
 

   647 

TABLE DES HYPOTHÈSES 
 
HYPOTHÈSE 1 – SELON LE PARADIGME DE LA GESTION DE STOCK DE TITRES, LA FOURCHETTE DIMINUE AVEC LA 

PROBABILITÉ DE RENVERSEMENT DU FLUX TRANSACTIONNEL (POSTULÉE SUPÉRIEURE À 0,5). .................... 89 
HYPOTHÈSE 2 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DU VOLUME D’ÉCHANGE. 89 
HYPOTHÈSE 3 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE LA TAILLE DE MARCHÉ 

DES SOCIÉTÉS. .............................................................................................................................................. 89 
HYPOTHÈSE 4 – SELON LE PARADIGME DE LA POSITION D’INVENTAIRE, LA TAILLE DES TRANSACTIONS INFLUENCE 

NÉGATIVEMENT LA FOURCHETTE. ................................................................................................................ 89 
HYPOTHÈSE 5 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LA VOLATILILITÉ DES 

COURS DES TITRES. ....................................................................................................................................... 90 
HYPOTHÈSE 6 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EN VALEUR ABSOLUE EST UNE FONCTION CROISSANTE DES PRIX 

DES TITRES. .................................................................................................................................................. 90 
HYPOTHÈSE 7 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EN VALEUR RELATIVE EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DES 

PRIX DES TITRES. .......................................................................................................................................... 90 
HYPOTHÈSE 8 – SELON LA THÉORIE DES COÛTS DE PARTICIPATION, LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE 

FONCTION DÉCROISSANTE DE LA BASE ACTIONNARIALE............................................................................... 90 
HYPOTHÈSE 9 – SELON LA THÉORIE DES COÛTS DE PARTICIPATION, LA COMPOSANTE λ  DE LA FOURCHETTE 

RÉALISÉE EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DU DEGRÉ DE VISIBILITÉ DE LA FIRME ET DE L’INFORMATION 
PUBLIQUE. .................................................................................................................................................... 90 

HYPOTHÈSE 10 – SELON LES THÉORIES DE LA PROFONDEUR, L’OFFRE DE LIQUIDITÉ S’ADAPTE PAR ACTION 
SIMULTANÉE SUR LA FOURCHETTE ET LA PROFONDEUR................................................................................ 91 

HYPOTHÈSE 11 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEUR TAILLE................. 234 
HYPOTHÈSE 12 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEURS OPPORTUNITÉS DE 

CROISSANCE. .............................................................................................................................................. 234 
HYPOTHÈSE 13 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS DIFFÈRE SELON LEUR SECTEUR D’ACTIVITÉ. ......................... 235 
HYPOTHÈSE 14 – LA PERFORMANCE ÉCONOMIQUE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEUR RISQUE 

ÉCONOMIQUE.............................................................................................................................................. 235 
HYPOTHÈSE 15 – LA PERFORMANCE FINANCIÈRE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEUR RISQUE 

FINANCIER. ................................................................................................................................................. 235 
HYPOTHÈSE 16 - L'APPROCHE EN TERMES DE DROITS DE VOTE POSSÈDE UN POUVOIR EXPLICATIF SUPÉRIEUR À 

CELLE EN CAPITAL...................................................................................................................................... 275 
HYPOTHÈSE 17 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LA CONCENTRATION DES 

DROITS PÉCUNIAIRES. ................................................................................................................................. 304 
HYPOTHÈSE 18 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE LA CONCENTRATION DES 

DROITS DE CONTRÔLE................................................................................................................................. 304 
HYPOTHÈSE 19 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE L’AMPLITUDE DE LA 

SÉPARATION ENTRE LES DROITS DE CONTRÔLE ET PÉCUNIAIRES................................................................. 304 
HYPOTHÈSE 20 – LA RELATION ENTRE LA PERFORMANCE DES FIRMES ET LA CONCENTRATION DE LA PROPRIÉTÉ EST 

NON LINÉAIRE............................................................................................................................................. 304 
HYPOTHÈSE 21 – LA RELATION ENTRE LA PERFORMANCE DES FIRMES ET LA CONCENTRATION DU CONTRÔLE EST 

