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I. HISTORIQUE

 L’obligation d’établir un plan

financier a été instaurée,

pour ce qui est de la S.A., de

la S.C.A. et de la S.P.R.L., par

la loi de réorientation écono-

mique du  août  1. Pour

ce qui est de la S.C.R.L., cette

obligation a été instaurée

par la loi du  juillet 

complétée par la suite par la

loi du  avril .

L’obligation d’établir un plan

financier tend à protéger les

fondateurs de sociétés contre

leur propre allant, d’une

part, et à préserver les tiers

des conséquences d’une

insuffisance de capital,

d’autre part 2.

II. CHAMP D’APPLICATION

 L’obligation d’établir un plan

financier vaut uniquement

dans le cas où la société à

constituer adopte la forme

juridique d’une société

anonyme 3, d’une société en

commandite par actions 4,

d’une société privée à

responsabilité limitée 5 ou

d’une société coopérative à

responsabilité limitée 6.

 Se pose en l’occurrence la

question de savoir si l’obliga-

tion d’établir un plan finan-

cier vaut également à l’égard

des sociétés civiles consti-

tuées sous la forme de socié-

tés commerciales. Le Code

des sociétés impose en effet

l’obligation d’établir un plan

financier à toutes les socié-

tés dotées d’une personnalité

juridique complète, sans

faire de distinction entre les

sociétés à caractère civil et

celles à caractère commer-

cial. Stricto sensu, la consti-

tution d’une société civile

sous la forme d’une société

commerciale devrait, dès

lors, impliquer l’établisse-

ment d’un plan financier.

On peut toutefois se deman-

der s’il est opportun, le cas

échéant, d’établir un plan

Cela peut paraître simple de

prime abord, mais l’établisse-

ment d’un plan financier n’est

pas une sinécure. Partant d’un

tel constat, la commission

mixte IEC-IPCF a rédigé une

note technique pouvant servir

de fil conducteur au profes-

sionnel de l’économie, qui 

aide un client à établir un

plan financier. Cette note 

technique sera publiée dans

une des prochaines publica-

tions de l’Institut. Outre les

aspects économiques, il ne

faut évidemment pas négliger

les aspects juridiques d’un tel

plan. Nous nous efforcerons,

dès lors, dans le présent

article, de passer en revue 

les principales questions 

juridiques que soulève 

l’établissement d’un plan

financier.
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financier, sachant que la

responsabilité des fonda-

teurs n’est engagée qu’en cas

de faillite de la société dans

les trois ans de sa constitu-

tion. Etant donné qu’une

société civile ne peut en prin-

cipe pas être déclarée en

faillite, F. BOUCKAERT 7

allègue que, dans ce cas

précis, il n’y a pas lieu d’éta-

blir de plan financier.

Il convient toutefois de

nuancer ce qui précède, à la

lumière de l’arrêt de la Cour

de cassation du  octobre

 8. Dans cet arrêt, la Cour

a estimé que la société civile

constituée sous la forme

d’une société commerciale,

qui, dans un esprit de simu-

lation, mentionne des activi-

tés exclusivement civiles

dans son objet statutaire,

alors que, dès le départ (lors

de la constitution ou à l’occa-

sion d’une modification ulté-

rieure des statuts), il était

dans l’intention des parties

de développer des activités

commerciales, est suscepti-

ble d’être déclarée en faillite.

Il nous paraît, dès lors,

indiqué d’établir un plan

financier, à l’occasion de la

constitution d’une société

civile sous la forme d’une

société anonyme.

III. MODALITÉS

A. PRÉALABLEMENT A LA 

CONSTITUTION

 Le plan financier doit être

établi préalablement à la

constitution de la société.

Dans la pratique, le plan

financier sera remis au

notaire, avant la passation de

l’acte constitutif.

 L’obligation légale d’établir

un plan financier n’est pas

une condition de validité de

la constitution d’une société.

Une société est, dès lors, vala-

blement constituée, même si

aucun plan financier (au

contenu acceptable) n’a été

déposé auprès du notaire. 9

B. DEUX ANNÉES CIVILES

 Le plan financier porte sur

les deux premières années

civiles de l’existence de la

société, pas sur les deux pre-

miers exercices 10.

