yeux des tiers ? 

3, Avez-vous remarqué un seuil à partir duquel l'efficacité économique de 

liens· à l'intérieur du groupe s'atténue, soit que ces liens soient trop peu 

nombreux, soit qu'ils soient superflus ? 
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VI. 

Exercice des pouvoirs 
--------------------
4. a) Les responsables des sociétés qui font partie de votre groupe jouissent­

ils d'une autonomie de décision ou sont-ils soumis à une discipline 

que vous jugez stricte, moyenne ou faible ? 

b) Cette autonomie ou cette discipline €:'St-elle d'intensité variab.le selon 

les circonstances? 

5. a) Existe-t-il dans les statuts de votre société des clauses particulières 

relatives aux rapports avec d'autres sociétés du groupe ? 

b) En cas de création d'une filiale commune~ les ,statuts contiennent-ils 

des clauses assurant là réprésentation ptoportiohnelle eritre les diffé­

rents partenaires intéressés ? 

6. A c8té des statuts, existe-t..;.il des conventions particulières entre certains 

associés destinés à maintenir une majorité de fait ou de droit, comme par 

exemple un syndicat de blocage des titres, voire un pacte de votation ? 

7. Çuelles sont les personnes chargées d'assurer,au sein des sociétés-f:.:lJeP.f 

la représentation des intérêts de la société-mère ? 

8, Les personnes chargées de la gestion des sociétés-filles sont-elles finan­

cièrement intéressées aux résultats ou doivent-elles restituer à la société 

mère les tantièmes perçus ? 

9. a) Existe-t-il, au sein de la société contrôlaire, un organe chargé d'assu­

mer la direction du groupe en général ? Lequel ? 

b) Existe-t-il au sein de la société contrôlaire, un organe chargé d'assu­

mer le contrôle (économique et financier) et d'apprécier la gestion des 

divers états-majors au regard des objectifs généraux du groupe ? 

Lequel ? 

(1) Les expressions "société-mère" et "société-fille" ou "filiale" d'une part, 
"société contrôlaire" et "société contrôlée" d'autre part, sont considérées 
dans le cadre de ce questionnaire comme synonymes. 
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VII. 

1 O. Existe--t-il un plan global de groupe ? Par qui et comment est-il élaboré 

et adopté ? 

11, Arrive-t-il que la société-mère rende des services aux sociétés dont 

elle assure le contrôle (ex.: assistance dans les problèmes juridiques 

et fiscaux, bons offices pour l'obtention d'un crédit bancaire, assistance 

technologique, prise de brevets, etc, .. ) ? Lesquels ? 

12, Les sociétés contrôlées joui"ssent-elles ou non d'une certaine autonomie 

de décision et dans quelle mesure, et ce notamment en rnatière de : 

- politique commerciale (publicité, détermination du prix de vente) 
- politique financière et budgétaire (amortissement, autofinan-

cement, dividende, investissements) 
.. politiqtte de recherche 
.. gestion du persbnrtel 
"' prise de participation dans d 1 autres sociétés. 

13. AU. tours de la vie de groüpe, est-il déjà arrivé que la société~:mè re 
perde le cdtltr61e de la ou de l'une des sociétés du groupe ? A la suite 
de quelles circonstances ? 

14, Y a-t-il des transferts d'éléments patrimoniaux, de charges, de revenus 

ou de bénéfices entre la société-mère et les sociétés filles ? 

Cornment ces transferts sont-ils réalisés : 

- fixation d'un prix d'achat ou de vente des produits circulant 
entre les sociétés ? 

- facturation de services prestés ? 
- taxation pour charges ? 
- localisation d'opérations ou d'éléments patrimoniaux rentables 

ou non rentables ? 

l 5, Y a-t-il une centralisation de la trésorerie de la société mère et des 

sociétés filles ? 

16. Les mêmes banques financent-elles les activités de la société-mère et 

des sociétés filles ? 

17. Votre groupe a-t-il adopté des méthodes comptables uniformes, un traite­

rnent centralisé (ex, ordinateur), nne présentation unique ? 



1, 

,. 

1 
, l,i 

1,' 



VIII. 

