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De Regering heeft dit wetsontwerp op 7 maart 2007
ingediend.

De «goedkeuring tot drukken» werd op 15 maart
2007 door de Kamer ontvangen.

Le Gouvernement a déposé ce projet de loi le 7 mars
2007

Le «bon à tirer» a été reçu à la Chambre le 15 mars
2007.
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Les présents projets de loi ont pour objet principal
d’assurer la transposition partielle en droit belge de
la directive 2004/109/CE du Parlement européen et
du Conseil du 15 décembre 2004 sur l’harmonisation
des obligations de transparence concernant l’informa-
tion sur les émetteurs dont les valeurs mobilières sont
admises à la négociation sur un marché réglementé
et modifiant la directive 2001/34/CE (ci-après « la di-
rective Transparence »).

La directive Transparence actualise la directive
2001/34/CE concernant l’admission de valeurs mobi-
lières à la cote officielle et l’information à publier sur
ces valeurs en matière d’information relative à des
entreprises déjà cotées. Elle couvre deux domaines
de publicité des informations. Le premier concerne
les informations périodiques et continues à diffuser
par les émetteurs dont les titres sont déjà admis à la
négociation sur un marché réglementé. Le second
porte sur la publicité des informations relatives aux
participations importantes dans les émetteurs dont les
actions sont admises à la négociation sur un marché
réglementé.

Projet de loi I  (DOC 51 2963/001) relatif à la publi-
cité des participations importantes dans des émet-
teurs dont les actions sont admises à la négociation
sur un marché réglementé et portant des dispositions
diverses

Le projet de loi comporte trois volets :

1. un volet « obligations des détenteurs de par-
ticipations importantes dans des émetteurs », qui
assure la transposition de la directive 2004/109/CE
et est destiné à remplacer le Chapitre Ier de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations

De hoofddoelstelling van deze wetsontwerpen is
te zorgen voor de gedeeltelijke omzetting naar Bel-
gisch recht van Richtlijn 2004/109/EG van het Euro-
pees Parlement en van de Raad van 15 december
2004 betreffende de harmonisatie van de
transparantievereisten die gelden voor informatie over
de uitgevende instellingen waarvan effecten tot de
handel op een gereglementeerde markt zijn toegela-
ten en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG (hierna
« de Transparantierichtlijn »).

De Transparantierichtlijn is een update van Richt-
lijn 2001/34/EG betreffende de toelating van effecten
tot de officiële notering aan een effectenbeurs en de
informatie die over deze effecten moet worden gepu-
bliceerd, inzake informatie over reeds genoteerde
ondernemingen. Ze bestrijkt twee domeinen inzake
de openbaarmaking van informatie. Het eerste be-
treft de periodieke en doorlopende informatie te ver-
strekken door de emittenten waarvan de effecten
reeds tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten. Het tweede gaat over de open-
baarmaking van de informatie met betrekking tot be-
langrijke deelnemingen in emittenten waarvan aan-
delen tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten.

Ontwerp van wet I  (DOC 51 2963/001) op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in
emittenten waarvan aandelen zijn toegelaten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt en hou-
dende diverse bepalingen

Het wetsontwerp bestaat uit drie luiken:

1. een luik « verplichtingen van de houders van
belangrijke deelnemingen in emittenten », dat zorgt
voor de omzetting van Richtlijn 2004/109/EG en dient
ter vervanging van Hoofdstuk I van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-

RÉSUMÉ SAMENVATTING
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importantes dans les sociétés cotées en bourse et
réglementant les offres publiques d’acquisition ; ce
volet est complété par des articles apportant des
modifications techniques au Code des sociétés et aux
différentes lois qui font pour le moment référence à la
loi du 2 mars 1989, afin d’assurer leur cohérence avec
les dispositions du projet de loi ;

2. un volet « obligations des émetteurs en ma-
tière d’informations périodiques et continues »,
qui remplace l’article 10 de la loi du 2 août 2002, et
assure lui aussi la transposition de la directive 2004/
109/CE ;

3. un volet qui vise à adapter sur certains points
les pouvoirs d’investigation dont dispose la CBFA
en vertu de la loi du 2 août 2002 aux exigences des
directives Lamfalussy, plus particulièrement des di-
rectives Abus de marché, Transparence et MiFID.

Projet de loi II  (DOC 2964/001) portant abrogation
de l’article 8 de la loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les so-
ciétés cotées en bourse et réglementant les offres
publiques d’acquisition, et modifiant l’article 121 de la
loi du 2 août 2002 relative à la surveillance du sec-
teur financier et aux services financiers

Conformément à l’accord conclu au sein de la com-
mission parlementaire de concertation du 13 novem-
bre 1996, la matière traitée a été scindée en un projet
de loi I qui regroupe les dispositions bicamérales op-
tionnelles, et un projet de loi II, complémentaire au
projet I, qui regroupe les dispositions bicamérales
obligatoires.

Le présent projet de loi vient compléter le projet de
loi relative à la publicité des participations importan-
tes dans des émetteurs dont les actions sont admi-
ses à la négociation sur un marché réglementé et
portant des dispositions diverses.

mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen; dit luik wordt aangevuld met artikelen
die technische wijzigingen aanbrengen in het Wetboek
van Vennootschappen en in de verschillende wetten
die voor het ogenblik verwijzen naar de wet van 2
maart 1989, teneinde de coherentie ervan met de
bepalingen van het wetsontwerp te waarborgen;

2. een luik « verplichtingen van de emittenten
inzake periodieke en doorlopende informatie », dat
artikel 10 van de wet van 2 augustus 2002 vervangt
en eveneens voor de omzetting van Richtlijn 2004/
109/EG zorgt;

3. een luik dat ertoe strekt de onderzoeks-
bevoegdheden waarover de CBFA beschikt krach-
tens de wet van 2 augustus 2002, op bepaalde pun-
ten aan te passen aan de vereisten van de
Lamfalussy-richtlijnen, inzonderheid van de richtlijnen
inzake machtsmisbruik, transparantie en MiFID.

Ontwerp van wet II (DOC 51 2964/001) tot ophef-
fing van artikel 8 van de wet van 2 maart 1989 op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in ter
beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen, en tot wijziging van artikel 121 van de
wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op
de financiële sector en de financiële diensten

Overeenkomstig het akkoord binnen de parlemen-
taire overlegcommissie van 13 november 1996 werd
de behandelde materie opgesplitst in een ontwerp van
wet I dat de optioneel bicamerale bepalingen bundelt
en een ontwerp van wet II, als aanvulling op ontwerp
I, dat de verplicht bicamerale bepalingen bundelt.

Dit wetsontwerp is een aanvulling op het wetsont-
werp op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in emittenten waarvan aandelen zijn toegela-
ten tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt en houdende diverse bepalingen.
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MEMORIE VAN TOELICHTING

DAMES EN HEREN,

Het wetsontwerp dat de Regering de eer heeft U voor
te leggen strekt hoofdzakelijk tot gedeeltelijke omzet-
ting van Richtlijn 2004/109/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad van 15 december 2004 betreffende
de transparantievereisten die gelden voor informatie over
uitgevende instellingen waarvan effecten tot de handel
op een gereglementeerde markt zijn toegelaten en tot
wijziging van Richtlijn 2001/34/EG (hierna «de
Transparantierichtlijn» genoemd) in het Belgische recht.

*
*     *

De Transparantierichtlijn beoogt een actualisering van
Richtlijn 2001/34/EG betreffende de toelating van effec-
ten tot de officiële notering aan een effectenbeurs en de
informatie die over deze effecten moet worden gepubli-
ceerd, op het vlak van informatie over reeds genoteerde
ondernemingen. Zij behelst twee domeinen van open-
baarmaking van informatie. Het eerste is de openbaar-
making van periodieke en doorlopende informatie over
emittenten waarvan de effecten reeds tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt zijn toegelaten. Het
tweede is de openbaarmaking van informatie over be-
langrijke deelnemingen in emittenten waarvan aande-
len tot de verhandeling op een gereglementeerde markt
zijn toegelaten.