C. LÉGISLATION LINGUISTIQUE

 Le plan financier doit être

établi conformément à la

législation linguistique en

vigueur 11. Selon le lieu d’éta-

blissement du siège d’exploi-

tation 12 de la société à cons-

tituer, le plan financier sera

établi en néerlandais, en

français ou – pour ce qui est

de la Région de Bruxelles-

Capitale –, au choix, en néer-

landais ou en français, ou

dans les deux langues. 13

D. FORME

 Le Code des sociétés n’im-

pose aucune condition spéci-

fique à laquelle le plan

financier doit satisfaire, ni

de forme ni de fond.

Quoi qu’il en soit, le plan

financier doit attester du fait

que la société dispose de

moyens suffisants pour

garantir la continuité de 

l’activité projetée pendant

les deux premières années de

son existence. La justifica-

tion du capital se fera en 

l’occurrence à l’aide de tech-

niques d’économie d’entre-

prise 14. Comme nous l’avons

déjà évoqué ci-dessus, la

Commission mixte IEC-IPCF a

rédigé une note technique

sur le sujet. 15

E. LA NOTION DE CAPITAL INSUF-

FISANT

 Le Code des sociétés ne

précise pas ce qu’il convient

d’entendre par “capital insuf-

fisant”. Un capital suffisant

peut être défini comme étant

les moyens de financement

mis à la disposition de la

société, qui sont raisonnable-

ment nécessaires pour

pouvoir exercer l’activité pro-

jetée pendant les deux pre-

mières années de son exis-

tence 16. La question de la suf-

fisance ou de l’insuffisance

du capital est une question

de fait, qui relève de l’appré-

ciation souveraine du juge

du fond.

Dans tous les cas, il convient

de distinguer le capital suffi-

sant du capital minimum de

la société. Il arrive, en effet,

que l’activité projetée exige

des moyens supérieurs au

capital minimum de la

société.

Le capital suffisant ne fait

pas uniquement référence au

capital social de la société 17.
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D’autres moyens de finance-

ment, tels les emprunts à

court et long terme, les

avances des associés à leur

société 18, les subsides 19, le

crédit fournisseur normal 20,

les avoirs extérieurs au

capital, les éventuelles cau-

tions 21 ..., peuvent également

être pris en considération. 22

IV. CAS PARTICULIERS

A. AUGMENTATION DE CAPITAL

 Les articles  23 et  24 C.

Soc. disposent que toute aug-

mentation de capital se fera

dans le respect des condi-

tions requises pour la modi-

fication des statuts. Etant

donné que ces conditions ne

prévoient aucune obligation

en matière de plan financier,

aucun plan financier ne doit

être établi à l’occasion d’une

augmentation de capital.

 Jusqu’à la publication de la

loi du  décembre , la

doctrine était partagée sur

ce point. L’ancien article 

L.C.S.C. disposait, en effet,

que les formalités et condi-

tions prescrites pour la cons-

titution d’une société étaient

aussi requises pour toute

augmentation de capital.

Etant donné que l’obligation

d’établir un plan financier

relève des formalités de cons-

titution d’une société, cer-

tains auteurs considéraient

qu’un plan financier était

requis dans le cadre d’une

augmentation de capital.

Mais tous n’étaient pas de

cet avis 25. La loi du  décem-

bre  a mis un terme à

cette controverse en ren-

voyant désormais aux pres-

criptions de l’article 

L.C.S.C. plutôt qu’aux règles

relatives à la constitution

d’une société. Tous les

auteurs 26 s’accordent à

présent à dire que, d’un

point de vue juridique,

aucun plan financier n’est

requis à l’occasion d’une

augmentation de capital.

B. RESTRUCTURATIONS

a. Fusion/scission par 

constitution

 Conformément aux disposi-

tions du Code des sociétés, la

fusion ou scission par consti-

tution d’une (de) nouvelle(s)

société(s) devrait en principe

donner lieu à l’établissement

d’un plan financier.

C’est ce qui ressort expressé-

ment des articles  27 et

 28 C. Soc. D’une part, ces

dispositions stipulent que la

constitution de la nouvelle

société est soumise, le cas

échéant, à toutes les condi-

tions prévues par le Code des

sociétés pour la forme de

société qui a été choisie.