18. a) La société-mère publie-t-elle régulièrement des bilans consolidés ? 

b) La publication de ces bilans oonsolidés a-t-elle été suggérée en vue 

de la protection de l'épargne ou s 1est-el1é avérée indispensable pour 

une sair.i.e gestion ? 

19. Existe-t-il entre les sociétés du groupe urie certiaine mobilité des cadres 

et du personnel ? 

20, Comp':·etehu de l'e:xistence du groupe, rechérche-t-on dans votre groupe 

une formation particulière des cadres de sociétés qui en font partie : 

- par l'organisation de journées d'études ? . 
- par l'organisation de stages dans les différentes entreprises 

du groupe ? 
- par 11oragnisation de stages au sein de la société-mère ? 
- par des voyages d'études dans les filiales étrangères ? 

21. Les cadres et le personnel des filiales et de la société-mère ont-ils,à 

votre avis, l'irr1pression de faire partie d'une seule et même entreprise.? 

22, Les rémunérations des cadres et du personnel sont-elles établies sur 

la base des mêmes critères dans toutes les sociétés du groupe ? 

23. a) Y a-t-il un conseil d'entreprise ou une représentation unique des travail­

leurs au niveau du groupe ? 

b) Les informations comrnuniquées au conseil d'entreprise d'une société 

sont-elles relatives à la société en cause ou à l'ensemble du groupe ? 

24. Quelles ont été les réactions du monde du travail et des syndicats à la 

formation de votre groupe ? 

V. Intérêts hors groupe 

Actionnaires 

1. Y a-t-il des sociétés dans lesquelles les participations autres que celles 

détenues par votre groupe représentent: 0 - 10 o/,,, 10 - 25 %, 25 - 50 %, 
50 - 67o/r, 67 •· 100'1? Ces participations sont-elles détenues par un 

nombre limité de personnes (physiques ou morales) ou par le public en 
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IX. 

2, Dans le cas où vous possédez le contr6le d'une société, l'existence d'une 

minorité constitue-t-elle pour votre gourpe une source de difficultés ? 

Celles -ci proviennent-elles : - des actionnaires personnes physiques ? 
- des actionnaires personnes morales ? 
- d'une intervention publique ? 

3. Comment les avez-vous résolues ? 

Créanders 

- par une solution permettant le maintien de la minorité dans 
la filiale ? Laquelle ? 

- par le rachat de participations minoritaires ? Selon quelles 
modalités ? 

4, Les créanciers exigent-ils parfois la garantie de la société-mère ou d'une 

autre société du groupe ? Pouvez-vous préciser la qualité de ces créanciers? 

5. Les sociétés du groupe se donnent-elles mutuellement des avals et autres 

sûretés pour la bonne fin de leu:.·s engagements respectifs ? Si oui, lesquels 

et dans quels cas ? Si non~ pour quels motifs ? 

6, En cas de défaillance. d'une société du groupe, une autre société assume­

rait-elle à votre avis, les engagements de celle-ci ? 

VI. Relations avec la puissance publique 

1. Votre groupe a-t~il subi des pressions de la part des pouvoirs publics ? 

A-t-il bénéficié d'incitations ou d 1implusions de la part des pouvoirs pu­

blics ? Précisez l'objet de ces mesures. 

2, Avez-vous des réserves à formuler à l'égard de l'action de la Commission 

Bancaire~ si tout au moins celle-ci a dû intervenir soit lors de la constitu­

tion de votre groupe, soit au cours de son fonctionnement ? Lesquelles ? 

3, La planification ou la programmation économique nationales ont-elles eu 

des répe:rcus sions sur le fonctionnement de votre grou9e ? 
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x. 

VII. Le groupe et la loi 

1. Le droit positif belge n'ayant guère pressenti la réalité du groupe, estimez­

vous qu'il soit souhaitable ou au contraire dangereux de remédier à cette 

carence ? Pour quelles raisons ? 

2. Votre expérience vous a-t-elle conduit à éprouver 11 efficacité de la légis­

lation étrangère relative au droit des groupes actuellement en vigueur 

ou à discuter de l'opportunité de propositions ou de projets belges ou étran­

gers sur cette matière ? 

3. Si un régime juridique des groupes de sociétés devait être institué, estimez­

vous nécessaire que ce régime d'autorité s'étende à tous les groupes ou 

seulement à ceux qui accepteraient de s'y soumettre en vue de jouir des 

avantages qui s'y trouveraient attachés ? Pourquoi ? 