Met dit wetsontwerp worden bepalingen vastgesteld
met betrekking tot beide domeinen.

De door de Transparantierichtlijn ingevoerde rege-
ling wordt aangevuld door een uitvoeringsrichtlijn (Richt-
lijn 2007/14/EG van 8 maart 2007 tot vaststelling van
concrete uitvoeringsvoorschriften van een aantal bepa-
lingen van Richtlijn 2004/109/EG betreffende de
transparantievereisten die gelden voor informatie over
uitgevende instellingen waarvan effecten tot de handel
op een gereglementeerde markt zijn toegelaten).

*
*     *

In de huidige stand van het Belgische recht worden
de verplichtingen van emittenten inzake openbaarma-
king van periodieke en doorlopende informatie vastge-
legd in de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toe-
zicht op de financiële sector en de financiële diensten
(hierna «de wet van 2 augustus 2002» genoemd) en in
het koninklijk besluit van 31 maart 2003 betreffende de

EXPOSE DES MOTIFS

MESDAMES, MESSIEURS,

Le présent projet de loi que le Gouvernement a l’hon-
neur de soumettre à votre attention a pour objet princi-
pal d’assurer la transposition partielle en droit belge de
la directive 2004/109/CE du Parlement européen et du
Conseil du 15 décembre 2004 sur l’harmonisation des
obligations de transparence concernant l’information sur
les émetteurs dont les valeurs mobilières sont admises
à la négociation sur un marché réglementé et modifiant
la directive 2001/34/CE (ciaprès « la directive Transpa-
rence »).

*
*     *

La directive Transparence vise à actualiser la direc-
tive 2001/34/CE concernant l’admission de valeurs
mobilières à la cote officielle et l’information à publier
sur ces valeurs en matière d’information relative à des
entreprises déjà cotées. Elle couvre deux domaines de
publicité des informations. Le premier concerne les in-
formations périodiques et continues à diffuser par les
émetteurs dont les titres sont déjà admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé. Le second porte sur la
publicité des informations relatives aux participations
importantes dans les émetteurs dont les actions sont
admises à la négociation sur un marché réglementé.

Le présent projet de loi arrête des dispositions relati-
ves à l’un et l’autre de ces domaines.

Le régime instauré par la directive Transparence est
complété par une directive d’exécution (Directive 2007/
14/CE du  8 mars 2007 portant modalités d’exécution
de certaines dispositions de la directive 2004/109/CE
sur l’harmonisation des obligations de transparence con-
cernant l’information sur les émetteurs dont les valeurs
mobilières sont admises à la négociation sur un mar-
ché réglementé).

*
*     *

En l’état actuel du droit belge, les obligations des
émetteurs en matière d’informations périodiques et con-
tinues sont contenues dans la loi du 2 août 2002 rela-
tive à la surveillance du secteur financier et aux servi-
ces financiers (ciaprès « la loi du 2 août 2002 ») ainsi
que dans l’arrêté royal du 31 mars 2003 relatif aux obli-
gations des émetteurs d’instruments financiers admis
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verplichtingen van emittenten van financiële instrumen-
ten die zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt. Voor de omzetting
van de bepalingen van de Transparantierichtlijn met
betrekking tot dit luik kan worden volstaan met een aan-
passing van de wet van 2 augustus 2002, wat maakt
dat de omzetting van dit luik van de richtlijn in omvang
slechts een beperkt onderdeel vormt van onderhavig
wetsontwerp.

De regels voor de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen worden in de huidige stand van het
Belgische recht vastgelegd in hoofdstuk I van de wet
van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennoot-
schappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen (hierna «de wet van 2 maart
1989» genoemd), in het uitvoeringsbesluit van 10 mei
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
(hierna «het koninklijk besluit van 10 mei 1989» ge-
noemd) en in het Wetboek van vennootschappen, meer
bepaald in de artikelen 514 tot 516, 534 en 545 (sinds
1999 zijn de transparantieregels die raken aan het
vennootschapsrecht in het Wetboek van vennootschap-
pen opgenomen). Het toezicht op de naleving van deze
regels behoort tot de opdrachten van de CBFA in de zin
van artikel 45 van de wet van 2 augustus 2002.

*
*     *

Dit wetsontwerp zal hoofdstuk I van de wet van 2
maart 1989 vervangen alsmede enkele wijzigingen aan-
brengen in de voornoemde artikelen van het Wetboek
van vennootschappen. Er wordt voorgesteld hoofdstuk
I van de wet van 2 maart 1989 te vervangen door een
nieuwe wet, omdat de bepalingen van dit wetsontwerp -
voornamelijk op het technische vlak - grondig verschil-
len van die van hoofdstuk I van de wet van 2 maart
1989. Een aanpassing van de bestaande wet was al-
dus niet aangewezen. Bovendien wordt ook hoofdstuk
II van de wet van 2 maart 1989 opgeheven in het kader
van de omzetting van de Richtlijn 2004/25/EG van het
Europees Parlement en de Raad van 21 april 2004 be-
treffende het openbaar overnamebod (hierna «de OBA-
richtlijn» genoemd), zodat deze wet in haar geheel zal
ophouden te bestaan.

Hierna volgt, ter illustratie van wat voorafgaat, een
toelichting bij enkele van de verschilpunten tussen de
huidige wet van 2 maart 1989 en het wetsontwerp, zo-
als het voortvloeit uit de omzetting van de
Transparantierichtlijn.

aux négociations sur un marché réglementé belge. La
transposition des dispositions de la directive Transpa-
rence relatives à ce volet peut se limiter à une adapta-
tion de la loi du 2 août 2002, ce qui explique que la
transposition de ce volet de la directive ne représente
qu’une partie quantitativement limitée du présent projet
de loi.

Les règles en matière de publicité des participations
importantes sont contenues, en l’état actuel du droit
belge, au chapitre Ier de la loi du 2 mars 1989 relative à
la publicité des participations importantes dans les so-
ciétés cotées en bourse et réglementant les offres pu-
bliques d’acquisition (ciaprès « la loi du 2 mars 1989 »),
dans l’arrêté d’exécution du 10 mai 1989 relatif à la pu-
blicité des participations importantes dans les sociétés
cotées en bourse (ciaprès « l’arrêté royal du 10 mai 1989
») et dans le Code des sociétés, en particulier aux arti-
cles 514 à 516, 534 et 545 (depuis 1999, les règles en
matière de transparence qui touchent au droit des so-
ciétés sont logées dans le Code des sociétés). Le con-
trôle du respect de ces règles relève des missions de la
CBFA au sens de l’article 45 de la loi du 2 août 2002.

*
*     *

Le présent projet de loi remplacera le chapitre Ier de
la loi du 2 mars 1989 et apportera quelques modifica-
tions aux articles précités du Code des sociétés. Il est
proposé de remplacer le chapitre Ier de la loi du 2 mars
1989 par une nouvelle loi car les dispositions du pré-
sent projet de loi diffèrent fondamentalement – surtout
sur le plan technique – de celles du chapitre Ier de la loi
du 2 mars 1989. Une adaptation de la loi existante ne
s’avérait donc pas indiquée. Par ailleurs, le chapitre II
de la loi du 2 mars 1989 a été abrogé dans le cadre de
la transposition de la directive 2004/25/CE du Parlement
européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les
offres publiques d’acquisition (ci-après « la directive OPA
»), de telle sorte que ladite loi cessera purement et sim-
plement d’exister.