D’autre part, elles dressent la

liste des obligations en

matière de constitution, qui

ne s’appliquent pas en cas de

fusion ou de scission par

constitution d’une (de) nou-

velle(s) société(s). Etant

donné que l’obligation d’éta-

blir un plan financier n’appa-

raît pas dans cette liste, un

tel plan serait en principe

toujours requis en cas de

fusion ou de scission par

constitution d’une (de) nou-

velle(s) société(s).

Pourtant, la majorité de la

doctrine 29 considère que, le

cas échéant, aucun plan

financier ne doit être établi,

et s’appuie à cet égard sur

les considérations suivantes :

- Le plan financier est établi

par les fondateurs et tend à

protéger ces derniers des

conséquences d’une faillite

en cas de sous-capitalisa-

tion de la société. Il est tou-

tefois impossible qu’une

société née d’une fusion ou

d’une scission fonctionne

avec un capital insuffisant,

dès lors que les mesures de

sécurité instaurées par le

législateur en la matière

sont respectées 30 : l’établis-

sement d’un rapport

détaillé 31 offre en soi déjà

suffisamment de garanties,

de sorte qu’un plan finan-

cier supplémentaire est

superflu 32 ;

- Le principe de continuité

s’oppose à ce que les nou-

velles sociétés soient consi-

dérées comme des sociétés

dont les activités ne débu-

teraient qu’au moment de

la fusion ou de la scission 33 ;

- Il est difficilement conceva-

ble que le capital de la (des)

nouvelle(s) société(s) à

constituer doive être justi-

fié (dans un plan financier),

alors qu’il a déjà été justi-

fié par le passé 34 et que son

montant ne peut être

décidé arbitrairement 35.

Conformément au principe

de continuité comptable,
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les différents éléments des

capitaux propres sont, en

effet, transférés dans la

comptabilité de la société

absorbante à la valeur à

laquelle ils apparaissaient

dans la comptabilité de la

société absorbée 3 ;

- On pourrait se demander

qui, le cas échéant, est, en

tant que fondateur, chargé

de l’établissement d’un

plan financier. Selon cer-

tains auteurs 37, cette obli-

gation ne peut en aucun

cas incomber aux action-

naires qui n’étaient pas

présents ou qui ont voté

contre à l’assemblée géné-

rale, qui a décidé de la

constitution de la société,

ni aux administrateurs 38,

étant donné que cela n’est

pas prévu par la loi.

Précisons également à cet

égard que ni la Troisième

directive (fusions) 39 ni la

Sixième directive (scissions) 40

ne contient de disposition

relative à l’obligation d’éta-

blir un plan financier.

Nous sommes personnelle-

ment d’avis qu’il est conseillé

d’établir un plan financier à

l’occasion d’une fusion/scis-

sion par constitution d’une

(de) nouvelle(s) société(s).

D’une part, cela permet de

lever l’insécurité juridique

dans laquelle la société se

retrouverait plongée en l’ab-

sence d’un tel plan. Le risque

est, en effet, que les tribu-

naux de commerce retien-

nent, le cas échéant, la

responsabilité des fonda-

teurs et demandent, par

conséquent, au notaire

instrumentant de produire le

plan financier établi préala-

blement à la constitution de

la société. D’autre part, cette

solution permet également

de prévenir le risque fiscal

que l’opération n’ait pas lieu

conformément aux disposi-

tions du Code des sociétés. 41

b. Scission partielle

 La scission partielle est une

“opération assimilée à une

scission” 42 à laquelle les

règles de la scission ordinaire

s’appliquent autant que pos-

sible 43. Un plan financier doit

donc, stricto sensu, être

établi à l’occasion d’une scis-

sion partielle par constitu-

tion d’une nouvelle société,

conformément aux disposi-

tions de l’article  C. Soc.

On pourrait toutefois consi-

dérer que les arguments de

la doctrine (concernant les

fusions et scissions ordinai-

res), qui défendent la thèse

selon laquelle aucun plan

financier ne doit, le cas

échéant, être établi 44, sont

également valables en cas de

scission partielle. Il convient

toutefois de faire preuve de

nuance à cet égard. Alors

qu’il est quasi impossible,

dans le cas d’une fusion ou

d’une scission ordinaire, de

désigner des “fondateurs” 45,

ce n’est pas le cas lors d’une

scission partielle. D’une part,

la société transférante conti-

nue d’exister, de sorte qu’elle

pourrait éventuellement être

qualifiée de fondateur.