NON LINÉAIRE............................................................................................................................................. 304 
HYPOTHÈSE 22 – LES FIRMES FAMILIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE ÉCONOMIQUE SUPÉRIEURE. ............... 338 
HYPOTHÈSE 23 – LES FIRMES FAMILIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE FINANCIÈRE SUPÉRIEURE. .................. 339 
HYPOTHÈSE 24 – LA PRÉSENCE D’ACTIONNAIRES PERSONNES PHYSIQUES AU CAPITAL DES SOCIÉTÉS INDUIT UN 

IMPACT POSITIF SUR LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS................................................................................ 339 
HYPOTHÈSE 25 – LA STRUCTURE FINANCIÈRE DES ENTREPRISES IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES 

SOCIÉTÉS. ................................................................................................................................................... 339 
HYPOTHÈSE 26 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR LES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES EXHIBENT UNE PERFORMANCE 

SUPÉRIEURE................................................................................................................................................ 340 
HYPOTHÈSE 27 – LA PRÉSENCE D’INTERMÉDIAIRES FINANCIERS AU CAPITAL DES FIRMES IMPACTE POSITIVEMENT 

LEUR PERFORMANCE. ................................................................................................................................. 340 
HYPOTHÈSE 28 – LA PRÉSENCE D’INVESTISSEURS INTERNATIONAUX IMPACTE NÉGATIVEMENT LA PERFORMANCE 

DES SOCIÉTÉS. ............................................................................................................................................ 340 
HYPOTHÈSE 29 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR L’ETAT EXHIBENT UNE PERFORMANCE MOINDRE...................... 340 
HYPOTHÈSE 30 – LA PRÉSENCE DE L’ETAT AU CAPITAL DES FIRMES IMPACTE NÉGATIVEMENT LEUR 

PERFORMANCE. .......................................................................................................................................... 340 
HYPOTHÈSE 31 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR LES SALARIÉS EXHIBENT UNE PERFORMANCE SUPÉRIEURE........ 340 



TABLE DES HYPOTHÈSES 

 648 

HYPOTHÈSE 32 – LA PRÉSENCE D’UN ACTIONNARIAT SALARIÉ IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES 
ENTREPRISES. ............................................................................................................................................. 341 

HYPOTHÈSE 33 – LES FIRMES MANAGÉRIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE MOINDRE. .................................... 341 
HYPOTHÈSE 34 – LA PRÉSENCE D’ACTIONNAIRES DE CONTRÔLE DE SECOND RANG EN TANT QUE CONTREPOUVOIR 

À L’ENCONTRE DE L’ACTIONNAIRE RÉFÉRENT IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS.. 341 
HYPOTHÈSE 35 – LES ACTIONNAIRES PERSONNES PHYSIQUES, PAR EXTENSION LES FIRMES FAMILIALES, 

PRÉSENTENT UNE DISTORSION DU CONTRÔLE PLUS IMPORTANTE. .............................................................. 341 
HYPOTHÈSE 36 – L’APPROCHE CATÉGORIELLE DU LIEN ENTRE LA STRUCTURE DE L’ACTIONNARIAT ET LA 

PERFORMANCE DES ENTREPRISES POSSÈDE UN POUVOIR EXPLICATIF PLUS IMPORTANT QUE L’ANALYSE 
TYPOLOGIQUE. ........................................................................................................................................... 342 

HYPOTHÈSE 37 – LA TAILLE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES 
SOCIÉTÉS. ................................................................................................................................................... 361 

HYPOTHÈSE 38 – L’INDÉPENDANCE DES ADMINISTRATEURS IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES 
SOCIÉTÉS. ................................................................................................................................................... 361 

HYPOTHÈSE 39 – LE TYPE DE CONSEIL IMPACTE LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS. ............................................. 362 
HYPOTHÈSE 40 – LA REPRÉSENTATIVITÉ DU CONSEIL IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS.