X X 

X 
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QUESTIONNAIRE 
------------~-----------------------------------

l. INFORMATION 

1. De quel secteur d'activité relève votre entreprise ? 

2. Quelle est sa forme juridique ? 

3. Quel est le montant de ses fonds propres ? 

4. Exerce-t-elle un certain contr61e sur d'autres sociétés 

- par la voie des participations ? 
- par d'autres voies (par ex., certains types de contrats ou 

des administrateurs communs) ? 

5. D1a\ltres sociétés exercent-elles un certain contr6le sur votre société 

- par la voie de participations ? 
- par d'autres voies (par ex., certains types de contrats ou 

des administrateurs communs)? 

6. Pott.vez-vous décrire brièvement l'organisation générale du group~ 

dont votr·e société fait partie : 

- grandes étapes de formation ; 
- nombre de sociétés faisant partie du groupe ; 
- importance des fonds propres de ces sociétés 
- secteur d'activité de ces sociétés ; 
... ce groupe a-t-il une vocation nationale ou internationale ? 

IL CAUSES DU GROUPEMENT 

1. a) A l'origine, les prises de contrôle ont-elles résulté d'une volonté préa-

1 ::!,_~~'de constituer un groupe de sociétés ou bien la constitution de 

votre groupe s'est-elle réalisée au fur et à mesure des prises de par­

ticipations ? 

b) A l'heure actuelle, le groupe est-il considéré comme une situation 

juridique stable ou comme une situation transitoire par rapport à 

une fusion au sens juridique du terme ? 

2. La prise de cçut,trôle a-t .. elle été précédée 

- par des participations minoritaires ? 
- par des accords de collab0ration ? 

La prise de contrôle était-elle dictée 

- par des motifs internes de votre société (améliorer le réseau 
de distribution, rationaliser les coûts de production, faciliter 
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II. 

la recherche et le développement, assurer l'approvision­
nement en matière premières, etc ... ) ? 

- par des motifs tenant à la situation de la société contr61ée 
(venir en aide à un débiteur, un client ou un fournisseur, 
conserver un secteur de recherches ou une activité en péril) ? 

- par la situation sur les marchés de votre société (prix trop 
élevés pratiqués par vos fournisseurs ou vos distributeurs, 
trop longs délais de livraison ou de fourniture, etc ... ) ? 

J. La constitution da groupe a-t-elle été réalisée dans un but offensif (exten­

sion de l'activité du promoteur} ou dans un but défensif (résistance à la 

concurrence-réaction à une prise de contrôle éventuelle par un tiers) ? 

4. Pourquoi, de façon générale, a-t-il été rénoncé à d'autres mesures 

comme la fusion ou la croissance interne ? 

5. Le groupe vise-t-il à une concentration verticale, à une plus grande diver­

sification des produits ou à une réunion de sociétés concurrentes qui se 

trouvent à un même stade de production ou de distribution ? 

III. FORMATION 

1. Votre groupe s'est-il formé par éclatement d'une autre société unique ou··· 

par la prise de contrôle d'autres sociétés ? 

2. a) Dans 1-'f • J''· 'Upe dont vous faites partie, quel est le mode le plus fréquent 

de prise de contrôle ? 

- participations - création de filiales propres 
- création d'une filiale commune 
- prise de participations dans une soc. existante 

- contrats d'affiliation : ~ sous-traitance 
- location 
- gérance 
- concession ou licence de brevets ou 

de marques 
- autres contrats 

- éléments informels (administrateurs communs, influence 
personnelle de certains). 
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III. 

b) Quel est, à votre avis, l'intérêt majeur du procédé choisi ? 

Participation en général 
----------------------
3. Quel pourcentage de participations vous semble suffisant da:hs le capital 

soèial d'une société pour en assurer le contrôle !:, 

0 à 10 % ; 10 à 25 % ; 25 à 50 % i 50 à 67 % ; 67 à l 00 % ? 

4. Quels sont les organes sociaux qui ont décidé la prise de participation ? 

S. Comment a été financé 1 i opération : 

- apports en numéraire oti en nature de la société .. mère ? 
- concours bancaire ? 
- autres modalités ? 