Le commentaire ci-dessous présente, en illustration
de ce qui précède, quelques-unes des différences en-
tre la loi actuelle du 2 mars 1989 et le présent projet de
loi tel qu’il découle de la transposition de la directive
Transparence.
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Emittenten waarvoor kennisgeving verplicht is

Hoofdstuk I van de wet van 2 maart 1989 is alleen
van toepassing op vennootschappen naar Belgisch recht
waarvan stemrechtverlenende effecten zijn toegelaten
tot de verhandeling op een gereglementeerde markt in
een lidstaat van de Europese Economische Ruimte. De
nieuwe regelgeving daarentegen zal, in navolging van
de Transparantierichtlijn, van toepassing zijn op
emittenten waarvan aandelen zijn toegelaten tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt in een lid-
staat van de Europese Economische Ruimte, ook al
hebben zij hun statutaire zetel niet in België. Omwille
van deze nieuwe benadering van het toepassingsgebied
diende de Transparantierichtlijn te voorzien in regels voor
de aanduiding van de lidstaat van herkomst en de lid-
staat van ontvangst. In navolging van die opsplitsing uit
de richtlijn bevat hoofdstuk III van titel II van het wets-
ontwerp de regels voor deelnemingen in emittenten
waarvoor België de lidstaat van herkomst is, en hoofd-
stuk IV van titel II de regels voor deelnemingen in
emittenten waarvoor België niet de lidstaat van herkomst
is. België is lidstaat van herkomst voor twee catego-
rieën van emittenten van aandelen : emittenten die hun
statutaire zetel in België hebben en emittenten die hun
statutaire zetel hebben in een staat die geen lid is van
de Europese Economische Ruimte en die overeenkom-
stig titel X van de wet van 16 juni 2006 op de openbare
aanbieding van beleggingsinstrumenten en de toelating
van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt (hierna «de Prospectuswet»)
de jaarlijks te verstrekken informatie moeten indienen
bij de CBFA. België is lidstaat van ontvangst voor de
emittenten waarvan aandelen zijn toegelaten tot een
Belgische gereglementeerde markt, maar waarvoor
België niet de lidstaat van herkomst is.

Deelnemingen waarvoor kennisgeving verplicht is

De Transparantierichtlijn legt de verplichting tot ken-
nisgeving op met betrekking tot aandelen, stemrechten
(in bepaalde omstandigheden) en financiële instrumen-
ten die het recht verlenen om reeds uitgegeven aande-
len te verwerven. Deze verplichtingen komen resp. aan
bod in de artikelen 9, 10 en 13 van de richtlijn. Het wets-
ontwerp neemt deze verplichtingen over : de eerste ver-
plichting - met betrekking tot aandelen - in artikel 6; de
tweede verplichting - met betrekking tot stemrechten -
in artikel 7 en de derde verplichting - met betrekking tot
financiële instrumenten - door de gelijkstelling geformu-
leerd in artikel 6, § 7.

Eén klein verschil betreft het voorstel om de verplich-
ting met betrekking tot aandelen uit te breiden tot een
verplichting met betrekking tot stemrechtverlenende ef-

Emetteurs tenus à notification

Le chapitre Ier de la loi du 2 mars 1989 ne s’applique
qu’aux sociétés de droit belge dont des titres conférant
le droit de vote sont admis à la négociation sur un mar-
ché réglementé dans un Etat membre de l’Espace éco-
nomique européen. En revanche, la nouvelle réglemen-
tation s’appliquera, à l’instar de la directive, aux
émetteurs dont les actions sont admises à la négocia-
tion sur un marché réglementé dans un Etat membre
de l’Espace économique européen même si leur siège
statutaire n’est pas situé en Belgique. En raison de cette
nouvelle approche du champ d’application, la directive
Transparence devait prévoir des règles de désignation
de l’Etat membre d’origine et de l’Etat membre d’ac-
cueil. A l’instar de cette distinction issue de la directive,
le chapitre III du titre II du projet de loi prévoit les règles
applicables aux participations dans des émetteurs dont
la Belgique est l’Etat membre d’origine, et le chapitre IV
du titre II celles applicables aux participations dans des
émetteurs dont la Belgique n’est pas l’Etat membre d’ori-
gine. La Belgique est l’Etat membre d’origine de deux
catégories d’émetteurs d’actions : ceux qui ont leur siège
statutaire en Belgique et ceux qui ont leur siège statu-
taire dans un Etat non membre de l’Espace économi-
que européen et qui, conformément au titre X de la loi
du 16 juin 2006 relative aux offres publiques d’instru-
ments de placement et aux admissions d’instruments
de placement à la négociation sur des marchés régle-
mentés (ciaprès « la loi prospectus »), doivent déposer
l’information annuelle auprès de la CBFA. La Belgique
est l’Etat membre d’accueil des émetteurs dont les ac-
tions sont admises à la négociation sur un marché ré-
glementé belge mais dont la Belgique n’est pas l’Etat
membre d’origine.

Participations dont la notification est obligatoire

La directive Transparence impose l’obligation de no-
tification pour les actions, pour les droits de vote (dans
certaines circonstances) et pour les instruments finan-
ciers conférant le droit d’acquérir des actions déjà émi-
ses. Ces obligations sont détaillées respectivement aux
articles 9, 10 et 13 de la directive. Le projet de loi les
reprend ainsi : la première obligation, relative aux ac-
tions, à l’article 6 ; la seconde, portant sur les droits de
vote, à l’article 7 ; et la troisième, qui concerne les ins-
truments financiers, par l’assimilation formulée à l’arti-
cle 6, § 7.

Une petite différence concerne la proposition d’éten-
dre aux titres conférant le droit de vote l’obligation por-
tant sur les actions. Il ne s’agit que d’une différence d’or-
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fecten. Dit is slechts een technisch verschil, waardoor
bvb. ook winstbewijzen met stemrecht gevat worden
(voor verdere toelichting : zie infra, commentaar bij arti-
kel 6). Op dit vlak sluit het wetsontwerp aan bij de hui-
dige Belgische regelgeving. Om redenen van consis-
tentie wordt ook de notie van financiële instrumenten
die het recht verlenen om reeds uitgegeven aandelen
te verwerven uitgebreid tot financiële instrumenten die
het recht verlenen om reeds uitgegeven stemrecht-
verlenende effecten te verwerven.

Zowel stemrechtverlenende effecten (en hiermee
gelijkgestelde financiële instrumenten) als stemrechten
worden in het wetsontwerp aangemerkt als «deelnemin-
gen». Met het begrip deelneming wordt bovendien niet
verwezen naar het bezit van een bepaald percentage
van het kapitaal. Het begrip wordt dus in een ruimere
betekenis gebruikt dan in bvb. artikel 13 van het Wet-
boek van vennootschappen.

De huidige Belgische wetgeving legt aan houders van
deelnemingen de verplichting op om hun deelneming
(als die een bepaalde orde van grootte bereikt) open-
baar te maken in termen van actueel of potentieel stem-
recht. Het uitgangspunt van de Transparantierichtlijn (en
dus van het wetsontwerp) is gelijkaardig : houders van
deelnemingen worden verplicht kennis te geven van hun
deelneming in termen van actueel of potentieel stem-
recht, zij het voor wat de potentiële stemrechten betreft,
in beperktere mate dan onder de huidige wetgeving.

De huidige Belgische regelgeving stelt namelijk rech-
ten en verplichtingen om reeds uitgegeven stemrecht-
verlenende effecten te verwerven (bvb. opties) en rech-
ten en verplichtingen om in te schrijven op nog niet
uitgegeven stemrechtverlenende effecten (bvb. con-
verteerbare obligaties of warrants) gelijk met stemrecht-
verlenende effecten. Aldus wordt, voor de berekening
van de gehouden stemrechtenquota (de verhouding van
het aantal stemrechten in bezit tot het totaal aantal stem-
rechten die berekend wordt door middel van een reken-
kundige breuk met in de teller het aantal gehouden stem-
rechten en in de noemer het totaal aantal stemrechten),
in de teller rekening gehouden met actuele en poten-
tiële stemrechten (ongeacht of deze laatste betrekking
hebben op reeds uitgegeven of op nog niet uitgegeven
effecten, bvb. potentiële stemrechten verbonden aan
opties enerzijds of aan warrants of aan converteerbare
obligaties anderzijds) en in de noemer met de actuele
stemrechten alsmede met de potentiële stemrechten die
betrekking hebben op nog niet uitgegeven effecten (bvb.
warrants of converteerbare obligaties).