................................................................................................................................................................... 362 
HYPOTHÈSE 41 – L’AMPLITUDE DE LA SÉPARATION ENTRE LA REPRÉSENTATIVITÉ DU CONSEIL EN DROITS DE 

PROPRIÉTÉ ET CELLE EN DROITS DE VOTE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS....... 362 
HYPOTHÈSE 42 – LA TAILLE ET LE DEGRÉ D’INDÉPENDANCE DU CONSEIL SONT DÉTERMINÉS PAR LE TYPE DE 

FIRMES AINSI QUE L’IDENTITÉ DES ACTIONNAIRES DE CONTRÔLE............................................................... 362 
HYPOTHÈSE 43 – LA FONCTION DE SURVEILLANCE DES MARCHÉS FINANCIERS IMPACTE POSITIVEMENT LES 

MESURES DE PERFORMANCE EN VALEUR DE MARCHÉ DES SOCIÉTÉS. ......................................................... 363 
HYPOTHÈSE 44 – LA PERFORMANCE EST POUR PARTIE UNE EXPRESSION DU COÛT DE LA LIQUIDITÉ.................... 515 
HYPOTHÈSE 45 – LE COÛT DE LA LIQUIDITÉ DIFFÈRE SELON LE TYPE DE FIRME. .................................................. 515 
HYPOTHÈSE 46 – LE COÛT DE LA LIQUIDITÉ DIFFÈRE SELON L'IDENTITÉ DES ACTIONNAIRES............................... 515 
HYPOTHÈSE 47 – LA CONCENTRATION DES DROITS DE PROPRIÉTÉ IMPACTE NÉGATIVEMENT LA LIQUIDITÉ. ....... 515 
HYPOTHÈSE 48 – LA CONCENTRATION DES DROITS DE VOTE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA LIQUIDITÉ. ................ 515 
HYPOTHÈSE 49 – LA DISTORSION DU CONTRÔLE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA LIQUIDITÉ. .................................. 516 
HYPOTHÈSE 50 – LA SURVEILLANCE DU MARCHÉ EST AMOINDRIE PAR LA CONCENTRATION DU CAPITAL ET LA 

DISTORSION DU CONTRÔLE. ........................................................................................................................ 516 
HYPOTHÈSE 51 – LA SURVEILLANCE DU MARCHÉ DÉPEND FORTEMENT DE L'IDENTITÉ DES ACTIONNAIRES DE 

CONTRÔLE. ................................................................................................................................................. 516 
 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 1 – SELON LE PARADIGME DE LA GESTION DE STOCK DE TITRES, LA FOURCHETTE DIMINUE 

AVEC LA PROBABILITÉ DE RENVERSEMENT DU FLUX TRANSACTIONNEL (POSTULÉE SUPÉRIEURE À 0,5)..... 184 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 2 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DU VOLUME 

D’ÉCHANGE. ............................................................................................................................................... 185 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 3 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE LA TAILLE DE 

MARCHÉ DES SOCIÉTÉS. .............................................................................................................................. 185 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 4 – SELON LE PARADIGME DE LA POSITION D’INVENTAIRE, LA TAILLE DES TRANSACTIONS 

INFLUENCE NÉGATIVEMENT LA FOURCHETTE. ............................................................................................ 185 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 5 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LA VOLATILITÉ 

DES COURS DES TITRES. .............................................................................................................................. 185 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 6 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EN VALEUR ABSOLUE EST UNE FONCTION 

CROISSANTE DES PRIX DES TITRES. ............................................................................................................. 186 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 7 – LA FOURCHETTE DE TRANSACTION EN VALEUR RELATIVE EST UNE FONCTION 

DÉCROISSANTE DES PRIX DES TITRES. ......................................................................................................... 186 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 8 – SELON LA THÉORIE DES COÛTS DE PARTICIPATION, LA FOUCHETTE DE TRANSACTION 

EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE LA BASE ACTIONNARIALE............................................................... 186 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 9 – SELON LA THÉORIE DES COÛTS DE PARTICIPATION, LA COMPOSANTE λ  DE LA 