D’autre part, les actionnaires

de la société partiellement

scindée sont considérés

comme fondateurs, dans la

mesure où ils se voient direc-

tement attribuer des parts

de la société nouvellement

constituée 46. Ce qui précède

amène, dès lors, certains

auteurs 47 à affirmer qu’un

plan financier doit être 

établi en cas de scission 

partielle par constitution

d’une nouvelle société.

Nous sommes personnelle-

ment d’avis qu’il est conseillé

d’établir un plan financier à

l’occasion d’une scission par-

tielle par constitution d’une

nouvelle société. D’une part,

cela permet de lever l’insécu-

rité juridique dans laquelle

la société se retrouverait

plongée en l’absence d’un tel

plan. Le risque est, en effet,

que les tribunaux de com-

merce retiennent, le cas

échéant, la responsabilité

des fondateurs et deman-

dent, par conséquent, au

notaire instrumentant de

produire le plan financier

établi préalablement à la

constitution de la société.

D’autre part, cette solution

permet également de préve-

nir le risque fiscal que l’opé-

ration n’ait pas lieu confor-

mément aux dispositions du

Code des sociétés. 48

V. SANCTION EN L’ABSENCE D’É-
TABLISSEMENT D’UN PLAN
FINANCIER

 Le législateur n’a prévu

aucune sanction spécifique

en l’absence d’établissement



d’un plan financier. Comme

nous l’avons déjà évoqué ci-

dessus, l’absence de plan

financier n’affecte en rien la

validité de constitution de la

société. L’absence de plan

financier peut toutefois

amener le juge à considérer

que les fondateurs n’ont pas

suffisamment réfléchi aux

besoins financiers de leur

futur projet et, par consé-

quent, constituer une cir-

constance aggravante l’en-

courageant à retenir la

responsabilité des fonda-

teurs en cas de faillite de la

société dans les trois ans de

sa constitution 49. Précisons, à

cet égard, que l’absence de

plan financier n’engage pas

ipso facto la responsabilité

des fondateurs 50. Le juge

peut, en effet, tenir compte,

dans le cadre de son appré-

ciation marginale, d’autres

éléments attestant de la suf-

fisance du capital 51. Le risque

est toutefois qu’en l’absence

de plan financier, le juge

tienne compte de l’objet sta-

tutaire de la société (à la for-

mulation souvent vague) 52,

ce qui, dans de nombreux

cas, conduira quasi automa-

tiquement à la responsabilité

des fondateurs. 53

 L’établissement d’un plan

financier en fonction d’une

activité autre que celle qui

est effectivement exercée par

la S.A. doit être assimilé à

l’absence de plan financier. Il

en va de même, si une acti-

vité autre que celle prescrite

par les statuts a été projetée

et est effectivement

exercée. 54

VI. RESPONSABILITÉ

A. DES FONDATEURS

 L’obligation d’établir un plan

financier est étroitement liée

à la responsabilité à laquelle

s’exposent les fondateurs, si

le capital de départ de la

société est manifestement

insuffisant.

Conformément aux disposi-

tions du Code des sociétés 55,

les fondateurs sont, en effet,

tenus solidairement envers

les intéressés des engage-

ments de la société, dans une

proportion fixée par le juge,

en cas de faillite prononcée

dans les trois ans de la cons-

titution, si le capital social

(la partie fixe du capital

social) était, lors de la consti-

tution, manifestement insuf-

fisant pour assurer l’exercice

normal de l’activité projetée

pendant une période de deux

ans au moins. Le plan finan-

cier est, à cet effet, transmis

au tribunal à la demande du

juge-commissaire ou du pro-

cureur du Roi.

B. DU NOTAIRE

 Le plan financier est signé

par tous les fondateurs qui

en portent, par conséquent,

la responsabilité première 56.

Ils sont, en effet, les auteurs

de ce plan financier.

 Quant au rôle du notaire à

l’égard du plan financier, le

Code des sociétés 57 dispose

uniquement que les fonda-

teurs remettent un plan

financier au notaire instru-

mentant, qui le conserve. Si

la responsabilité des fonda-

teurs est engagée, le plan

financier est transmis au tri-

bunal 58 par le notaire, à la

demande du juge-commis-

saire ou du procureur du Roi.