6. Y a-t-il des cas où votre société n1 exerce pas le contrôle que lui conféré­

rait sa prise de participation ? Pourquoi ? 

7. Votre groupe reste-t-il ouvert aux tiers ou entend-il rester fermé ? 

Créations de filiales 

8. Quels objectifs ont été poursuivis lors de la création de la ou des filiales 

- ériger une société distincte pour une branche d'activité ou 
une dh·i- i .. : n géographique existante ? 

- réaliser une nouvelle implantation ? 
- commencer une nouvelle activité ? 
- autres objectifs ? 

9. Quel est l'intérêt du recours à la formule de la filiale plutôt qu'à celle de 

la succursale ? 

1 O. Quelle est généralement la forme juridique que vous adoptez pour vos 

filiales ? 

11. Lorsque la législation impose un nombre minimum d'associés, les compa­

rants sont-ils : - des administrateurs ou des cadres de votre société ou 
d'autres sociétés du groupe? 

- d'autres sociétés de votre groupe? 

- des personnes physiques ou morales n'ayant pas de lien 
avec votre gIDoupe ? 
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IV. 

12. Avez-vous rencontré des difficultés particulières d'o,rdre légal lorsque 

vou.s avez comititué une filiale - en Belgique ? 

.. à l'étranger ? 

Lesquelles ? 

13. La sou se ription de titres de la filiale par ces comparants a-t-elle été 

accompagnée d'une convention ou d'un engagement concernant les an,tions 

souscrites (option de vente - avance du montant de la souscription -

exerdce des droits attachés aux titres) ? 

Création d'une filiale commune 

14. Quel est l'intérêt selon vous, de recourir à la formule de la filiale com­

mtme plutôt qu I à d'autres formes de collaboration ? 

15. Quels ont été vos partenaires (forme juridique, secteur d'activité, loca­

lisation) et ceux-ci étaient-ils eux-mêmes contr5lé;s· par un autre groupe 

belge ou étranger ? 

16. Quelle est généralement la forme juridique que vous adoptez pour la 

création d'une filiale commune ? Pourquoi ?-Motifs financiers ? 
- Impératifs de gestion ? 
- Motifs juridiques ? 

1 7. Cuels objectifs ont été poursuivis lors de la création de cette filiale com­

mune? 

l B. Avez-vous rencontré des difficultés d'or,':ire légal particulières en 

Belgique ou à l'étranger ? Lesquelles ? 

Prises de participations dans une société existante 
----------------------------------------------
19. Intérêt, selon vous, de prendre des participations dans une société exis­

tante plutôt que de créer une filiale ex nihilo ? 

20, Quels so!lt les objectifs poursuivis lors de la prise de participation dans 

.,me sod.é'~é exi.stante ? 
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V. 

21. Quelles furent les modalités de ces prises de participation : 

- participations à une augmentation de capital de la société visée ? 
- achat de titres en bourse ? 
- autres modalités (O. P. A., o. P. E., cession directe de parts 

majoritaires) ? 

22. Avez-vous rencontré des obstacles ou des difficultés d'ordre juridique 

lors de ces prises de participations ? - En Belgique ? 
- A l'étranger ? 

Le squ elles ? 

23. Avez-vous rencontré,! ors de cette prise de participation de contrôle, 

des difficultés ou des incitations dans la société visée de la part : 

- des administrateurs ? - des syndicats ? 
- des cadres ? - des créanciers ? 
- du personnel ? 

24. a) Y a-t--:;il eu modification de la forme juridique ou de l'objet social de la 

société visée, après la prise de contrôle ? 

b) La prise de contrôle a-t-elle entrainé des modifications dans 11organi­

,sation de la société : - concernant le personnel ? 
- concennant les cadres ? 
- concernant la politique générale ? 

Lesquelles ? 

IV. Effets et fonctionnement du groupement 

1. Les effets obtenus par le groµpe carres pondent-ils aux effets recherchés 

(votre réponse pourrait éventuellement s'inspirer du libellé de la question 

12 b,) ? 