FOURCHETTE RÉALISÉE EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DU DEGRÉ DE VISIBILITÉ DE LA FIRME ET DE 
L’INFORMATION PUBLIQUE. ........................................................................................................................ 186 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 10 – SELON LES THÉORIES DE LA PROFONDEUR, L’OFFRE DE LIQUIDITÉ S’ADAPTE PAR 
ACTION SIMULTANÉE SUR LA FOURCHETTE ET LA PROFONDEUR................................................................. 187 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 11 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEUR TAILLE.
................................................................................................................................................................... 425 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 12 - LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LEURS 
OPPORTUNITÉS DE CROISSANCE. ................................................................................................................. 425 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 13 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS DIFFÈRE SELON LEUR SECTEUR D’ACTIVITÉ. . 235426 



TABLE DES HYPOTHÈSES 

 649 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 14 – LA PERFORMANCE ÉCONOMIQUE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE 
LEUR RISQUE ÉCONOMIQUE. ....................................................................................................................... 235 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 15 – LA PERFORMANCE FINANCIÈRE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE 
LEUR RISQUE FINANCIER............................................................................................................................. 235 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 16 - L'APPROCHE EN TERMES DE DROITS DE VOTE POSSÈDE UN POUVOIR EXPLICATIF 
SUPÉRIEUR À CELLE EN CAPITAL................................................................................................................. 275 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 17 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION CROISSANTE DE LA 
CONCENTRATION DES DROITS PÉCUNIAIRES. .............................................................................................. 304 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 18 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE LA 
CONCENTRATION DES DROITS DE CONTRÔLE. ............................................................................................. 304 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 19 – LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS EST UNE FONCTION DÉCROISSANTE DE L’AMPLITUDE 
DE LA SÉPARATION ENTRE LES DROITS DE CONTRÔLE ET PÉCUNIAIRES. ..................................................... 304 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 20 – LA RELATION ENTRE LA PERFORMANCE DES FIRMES ET LA CONCENTRATION DE LA 
PROPRIÉTÉ EST NON LINÉAIRE. ................................................................................................................... 304 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 21 – LA RELATION ENTRE LA PERFORMANCE DES FIRMES ET LA CONCENTRATION DU 
CONTRÔLE EST NON LINÉAIRE. ................................................................................................................... 304 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 22 – LES FIRMES FAMILIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE ÉCONOMIQUE SUPÉRIEURE.
................................................................................................................................................................... 338 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 23 – LES FIRMES FAMILIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE FINANCIÈRE SUPÉRIEURE. 339 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 24 – LA PRÉSENCE D’ACTIONNAIRES PERSONNES PHYSIQUES AU CAPITAL DES SOCIÉTÉS 

INDUIT UN IMPACT POSITIF SUR LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS............................................................... 339 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 25 – LA STRUCTURE FINANCIÈRE DES ENTREPRISES IMPACTE POSITIVEMENT LA 

PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS. .................................................................................................................... 339 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 26 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR LES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES EXHIBENT UNE 

PERFORMANCE SUPÉRIEURE. ...................................................................................................................... 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 27 – LA PRÉSENCE D’INTERMÉDIAIRES FINANCIERS AU CAPITAL DES FIRMES IMPACTE 

POSITIVEMENT LEUR PERFORMANCE. ......................................................................................................... 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 28 – LA PRÉSENCE D’INVESTISSEURS INTERNATIONAUX IMPACTE NÉGATIVEMENT LA 

PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS. .................................................................................................................... 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 29 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR L’ETAT EXHIBENT UNE PERFORMANCE MOINDRE. ... 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 30 – LA PRÉSENCE DE L’ETAT AU CAPITAL DES FIRMES IMPACTE NÉGATIVEMENT LEUR 

PERFORMANCE. .......................................................................................................................................... 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 31 – LES FIRMES CONTRÔLÉES PAR LES SALARIÉS EXHIBENT UNE PERFORMANCE 

SUPÉRIEURE................................................................................................................................................ 340 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 32 – LA PRÉSENCE D’UN ACTIONNARIAT SALARIÉ IMPACTE POSITIVEMENT LA 

PERFORMANCE DES ENTREPRISES. .............................................................................................................. 341 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 33 – LES FIRMES MANAGÉRIALES EXHIBENT UNE PERFORMANCE MOINDRE. .................. 341 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 34 – LA PRÉSENCE D’ACTIONNAIRES DE CONTRÔLE DE SECOND RANG EN TANT QUE 