De Transparantierichtlijn daarentegen houdt enkel
rekening met potentiële stemrechten die kunnen voort-

dre technique, ce qui fait que les parts bénéficiaires avec
droit de vote, par exemple, sont également visées (voir
pour plus de détails le commentaire de l’article 6). Le
projet de loi correspond à cet égard à la réglementation
belge actuelle. Pour des raisons de cohérence, la no-
tion d’instruments financiers conférant le droit d’acqué-
rir des actions déjà émises a par ailleurs été étendue
aux instruments financiers conférant le droit d’acquérir
des titres conférant le droit de vote déjà émis.

Tant les titres conférant le droit de vote (et les instru-
ments financiers assimilés) que les droits de vote sont
qualifiés par le projet de loi de « participations ». De
plus, la notion de participation ne renvoie pas à la dé-
tention d’un pourcentage déterminé du capital. Elle est
donc par exemple comprise dans une acception plus
large qu’à l’article 13 du Code des sociétés.

L’actuelle législation belge impose aux détenteurs de
participations l’obligation de rendre publique leur parti-
cipation (si celleci atteint un certain ordre de grandeur)
en termes de pouvoir votal actuel ou potentiel. Le point
de départ, dans la directive – et donc dans le projet de
loi – est similaire : il s’agit d’obliger les détenteurs de
participations à notifier leur participation sous l’angle de
la puissance votale actuelle ou potentielle (bien qu’en
ce qui concerne les droits de vote potentiels, dans une
moindre mesure que sous l’actuelle législation).

La réglementation belge actuelle assimile en effet les
droits et obligations d’acquérir des titres conférant le
droit de vote déjà émis (tels que des options) et les droits
et obligations de souscrire à des titres conférant le droit
de vote non encore émis (tels que des obligations con-
vertibles ou des warrants) aux titres conférant le droit
de vote. Ainsi, pour le calcul des quotités de droits de
vote détenues (rapport entre le nombre total de droits
de vote détenus et le nombre total de droits de vote
existants, obtenu au moyen d’une fraction arithmétique
avec en numérateur le total des droits de vote détenus
et en dénominateur le total des droits de vote), il est
tenu compte au numérateur des droits de vote actuels
et potentiels (que ces derniers aient trait à des titres
déjà émis ou non, par exemple des droits de vote po-
tentiels liés à des options d’une part ou à des warrants
ou des obligations convertibles d’autre part) et au dé-
nominateur, des droits de vote actuels ainsi que des
droits de vote potentiels afférents à des titres non en-
core émis (par exemple des warrants ou des obliga-
tions convertibles).

En revanche, la directive Transparence tient unique-
ment compte des droits de vote potentiels pouvant dé-
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vloeien uit reeds uitgegeven aandelen. Het wetsontwerp
sluit op dit vlak aan bij de richtlijn, wat technisch wordt
gerealiseerd door te bepalen dat financiële instrumen-
ten die het recht verlenen om reeds uitgegeven
stemrechtverlenende effecten te verwerven onder de
door de Koning vastgestelde voorwaarden voor de toe-
passing van de wet gelijkgesteld worden met stemrecht-
verlenende effecten. Zoals in de huidige regelgeving zal
in de nieuwe regelgeving aldus, voor de berekening van
de stemrechtenquota, in de teller rekening worden ge-
houden met potentiële stemrechten die betrekking heb-
ben op reeds uitgegeven effecten, maar niet in de noe-
mer. In tegenstelling tot in de huidige regelgeving zal in
de nieuwe regelgeving noch in de teller noch in de noe-
mer rekening worden gehouden met financiële instru-
menten die het recht verlenen om nog niet uitgegeven
stemrechtverlenende effecten te verwerven. Dit laatste
is noodzakelijk om tot een correcte omzetting van de
Transparantierichtlijn te komen. Immers, indien in de
noemer andere dan actuele stemrechten worden opge-
nomen, dan wordt hij groter, met als gevolg dat de in de
Transparantierichtlijn voorgeschreven drempels pas la-
ter zullen worden overschreden dan voorzien in deze
richtlijn. Bovendien zal de Belgische regelgeving hier-
door in de toekomst meer aansluiten bij de regelgeving
in de andere Europese lidstaten. Er wordt tenslotte hier-
door aansluiting beoogd met de voorstellen met betrek-
king tot de omzetting van de OBA-richtlijn.

Om de huidige transparantie m.b.t. potentiële stem-
rechten verbonden aan nog niet uitgegeven stemrecht-
verlenende effecten toch te behouden, wordt er voor-
gesteld een bijkomende verplichting op te leggen aan
emittenten. Zij zullen verplicht worden om, telkens als
zij de informatie als bedoeld in artikel 15, § 1, eerste lid
van het wetsontwerp openbaar maken (zie infra, com-
mentaar bij artikel 15) desgevallend ook informatie te
verstrekken over het totale aantal in stemrecht-
verlenende effecten converteerbare obligaties en al dan
niet in effecten belichaamde rechten om in te schrijven
op nog niet uitgegeven stemrechtverlenende effecten,
alsook over het totale aantal stemrechten dat bij uitoe-
fening van die conversie- of inschrijvingsrechten kan
worden verkregen (artikel 15, § 1, tweede lid).

Indien de Koning de kennisgevingsplichtige perso-
nen dan op hun beurt, bvb. via de bij koninklijk besluit
nader te bepalen verplichte inhoud van de kennisge-
ving, zou verplichten om bijkomend op te geven hoe-
veel potentiële stemrechten (verbonden aan nog niet
uitgegeven stemrechtverlenende effecten) zij houden,
kan het publiek die informatie in de juiste context plaat-
sen. Zoals uiteengezet, zullen zulke potentiële stemrech-
ten voor de berekening van de stemrechtenquota – en
dus ook om uit te maken of iemand kennisgevingsplichtig
is – evenwel geen rol spelen.

couler d’actions déjà émises. A cet égard, le projet de
loi rejoint la directive, ce qui, sur le plan technique, est
réalisé en établissant que les instruments financiers qui
confèrent le droit d’acquérir des titres conférant le droit
de vote déjà émis sont, aux conditions définies par le
Roi pour l’application de la loi, assimilés, aux titres con-
férant le droit de vote. A l’instar de la réglementation
actuelle, le nouveau régime prévoit donc un calcul des
quotités de droits de vote dans lequel les droits de vote
potentiels liés à des titres déjà émis sont pris en compte
au numérateur mais non au dénominateur. Contraire-
ment à la réglementation actuelle, la nouvelle réglemen-
tation ne tiendra compte ni au numérateur, ni au déno-
minateur, des instruments financiers conférant le droit
d’acquérir des titres conférant le droit de vote non en-
core émis. Cela est nécessaire pour assurer une trans-
position correcte de la directive Transparence. En effet,
si le dénominateur intègre des droits de vote autres
qu’actuels, le nombre obtenu devient plus élevé, avec
pour conséquence que les seuils prescrits par la direc-
tive Transparence seront atteints plus tard que ce que
prévoit la directive. En outre, de par l’option choisie, la
réglementation belge s’approchera davantage, à l’ave-
nir, de celle des autres Etats de l’Union européenne.
Enfin, l’option retenue vise à se rapprocher des propo-
sitions de transposition de la directive OPA.

Afin de conserver tout de même la transparence ac-
tuelle en matière de droits de vote potentiels liés à des
titres conférant le droit de vote non encore émis, il est
proposé d’imposer une obligation complémentaire aux
émetteurs. Ils seront tenus, chaque fois qu’ils publient
les informations visées à l’article 15, § 1er, alinéa 1er, du
projet de loi (voir infra, commentaire de l’article 15) d’in-
clure également, le cas échéant, des informations sur
le nombre total d’obligations convertibles en titres con-
férant le droit de vote et de droits – matérialisés ou non
par des titres – à la souscription de titres conférant le
droit de vote non encore émis, ainsi que sur le nombre
total de droits de vote qui résulterait de l’exercice de
ces droits de conversion ou de souscription (article 15,
§ 1er, alinéa deux).