2. Votre groupe -~-f-parait-il comme une entité aux yeux des tiers ? 

3. Avez-vous remarqué un seuil à partir duquel l'efficacité économique de 

liens à l'intérieur du groupe s'atténue, soit que ces liens soient trop peu 

nombreux, soit qu'ils soient superflus ? 
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VI. 

Exercice des pouvoirs 
--------------------
4, a) Les responsables des sociétés qui font partie de votre groupe jouissent­

ils d'une autonomie de décision ou sont-ils soumis à une discipline 

que vous jugez stricte, moyenne ou faible ? 

b) Cette autonomie ou cette discipline e:st-elle d'intensité variable selon 

les circonstances ? 

5. a) Existe-t-il dans les statuts de votre société des clauses particulières 

relatives aux rapports avec d'autres sociétés du groupe ? 

b) En cas de création d'une filiale commune, les statuts contiennent-ils 

des clauses assurant la réprésentation proportionnelle entre les diffé­

rents partenaires intéressés ? 

6. A c6té des statuts, existe-t-il des conventions particulières entre certains 

associés destinés à maintenir une majorité de fait ou de droit, comme par 

exemple un syndicat de blocage des titres, voire un pacte de votation ? 

7. Quelles sont les personnes chargées d'assurer,au sein des sociétés-fr\.l(JF.i'îr1 

la représentation des intérêts de la société-mère ? 

8. Les personnes chargées de la gestion des sociétés-filles sont-elles finan­

cièrement intéressées aux résultats ou doivent-elles restituer à la société 

mère les tantièmes perçus ? 

9. a) Existe-t-il, au sein de la société contrôlaire, un organe chargé d'assu­

mer la direction du groupe en général ? Lequel ? 

b) Existe-t-il au sein de la société contr6laire, un organe chargé d'assu­

mer le contrôle (économique et financier) et d'apprécier la gestion des 

divers états-majors au regard des objectifs généraux du groupe ? 

Lequel ? 

(1) Les expressions "société-mère" et "société-fille" ou "filiale" d'une part, 
"société contrôlaire" et "société contr6lée" d'autre part, sont considérées 
dans le cadre de ce questionnaire comme synonymes, 
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VII. 

10. Existe,,t-il un plan global de groupe ? Par.qui et comment est-il élaboré 

et adopté ? 

11. Arrive-t-il que la société--mère rende des services aux sociétés dont 

elle assure le contrôle (ex,: assistance dans les problèmes juridiques 

et fiscaux, bons offices pour l'obtention d'un crédit bancaire, assistance 

technologique, prise de brevets, etc, .. ) ? Lesquels ? 

12. Les sociétés contrôlées jouis sent-elles ou non d'une certaine autonomie 

de décision et dans quelle mesure, et ce notamment en rr1atière de : 

- politique commerciale (publicité, détermination du prix de vente) 
- politique financière et budgétaire (amortissement, autofinan-

cement, dividende, investissements) 
- politique de recherche 
- gestion du personnel 
- prise de participation dans d'autres sociétés, 

13. Au cours de la vie de groupe, est-il déjà arrivé que la société-mère 
perde le contrôle de la ou de l'une des sociétés du groupe ? A la suite 
de quelles circonstances ? 

Aspects _f!nanciers et comptables 

14. Y a-t-il des transferts d'éléments patrimoniaux, de charges, de revenus 

ou de bénéfices entre la société-mère et les sociétés filles ? 

Corriment ces transferts sont-ils réalioés : 

- fixation d'un prix d'achat ou de vente des produits circulant 
entre les sociétés ? 

- facturation de services prestés ? 
- taxation pour charges ? 
- localisation d'opérations ou d'éléments patrimoniaux rentables 

ou non rentables ? 

15. Y a-t-il une centralisation de la trésorerie de la société mère et des 

sociétés filles ? 

16. Les mêmes banques financent-elles les activités de J.a société-mère et 

des sociétés filles ? 

17. Vo,tre groupe a-t-il adopté des méthodes comptables uniformes, un traite•• 

ment centralisé (ex, ordinateur), une présentation unique ? 
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VIII. 

18. a) La société-mère publie-t-elle régulièrement des bilans consolidés ? 

b) La publication de ces bilans consolidés a-t-elle été suggérée en vue 

de la protection de l'épargne ou s'est-elle avérée indispensable pour 

une saine gestion ? 