CONTREPOUVOIR À L’ENCONTRE DE L’ACTIONNAIRE RÉFÉRENT IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE 
DES SOCIÉTÉS. ............................................................................................................................................ 341 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 35 – LES ACTIONNAIRES PERSONNES PHYSIQUES, PAR EXTENSION LES FIRMES FAMILIALES, 
PRÉSENTENT UNE DISTORSION DU CONTRÔLE PLUS IMPORTANTE. .............................................................. 341 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 36 – L’APPROCHE CATÉGORIELLE DU LIEN ENTRE LA STRUCTURE DE L’ACTIONNARIAT ET 
LA PERFORMANCE DES ENTREPRISES POSSÈDE UN POUVOIR EXPLICATIF PLUS IMPORTANT QUE L’ANALYSE 
TYPOLOGIQUE. ........................................................................................................................................... 342 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 37 – LA TAILLE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION IMPACTE POSITIVEMENT LA 
PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS. .................................................................................................................... 361 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 38 – L’INDÉPENDANCE DES ADMINISTRATEURS IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE 
DES SOCIÉTÉS. ............................................................................................................................................ 361 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 39 – LE TYPE DE CONSEIL IMPACTE LA PERFORMANCE DES SOCIÉTÉS............................. 362 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 40 – LA REPRÉSENTATIVITÉ DU CONSEIL IMPACTE POSITIVEMENT LA PERFORMANCE DES 

SOCIÉTÉS. ................................................................................................................................................... 362 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 41 – L’AMPLITUDE DE LA SÉPARATION ENTRE LA REPRÉSENTATIVITÉ DU CONSEIL EN 

DROITS DE PROPRIÉTÉ ET CELLE EN DROITS DE VOTE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA PERFORMANCE DES 
SOCIÉTÉS. ................................................................................................................................................... 362 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 42 – LA TAILLE ET LE DEGRÉ D’INDÉPENDANCE DU CONSEIL SONT DÉTERMINÉS PAR LE 
TYPE DE FIRMES AINSI QUE L’IDENTITÉ DES ACTIONNAIRES DE CONTRÔLE................................................. 362 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 43 – LA FONCTION DE SURVEILLANCE DES MARCHÉS FINANCIERS IMPACTE POSITIVEMENT 
LES MESURES DE PERFORMANCE EN VALEUR DE MARCHÉ DES SOCIÉTÉS. ................................................... 363 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 44 – LA PERFORMANCE EST POUR PARTIE UNE EXPRESSION DU COÛT DE LA LIQUIDITÉ. . 515 



TABLE DES HYPOTHÈSES 

 650 

RÉSULTAT HYPOTHÈSE 45 – LE COÛT DE LA LIQUIDITÉ DIFFÈRE SELON LE TYPE DE FIRME. ................................ 515 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 46 – LE COÛT DE LA LIQUIDITÉ DIFFÈRE SELON L'IDENTITÉ DES ACTIONNAIRES. ............ 515 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 47 – LA CONCENTRATION DES DROITS DE PROPRIÉTÉ IMPACTE NÉGATIVEMENT LA 

LIQUIDITÉ. .................................................................................................................................................. 515 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 48 – LA CONCENTRATION DES DROITS DE VOTE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA LIQUIDITÉ.

................................................................................................................................................................... 515 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 49 – LA DISTORSION DU CONTRÔLE IMPACTE NÉGATIVEMENT LA LIQUIDITÉ.................. 516 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 50 – LA SURVEILLANCE DU MARCHÉ EST AMOINDRIE PAR LA CONCENTRATION DU CAPITAL 

ET LA DISTORSION DU CONTRÔLE. .............................................................................................................. 516 
RÉSULTAT HYPOTHÈSE 51 – LA SURVEILLANCE DU MARCHÉ DÉPEND FORTEMENT DE L'IDENTITÉ DES 

ACTIONNAIRES DE CONTRÔLE..................................................................................................................... 516 
 
 