A priori, le notaire ne se voit

donc attribuer qu’un rôle

formel.

Il convient cependant d’atti-

rer l’attention sur le devoir

de conseil 59 qu’assume le

notaire à l’égard des compa-

rants à l’acte constitutif 60. Il

se doit d’attirer l’attention

des fondateurs sur l’impor-

tance du plan financier 61,

ainsi que sur les éventuelles

lacunes manifestes du plan

financier, qui lui est soumis 62.

Il se doit également d’attirer

l’attention des parties sur les

conséquences d’un plan

financier mal établi. 63

Selon certains auteurs, il est

conseillé 64 - voire prescrit 65 -

au notaire de refuser son

ministère, si aucun plan

financier n’a été établi ou si,

après contrôle formel, son

contenu s’avère totalement

sans valeur. D’autres auteurs 66

considèrent, en revanche,

que le notaire ne peut

refuser de recevoir le plan

financier et de passer l’acte

constitutif, si les fondateurs

campent sur leurs positions.

Quoi qu’il en soit, il est

conseillé au notaire qui cons-

tate qu’aucun plan financier

n’a été établi, ou que le plan

financier établi est lacunaire,

de demander aux signataires

de rédiger et de signer une

attestation par laquelle ils

Droit des entreprises
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déclarent avoir été informés

par le notaire de l’avis

négatif de ce dernier et des

conséquences potentielles

d’un plan financier lacunaire 67.

Le notaire s’assure que le

plan financier porte sur deux

années civiles (et non sur

deux exercices), qu’il atteste

des activités projetées au

cours des deux premières

années, qu’il a été signé par

les fondateurs et par eux

seuls 68, et que la législation

linguistique a été respectée.

Lorsqu’il s’agit d’établir la

responsabilité du notaire, il

convient de tenir compte de

la possibilité que les fonda-

teurs aient déjà fait appel à

un réviseur d’entreprises, un

expert-comptable ou un

comptable(-fiscaliste) agréé

en vue de l’établissement

d’un plan financier. Le cas

échéant, la responsabilité du

notaire pèsera moins lourde-

ment et il y a responsabilité

partagée entre le réviseur

d’entreprises/l’expert-

comptable/le comptable(-fisca-

liste) agréé et le notaire. 69

C. DU RÉVISEUR D’ENTREPRISES/

EXPERT-COMPTABLE/COMPTA-

BLE(-FISCALISTE) AGRÉÉ

 Le plan financier est signé

par tous les fondateurs qui

en portent, par conséquent,

la responsabilité première 70.

Ils sont, en effet, les auteurs

de ce plan financier.

 Néanmoins, les fondateurs

peuvent toujours faire appel

à un réviseur d’entreprises,

un expert-comptable ou un

comptable(-fiscaliste) agréé,

afin qu’il les aide à établir le

plan financier. Les travaux

préparatoires 71 de la loi du 

 août  recommandent

d’ailleurs cette possibilité.

La tâche du réviseur d’entre-

prises, de l’expert-comptable

ou du comptable(-fiscaliste)

agréé consiste à fournir aux

fondateurs les renseigne-

ments nécessaires concer-

nant l’établissement du plan

financier. Il peut éventuelle-

ment établir un projet de

plan financier, tout en préci-

sant clairement ses obliga-

tions et sa non-responsabi-

lité en la matière. En aucun

cas, toutefois, il ne peut

apposer sa signature sur le

plan financier. Le réviseur

d’entreprises, l’expert-

comptable ou le comptable

(-fiscaliste) agréé ne peut agir

que sur la base des informa-

tions qui lui sont communi-

quées par les fondateurs. Il

ne dispose toutefois d’aucun

élément permettant de véri-

fier le bien-fondé des infor-

mations communiquées et

ne peut, par conséquent, être

tenu pour responsable des

dommages qui résulteraient

d’informations erronées

et/ou incomplètes. 72

La responsabilité du réviseur

d’entreprises, de l’expert-

comptable ou du comptable

(-fiscaliste) agréé, qui – dans

le cadre de l’aide qu’il

apporte à l’établissement

d’un plan financier – manque

à ses obligations profession-

nelles, pourra être engagée.
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