Si le Roi venait à obliger, via par exemple le contenu
obligatoire de la notification à préciser par arrêté royal,
les personnes tenues à notification à déclarer à leur tour,
à titre complémentaire, combien de droits de vote po-
tentiels (liés à des titres conférant le droit de vote non
encore émis) elles détiennent, le public pourrait repla-
cer cette information dans son juste contexte. Comme
exposé, ces droits de vote potentiels n’interviendront
toutefois pas pour le calcul des quotités de droits de
vote – et donc pour déterminer si quelqu’un est tenu à
notification.
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Een zelfde voorstel wordt gedaan voor wat de aan-
delen zonder stemrecht betreft : in het wetsontwerp
wordt voorzien in een verplichting in hoofde van
emittenten om desgevallend informatie te geven over
de aandelen zonder stemrecht. Indien de Koning de
kennisgevingsplichtige personen dan zou verplichten
om, bvb. via de bij koninklijk besluit nader te bepalen
verplichte inhoud van de kennisgeving, op te geven
hoeveel aandelen zonder stemrecht zij bezitten, kan het
publiek ook die informatie in de juiste context plaatsen.

Gebeurtenissen die tot kennisgeving verplichten

De Transparantierichtlijn legt ook een kennisgevings-
plicht op bij passieve drempeloverschrijding, d.w.z. een
drempelover- of onderschrijding die niet voortvloeit uit
een verwerving of een overdracht, maar uit een gebeur-
tenis die de verdeling van de stemrechten heeft gewij-
zigd. Deze nieuwe gebeurtenis wordt in het wetsont-
werp overgenomen.

Openbaarmaking van kennisgevingen

Het wetsontwerp brengt ook veranderingen aan qua
openbaarmaking van kennisgevingen : de emittent die
een kennisgeving ontvangt zal deze moeten openbaar
maken conform de modaliteiten van de
Transparantierichtlijn.

Bevoegdheden van de CBFA

Conform de Transparantierichtlijn dient de toezichts-
autoriteit minstens over een aantal bevoegdheden te
beschikken. Deze bevoegdheden dienen overgenomen
te worden in de Belgische regelgeving. Inzake bevoegd-
heden van de toezichtsautoriteit wordt bovendien voor-
gesteld om de bevoegdheden van de CBFA in deze
materie zoveel mogelijk af te stemmen op haar bevoegd-
heden inzake het toezicht op de gereglementeerde in-
formatie van de emittenten, zoals die geregeld zijn in
de wet van 2 augustus 2002 en haar uitvoerings-
besluiten, gezien beide domeinen van openbaarmaking
van informatie over reeds genoteerde ondernemingen
voortvloeien uit een en dezelfde Europese richtlijn. Bij
deze afstemming van bevoegdheden dient er rekening
gehouden te worden met de specificiteiten van elk van
beide materies.

*
*     *

De Transparantierichtlijn beperkt zich tot het opleg-
gen van een minimum aantal regels. Het staat de lid-

Une même proposition vise les actions sans droit de
vote : le projet de loi prévoit l’obligation, dans le chef
des émetteurs, de donner le cas échéant des informa-
tions sur les actions sans droit de vote. Si le Roi obli-
geait alors les personnes tenues à déclaration à décla-
rer, par exemple via le contenu obligatoire de la
notification à préciser par arrêté royal, combien d’ac-
tions sans droit de vote elles détiennent, le public pour-
rait, là aussi, replacer cette information dans son juste
contexte.

Evénements obligeant à notification

La directive Transparence impose également une
obligation de déclaration en cas de dépassement pas-
sif de seuil, c.àd. de franchissement à la hausse ou à la
baisse d’un seuil en raison non pas d’une acquisition ou
d’une cession, mais d’un événement modifiant la répar-
tition des droits de vote. Ce nouvel événement est re-
pris dans le projet de loi.

Publication des notifications

Le projet de loi apporte aussi des changements en
matière de publication des notifications ; l’émetteur qui
reçoit une notification devra la publier conformément aux
modalités de la directive Transparence.

Pouvoirs de la CBFA

Conformément à la directive Transparence, l’autorité
de contrôle doit disposer d’un minimum de pouvoirs.
Ceux-ci doivent être repris dans la réglementation belge.
En matière de pouvoirs de l’autorité de contrôle, il est
en outre proposé d’aligner autant que possible les pou-
voirs de la CBFA dans ce domaine sur ses pouvoirs en
matière de contrôle de l’information réglementée des
émetteurs tels qu’ils sont réglés par la loi du 2 août 2002
et ses arrêtés d’exécution, puisque ces deux domaines
de publication d’informations sur des entreprises déjà
cotées découlent d’une seule et même directive euro-
péenne. Il y a lieu de tenir compte, lors de cet aligne-
ment, des spécificités de chacune de ces matières.

*
*     *

La directive Transparence se limite à l’imposition d’un
certain nombre de règles minimales. Il est loisible à l’Etat
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staat van herkomst vrij deze regels te verstrengen. Er
wordt voorgesteld om in een aantal gevallen van deze
mogelijkheid gebruik te maken.

Dit is onder meer het geval voor de effecten waar-
voor kennisgeving verplicht is, waarvoor er wordt voor-
gesteld de stemrechtverlenende effecten in het alge-
meen te viseren in plaats van alleen de aandelen (zie
supra).

Het is eveneens het geval voor de behandeling van
stemrechtverlenende effecten en financiële instrumen-
ten die het recht verlenen om reeds uitgegeven
stemrechtverlenende effecten te verwerven. De
Transparantierichtlijn voorziet niet in de verplichte
samentelling ervan. Op dit punt wordt voorgesteld om,
zoals in de huidige Belgische wetgeving, wel in samen-
telling te voorzien.

Op het vlak van drempels legt de voorgestelde regel-
geving strengere regels op dan die voorzien in de
Transparantierichtlijn, vermits, zoals in de huidige
Belgische wetgeving, alle veelvouden van 5 % geviseerd
worden. Daarnaast laat de wet de Belgische emittenten
toe om, als zij dat wensen, binnen bepaalde grenzen
een lagere minimumdrempel en/of additionele tussen-
liggende drempels op te leggen aan houders van deel-
nemingen, via de statuten.

Strengere regels worden ook opgelegd door - zoals
in de huidige wetgeving - te voorzien in een
kennisgevingsplicht wanneer voor de eerste maal aan-
delen van een emittent tot de verhandeling worden toe-
gelaten en door te voorzien in een kennisgevingsplicht
bij het sluiten, wijzigen of beëindigen van een akkoord
van onderling overleg.

Er worden ook strengere regels opgelegd door de
bepalingen inzake het houden van stemrechten (artikel
7) ook toe te passen op het onrechtstreekse houden
van stemrechten.

Er worden tenslotte strengere regels opgelegd door
de emittenten te verplichten ook informatie te verschaf-
fen over eventuele converteerbare obligaties of warrants
en over aandelen zonder stemrecht (artikel 15), in het
artikel over de taalregeling (artikel 17) en in de
overgangsbepaling (artikel 29).

*
*     *

Er weze opgemerkt dat, met betrekking tot de
informatieverstrekking door emittenten, het tweede luik

membre d’origine d’adopter un dispositif plus strict. Il
est proposé de faire usage de cette possibilité dans un
certain nombre de cas.

C’est notamment le cas pour les titres dont la notifi-
cation est obligatoire, pour lesquels il est proposé de
viser de manière générale les titres conférant le droit de
vote plutôt que les seules actions (cf. supra).

C’est également le cas pour le traitement des titres
conférant le droit de vote et des instruments financiers
conférant le droit d’acquérir des titres conférant le droit
de vote déjà émis. La directive Transparence ne prévoit
pas leur cumul obligatoire. Sur ce point, il est toutefois
proposé, à l’instar de l’actuelle réglementation belge,
de rendre ce cumul obligatoire.