19. Existe-t-il entre les sociétés du groupe une certaine mobilité des cadres 

et du personnel ? 

20, Comp.'.:etenu de l I existence du groupe, recherche-t-on dans votre groupe 

une formation particulière des cadres de sociétés qui en font partie : 

- par l'organisation de journées d'études ? 
- par l'organisation de stages dans les différentes entreprises 

du groupe ? 
- par 11oragnisation de stages au sein de la société-mère ? 
- par des voyages d'études dans les filiales étrangères ? 

21, Les cadres et le personnel des filiales et de la société-mère ont-ils,à 

votre avis, 11irn.pression de faire partie d'une seule et même entreprise,? 

22, Les rémunérations des cadres et du personnel sont-elles établies sur 

la base des mêrr,es critères dans toutes les sociétés du groupe ? 

23. a) Y a-t-il un conseil d'entreprise ou une représentation unique des travail­

leurs au niveau du groupe ? 

b) Les informations communiquées au conseil d'entreprise d'une société 

sont-elles relatives à la société en cause ou à l'ensemble du groupe ? 

24. Quelles ont été les réactions du monde du travail et des syndicats à la 

formation de votre groupe ? 

V. Intérêts hors 1sro~pe 

Actionnaires 

1. Y a-t-il des sociétés dans lesquelles les participations autres que celles 

détenu':!s par votre groupe représentent: 0 - 10 %, 10 - 25 o/c, 25 - 50%, 

50 - 6 7 % , 6 7 - 100 '? 7 Ces participations sont-elles détenues par un 

nombre limité de personnes (physiques ou morales) ou par le public en 
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IX. 

2. Dans le cas où vous possédez le contrôle d'une société, l'existence d'une 

minorité constitue-t-elle pour votre gourpe une source de difficultés ? 

Celles-ci proviennent-elles : - des actionnaires personnes physiques ? 
- des actionnaires personnes morales ? 
- d'une intervention publique ? 

3. Comment les avez-vous résolues ? 

Créanciers 

- par une solution permettant le maintien de la minorité dans 
la filiale ? Laquelle ? 

- par le rachat de participations minoritaires ? Selon quelles 
modalités ? 

4. Les créanciers exigent-ils parfois la garantie de la société-mère ou d'une 

autre société du groupe ? Pouvez-vous préciser la qualité de ces créanciers? 

5. Les sociétés du groupe se donnent-elles mutuellement des avals et autres 

sûretés pour la bonne fin de lem:s engagements respectifs ? Si oui, lesquels 

et dans quels cas ? Si no~~ pour quels motifs ? 

6. En cas de défaillance. d'une société du groupe, une autre société assume­

rait-elle à votre avis, les engagements de celle-ci ? 

VI. Relations avec la puissance publique 

1. Votre groupe a-t-il subi des pressions de la part des pouvoirs publics ? 

A-t-il bénéficié d'incitations ou d 1implusions de la part des pouvoirs pu­

blics ? Précisez l'objet de ces mesures. 

2, Avez-vous des réserves à formuler à l'égard de l'action de la Commission 

Bancaire~ si tout au moins celle-ci a dû intervenir soit lors de la constitu­

tion de votre groupe, soit au cours de son fonctionnement ? Lesquelles ? 

3. La planification ou la programmation économique nationales ont-elles eu 

des répercussions sur le fonctionnement de votre groupe ? 
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x. 

VII. Le groupe et la loi 

1. Le droit positif belge n'ayant guère pressenti la réalité du groupe, estimez­

vous qu'il soit souhaitable ou au contraire dangereux de remédier à cette 

carence ? Pour quelles raisons ? 

2, Votre expérience vous a-t-elle conduit à éprouver l'efficacité de la légis­

lation étrangère relative au droit des groupes actuellement en vigueur 

ou à discuter de l'opportunité de propositions ou de projets belges ou étran­

gers sur cette matière ? 

3, Si un régime juridique des groupes de sociétés devait être institué, estimez­

vous nécessaire que ce régime d'autorité s'étende à tous les groupes ou 

seulement à ceux qui accepteraient de s'y soumettre en vue de jouir des 

avantages qui s'y trouveraient attachés ? Pourquoi ? 

X X 

X 
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