En matière de seuils, la réglementation proposée
impose des règles plus strictes que celles prévues par
la directive Transparence, tous les multiples de 5 % étant
visés, comme dans la législation belge actuelle. Par
ailleurs, la loi autorise dans certaines limites les émet-
teurs belges qui le souhaitent à imposer par voie statu-
taire aux détenteurs de participations un seuil minimum
moins élevé et/ou des seuils intermédiaires supplémen-
taires.

Des règles plus strictes sont également prévues,
comme dans la législation actuelle, par l’imposition d’une
obligation de notification lors de la première admission
d’actions d’un émetteur à la négociation, ainsi que lors
de la conclusion, de la modification ou de la cessation
d’un accord d’action de concert.

Des règles plus strictes sont aussi imposées dès lors
que les dispositions en matière de détention de droits
de vote (article 7) s’appliquent également à la détention
indirecte de droits de vote.

Enfin, des règles plus strictes sont imposées dans la
mesure où les émetteurs sont tenus de fournir égale-
ment des informations sur les obligations convertibles
ou les warrants éventuels ainsi que sur les actions sans
droit de vote (article 15). Des règles plus strictes sont
également imposées en ce qui concerne le régime lin-
guistique (article 17) et les dispositions transitoires (ar-
ticle 29).

*
*     *

Il y a lieu de noter, en ce qui concerne les informa-
tions à fournir par les émetteurs, soit le second volet de
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van de Transparantierichtlijn, door onderhavig wetsont-
werp enkel het reeds bestaande wettelijk kader wordt
aangepast om aldus de verdere omzetting van de richt-
lijn mogelijk te maken bij koninklijk besluit.

De aspecten die in onderhavig wetsontwerp vastge-
legd worden zijn o.m. welke informatieverplichtingen
dienen nageleefd te worden, op welke emittenten deze
rusten en het taalregime.

*
*     *

Er worden in het wetsontwerp ook enkele wijzigin-
gen aangebracht in het Wetboek van vennootschappen,
om deze waar nodig in overeenstemming te brengen
met de bepalingen van dit wetsontwerp. Er weze opge-
merkt dat de bepalingen van het Wetboek van vennoot-
schappen enkel van toepassing zijn op Belgische ge-
noteerde vennootschappen.

Er worden eveneens bepalingen opgenomen die tot
doel hebben verwijzingen naar (hoofdstuk I van) de wet
van 2 maart 1989 te vervangen door verwijzingen naar
dit wetsontwerp.

*
*     *

Naast de wijzigingen aan de wet van 2 augustus 2002
in verband met de informatieverstrekking door
emittenten, is van de gelegenheid gebruik gemaakt om
de in deze wet opgenomen onderzoeksbevoegdheden
van de CBFA aan te passen aan de
Transparantierichtlijn, én aan andere financiële Euro-
pese richtlijnen, meer in het bijzonder Richtlijn 2003/6/
EG van het Europees Parlement en de Raad van 28
januari 2003 betreffende de handel met voorwetenschap
en marktmanipulatie (marktmisbruik) (hierna : «Markt-
misbruikrichtlijn») en Richtlijn 2004/39/EG van het Eu-
ropees Parlement en de Raad van 21 april 2004 betref-
fende markten voor financiële instrumenten, tot wijziging
van de Richtlijnen 85/611/EEG en 93/6/EEG van de
Raad en van Richtlijn 2000/12/EG van het Europees
Parlement en de Raad en houdende intrekking van
Richtlijn 93/22/EEG van de Raad (hierna : «MiFID», wat
de courant gebruikte afkorting is van «Markets in
Financial Instruments Directive»). Deze drie richtlijnen
sommen telkens de bevoegdheden op waarover be-
voegde autoriteiten moeten beschikken, met name in
artikel 12 van de Marktmisbruikrichtlijn, in artikel 50 van
MiFID en in artikel 24 van de Transparantierichtlijn. Aan-
gezien deze opsommingen grotendeels overlappen en
om opeenvolgende wijzigingen aan dezelfde artikelen
uit de wet te vermijden, is het aangewezen om de aan-
passingen van de wet die de omzetting van deze richt-
lijnen op het vlak van de bevoegdheden van de CBFA
met zich brengt, gelijktijdig door te voeren. In dit ver-

la directive Transparence, que le présent projet de loi
se limite à adapter le cadre légal existant afin de rendre
possible la poursuite de la transposition par voie d’ar-
rêté royal.

Les aspects réglés par le présent projet de loi con-
cernent notamment les obligations à respecter en ma-
tière d’information, les émetteurs auxquels incombent
ces obligations et le régime linguistique.

*
*     *

Le projet de loi apporte également quelques modifi-
cations au Code des sociétés, afin, si nécessaire, d’as-
surer sa conformité avec les dispositions du présent
projet de loi. Il y a lieu de noter que les dispositions du
Code des sociétés s’appliquent uniquement aux socié-
tés cotées belges.

Le présent projet de loi comprend également des dis-
positions dont l’objet est de remplacer des références à
la loi du 2 mars 1989 (son chapitre Ier) par des référen-
ces au présent projet de loi.

*
*     *

Comme on l’a déjà indiqué ci-dessus, le projet de loi
modifie la loi du 2 août 2002 en ce qui concerne les
informations à fournir par les émetteurs. Il profite par
ailleurs de l’occasion pour adapter les pouvoirs d’inves-
tigation de la CBFA tels que prévus par cette loi, afin de
les  mettre en conformité avec les dispositions de la
directive Transparence et avec celles d’autres directi-
ves européennes à caractère financier, à savoir la di-
rective 2003/6/CE du Parlement européen et du Con-
seil du 28 janvier 2003 sur les opérations d’initiés et les
manipulations de marché (abus de marché) (ci-après  «
la directive Abus de marché ») et la directive 2004/39/
CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril
2004 concernant les marchés d’instruments financiers,
modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du
Conseil et la directive 2000/12/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE
du Conseil (ci-après « la MiFID », abréviation commu-
nément utilisée pour « Markets in Financial Instruments
Directive »). Chacune de ces directives énumère en ef-
fet les pouvoirs dont doivent disposer les autorités com-
pétentes : la directive Abus de marché s’y emploie en
son article 12, la MiFID en son article 50 et la directive
Transparence en son article 24. Dans la mesure où ces
énumérations se recoupent largement, il paraît indiqué,
afin d’éviter de devoir modifier successivement les mê-
mes articles de la loi, d’effectuer simultanément les adap-
tations de la loi que nécessite la transposition des di-
rectives précitées en ce qui concerne les pouvoirs de la
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band dient opgemerkt te worden dat de in de
Transparantierichtlijn voorziene onderzoeks-
bevoegdheden apart worden omgezet voor het luik dat
betrekking heeft op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen (hoofdstuk V van titel II van onderhavig
wetsontwerp) en het luik met betrekking tot de
informatieverstrekking door de emittenten (artikelen 46
en volgende van onderhavig wetsontwerp).

*
*     *

Verscheidene artikelen werden aangepast om reke-
ning te houden met de opmerkingen van de Raad van
State. De aanpassingen betreffen (i) punctuele wijzigin-
gen die door de Raad van State werden voorgesteld
(bv. in  artikel 2, artikel 3, § 1, 11°, artikel 6, § 1, tweede
lid, artikel 6, § 5, artikel 7 en artikel 23, § 2, 5°), (ii) uit-
breidingen van de machtiging aan de Koning waar de
Raad van State wees op de nood daaraan (in artikel 6,
§ 7, en artikel 10, § 3, tweede lid), (iii) herschrijvingen
van artikels om rekening te houden met bemerkingen
van de Raad van State (bv. artikel 17, artikel 18, artikel
21, artikel 23, § 4 en artikel 42 (nieuw artikel 10, § 5),
(iv) inlassing van een nieuwe bepaling (artikel 11, nieuwe
§ 1) en (v) schrappingen van bepalingen of passages
waar de Raad van State bezwaren tegen uitte (bv. in de
artikelen 17 en 42 (nieuw artikel 10, § 6)). In een aantal
gevallen werden opmerkingen die de Raad van State
formuleerde bij één artikel ook doorgetrokken naar an-
dere gelijkaardige artikelen (bv. artikel 25, § 2, 2°, naar
analogie met artikel 23, § 2, 5°, en artikel 42 (nieuw
artikel 10, § 2) naar analogie met artikel 17). Ook werd
naar aanleiding van suggesties van de Raad van State,
de commentaar bij sommige artikelen verder uitgewerkt
(bv. met betrekking tot artikel 7, eerste lid, c), en artikel
7, tweede lid). In de enkele gevallen waarin geen ge-
volg werd gegeven aan de bemerkingen van de Raad
van State, wordt de reden hiervoor nader toegelicht in
de commentaar bij de desbetreffende artikelen.

*
*     *

COMMENTAAR BIJ DE ARTIKELEN

Het wetsontwerp bevat vier titels. De voornaamste
daarvan, titel II, heeft betrekking op het luik van de
Transparantierichtlijn inzake de openbaarmaking van
informatie over belangrijke deelnemingen. De omzet-
ting van het luik inzake de openbaarmaking van infor-
matie over emittenten komt enkel aan bod in hoofdstuk
VI van titel III, meer bepaald in artikel 42.

Na de algemene bepalingen van titel I, komen in de
hoofdstukken I en II van titel II de definities aan bod en
wordt ingegaan op het doel van het wetsontwerp.

CBFA. Il y a lieu de noter à cet égard que les disposi-
tions relatives aux pouvoirs d’investigation qui figurent
dans la directive Transparence sont transposées sépa-
rément pour le volet relatif à la publicité des participa-
tions importantes (chapitre V du titre II du présent projet
de loi) et le volet relatif aux informations à fournir par les
émetteurs (articles 46 et suivants du présent projet de
loi).

*
*     *

Plusieurs articles ont été adaptés afin de tenir compte
des observations du Conseil d’Etat. Les adaptations
concernent (i) des modifications ponctuelles proposées
par le Conseil d’Etat (par exemple, à l’article 2, à l’arti-
cle 3, § 1er, 11°, à l’article 6, § 1er, alinéa 2, à l’article 6, §
5, à l’article 7 et à l’article 23, § 2, 5°), (ii) des exten-
sions de l’habilitation au Roi là où le Conseil d’Etat en a
souligné la nécessité (à l’article 6, § 7, et à l’article 10, §
3, alinéa 2), (iii) des reformulations d’articles pour tenir
compte de remarques du Conseil d’Etat (par exemple,
à l’article 17, à l’article 18, à l’article 21, à l’article 23, §
4 et à l’article 42 (nouvel article 10, § 5), (iv) l’insertion
d’une nouvelle disposition (article 11, nouveau § 1er) et
(v) des suppressions de dispositions ou de passages
ayant soulevé une objection du Conseil d’Etat (par exem-
ple, aux articles 17 et 42 (nouvel article 10, § 6)). Dans
un certain nombre de cas, les observations formulées
par le Conseil d’Etat pour un article déterminé ont été
repercutées dans d’autres articles similaires (par exem-
ple, à l’article 25, § 2, 2°, par analogie avec l’article 23,
§ 2, 5°, et à l’article 42 (nouvel article 10, § 2) par analo-
gie avec l’article 17). Le commentaire de certains arti-
cles a, par ailleurs, toujours à la suite de suggestions
du Conseil d’Etat, été étoffé (en ce qui concerne, par
exemple, l’article 7, alinéa 1er, c), et l’article 7, alinéa 2).
Dans les quelques cas où il n’a pas été donné suite aux
observations du Conseil d’Etat, la raison en est expo-
sée dans le commentaire des articles concernés.

*
*     *

COMMENTAIRE DES ARTICLES

Le projet de loi comprend quatre titres. Le principal
de ceuxci, le titre II, porte sur le volet de la directive
Transparence qui traite de la publication des informa-
tions sur les participations importantes. La transposi-
tion du volet en matière de publication des informations
sur les émetteurs ne fait l’objet que du chapitre VI du
titre III, et plus précisément de l’article 42.

Après les dispositions générales du titre Ier, les cha-
pitres I et II du titre II sont consacrés aux définitions et à
l’objet du projet de loi.
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In de hoofdstukken III en IV van titel II komen de ver-
plichtingen voor de houders van belangrijke deelnemin-
gen en de daarmee samenhangende verplichtingen van
de emittenten aan bod. Hoofdstuk III van titel II is van
toepassing op deelnemingen in emittenten waarvoor
België de lidstaat van herkomst is, terwijl hoofdstuk IV
van titel II van toepassing is op deelnemingen in
emittenten waarvoor België niet de lidstaat van herkomst
is.

De hoofdstukken V tot VIII van titel II betreffen de
bevoegdheden van de CBFA, de samenwerking tussen
autoriteiten, de strafbepalingen en de administratieve
geldboetes en de overgangsbepaling. Titel III bevat de
wijzigings- en opheffingsbepalingen.

TITEL I

Algemene bepalingen

Artikel 1

Dit artikel preciseert dat het wetsontwerp een aange-
legenheid regelt als bedoeld in artikel 78 van de Grond-
wet. Het is een wet van het optioneel bicamerale type.

Artikel 2

Dit artikel verwijst naar de richtlijnen die gedeeltelijk
door het wetsontwerp worden omgezet in Belgisch recht.

TITEL II

Openbaarmaking van belangrijke deelnemingen

HOOFDSTUK I

Definities

Artikel 3

In § 1 worden definities opgenomen.

De definitie van «emittent» in § 1, 1° sluit aan bij de
desbetreffende definitie in ar tikel 2.1.d van de
Transparantierichtlijn, in combinatie met artikel 9.1 van
dezelfde richtlijn.

Voor de definities van «gereglementeerde markt» en
«Belgische gereglementeerde markt» in § 1, 2° en 3°,
wordt aansluiting gezocht bij de bestaande Belgische

Les chapitres III et IV du titre II traitent des obliga-
tions des détenteurs de participations importantes et des
obligations corrélatives des émetteurs. Le chapitre III
du titre II s’applique aux participations dans des émet-
teurs dont la Belgique est l’Etat membre d’origine, tan-
dis que le chapitre IV du titre II s’applique aux participa-
tions dans des émetteurs dont la Belgique n’est pas l’Etat
membre d’origine.

Les chapitres V à VIII du titre II concernent les pou-
voirs de la CBFA, la coopération entre autorités, les dis-
positions pénales et les amendes administratives et la
disposition transitoire. Le titre III contient les disposi-
tions modificatives et abrogatoires.

TITRE IER

Dispositions générales

Article 1er

Cet article précise que le projet de loi règle une ma-
tière visée à l’article 78 de la Constitution. Il s’agit d’une
loi bicamérale optionnelle.

Article 2

Cet article indique les directives que le projet de loi
transpose partiellement en droit belge.

TITRE II

Publicité des participations importantes

CHAPITRE PREMIER

Définitions

Article 3

Au § 1er figurent des définitions.

La définition d’« émetteur » figurant au § 1er, 1°, re-
joint la définition correspondante de l’article 2.1.d, de la
directive Transparence, combinée à l’article 9.1 de la-
dite directive.

Les définitions de « marché réglementé » et de «
marché réglementé belge » au § 1er, 2° et 3°, tendent à
se rattacher à l’actuelle législation belge. La définition
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wetgeving. De omschrijving van het begrip «multilaterale
handelsfaciliteit» of «MTF» is gebaseerd op de definitie
in MiFID.

Voor de definities van «controle», «gecontroleerde
onderneming», «controlerende natuurlijke of rechtsper-
soon» en «moederonderneming» in § 1, 5° tot 8° wordt
aansluiting gezocht bij de regels van het Wetboek van
vennootschappen. Hiermee worden de artikelen 2.1.f
en 2.2 van de Transparantierichtlijn omgezet.

Met de precisering «ongeacht de rechtsvorm die zij
aanneemt» wordt beoogd o.m. ook de stichting en de
VZW te vatten.

De definitie van «beheervennootschap» in § 1, 9°,
verwijst enerzijds naar het Belgische statuut van beheer-
vennootschap en anderzijds in meer algemene termen
naar de definitie in artikel 2.1.m van de
Transparantierichtlijn, om ook de beheermaatschappijen
van ICB’s naar buitenlands recht te vatten.

De definitie van «marktmaker» in § 1, 10° stemt over-
een met de desbetreffende definitie in artikel 2.1.n van
de Transparantierichtlijn.

Artikel 3, § 1, 11° definieert wat moet worden ver-
staan onder «instellingen voor collectieve belegging die
niet van het closed-end-type zijn», die doorgaans «open
ICB’s» worden genoemd. Deze definitie is nagenoeg
dezelfde als in de wet van 16 juni 2006 op de openbare
aanbieding van beleggingsinstrumenten en de toelating
van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt (hierna : «de wet van 16 juni
2006»). Aldus wordt het optreden van de ICB dat ertoe
strekt te voorkomen dat de waarde van haar tot de ver-
handeling toegelaten rechten van deelneming al te sterk
zou afwijken van hun netto-inventariswaarde, gelijkge-
steld met een inkoop van de rechten van deelneming
die in het bezit zijn van de houders van dergelijke rech-
ten van deelneming, en dit conform de definitie vervat
in Richtlijn 85/611/EEG van 20 december 1985 tot coör-
dinatie van de wettelijke en bestuursrechtelijke bepalin-
gen betreffende bepaalde instellingen voor collectieve
belegging in effecten (icbe’s), zoals gewijzigd. Het is
immers ondenkbaar dat bepaalde ICB’s in het kader van
deze reglementering als ICB’s van het besloten type
zouden worden gekwalificeerd, terwijl zij, in het kader
van de ICB-reglementering, als ICB’s met een veran-
derlijk aantal rechten van deelneming (open ICB’s) wor-
den gekwalificeerd.

De definitie van «rechten van deelneming in een in-
stelling voor collectieve belegging» in § 1, 12° stemt
overeen met de desbetreffende definitie in artikel 2.1.h
van de Transparantierichtlijn.

de la notion de « système multilatéral de négociation »
ou « MTF » est basée sur la définition de la MiFID.

Pour les définitions de « contrôle », « entreprise con-
trôlée », « personne  physique   ou  morale détenant le
contrôle » et « entreprise mère » exposées au § 1er, 5° à
8°, l’objectif recherché est de s’aligner sur les règles du
Code des sociétés. Ces dispositions transposent les
articles 2.1.f, et 2.2 de la directive Transparence.

La précision « quelle que soit sa forme juridique »
vise, entre autres, à inclure également les fondations et
les ASBL.

La définition de « société de gestion » au § 1er, 9°,
renvoie d’une part au statut belge de société de gestion
et d’autre part, en termes plus généraux, à la définition
figurant à l’article 2.1.m, de la directive Transparence,
afin d’inclure également les sociétés de gestion d’OPC
de droit étranger.

La définition de « teneur de marché » du § 1er, 10°,
est dans le droit fil de la définition correspondante de
l’article 2.1.n, de la directive Transparence.

L’article 3, § 1er, 11°, définit ce qu’il y  a lieu d’enten-
dre par « organismes de placement collectif autres que
ceux du type fermé », plus généralement appelés « OPC
de type ouvert ». Cette définition est pratiquement iden-
tique à celle qui figure dans la loi du 16 juin 2006 rela-
tive aux offres publiques d’instruments de placement et
aux admissions d’instruments de placement à la négo-
ciation sur des marchés réglementés (ci-après : « la loi
du 16 juin 2006 »). Ainsi, elle assimile aux rachats aux
porteurs le fait pour l’OPC d’agir afin que la valeur de
ses parts admises à la négociation ne s’écarte pas sen-
siblement de leur valeur d’inventaire nette, et ce confor-
mément à la définition contenue dans la directive 85/
611/CEE du 20 décembre 1985 portant coordination des
dispositions législatives, réglementaires et administra-
tives concernant certains organismes de placement
collectif en valeurs mobilières (OPCVM), telle que mo-
difiée. Il est en effet impensable que certains OPC soient
qualifiés d’OPC de type fermé dans le cadre de cette
réglementation, alors que dans le cadre de la réglemen-
tation OPC, ils sont qualifiés d’OPC à nombre variable
de parts (OPC de type ouvert).

La définition des « parts d’un organisme de place-
ment collectif » du § 1er, 12°, est dans le droit fil de la
définition correspondante de l’article 2.1.h, de la direc-
tive Transparence.
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Met de definitie van «in onderling overleg handelende
personen» in § 1, 13° wordt aansluiting betracht bij de
definitie die aan dit begrip wordt gegeven in de wet van
… op de openbare overnamebiedingen. Gelet op de
verschillende context van enerzijds onderhavig wetsont-
werp en anderzijds de overnamewetgeving, is de defi-
nitie in onderhavig wetsontwerp evenwel ruimer dan die
in de overnamewetgeving. De definitie in onderhavig
wetsontwerp telt drie luiken, die elk verwijzen naar een
type van onderling overleg. Het eerste type viseert de
personen die in onderling overleg handelen in de zin
van artikel 3, § 1, 5°, a) van de wet van … op de open-
bare overnamebiedingen. Het tweede type sluit aan bij
artikel 3, § 1, 5°, b) van de voormelde wet en tevens bij
artikel 10.a van de Transparantierichtlijn. Hier wordt het
onderling overleg vastgeknoopt aan de uitoefening van
het stemrecht. Het derde type – dat enkel in onderhavig
wetsontwerp aan bod komt - sluit tenslotte aan bij de
huidige Belgische regelgeving, waarin in onderling over-
leg optredende personen worden omschreven als per-
sonen tussen wie een akkoord werd gesloten waarvan
het doel of het gevolg bestaat in het volgen van een
parallelle gedragslijn voor het bezit, de verwerving of
de overdracht van effecten.

Er werd voor geopteerd om, in § 1, 14°, een definitie
in te lassen van «akkoord van onderling overleg». Dit
akkoord kan uitdrukkelijk of stilzwijgend, mondeling of
schriftelijk zijn.

De definitie van «langs elektronische weg» in § 1,
15°, sluit aan bij de desbetreffende definitie in artikel
2.1.l van de Transparantierichtlijn.

De term «kennisgevingsplichtige persoon» in § 1, 16°
doelt op iedereen die krachtens het wetsontwerp een
kennisgeving moet doen. De term «houder van een
deelneming» in § 1, 17° is ruimer en doelt op elke na-
tuurlijke of rechtspersoon die stemrechtverlenende ef-
fecten of stemrechten in een geviseerde emittent houdt,
verwerft of overdraagt, ongeacht of die persoon al dan
niet kennisgevingsplichtig is onder het wetsontwerp. Ook
wie de drempels vernoemd in artikel 6 niet bereikt, over-
of onderschrijdt, of wie een deelneming houdt in een
geviseerde emittent waarvoor België niet de lidstaat van
herkomst is, kan dus door deze term worden gevat. Deze
term wordt gebruikt in de context van bepaalde bevoegd-
heden van de CBFA (artikel 23), die moet kunnen na-
gaan of een persoon al dan niet verplicht is om tot ken-
nisgeving over te gaan, en in de context van emittenten
als bedoeld in artikel 19, waarvoor België niet de lid-
staat van herkomst is, zodat de kennisgevingsplicht niet
zal voortvloeien uit deze wet en zij dus geen
kennisgevingsplichtige personen zijn in de zin van arti-
kel 3, § 1, 16°. De verwijzing naar «gehouden heeft»

La définition des « personnes agissant de concert »
au § 1, 13°, se veut le pendant de la définition qui est
donnée de cette notion dans la loi du … relative aux
offres publiques d’acquisition. En raison de la différence
de contexte entre le présent projet de loi et la législation
en matière d’offres publiques d’acquisition, la définition
donnée dans le présent projet de loi est toutefois plus
large que celle de la législation en matière d’offres pu-
bliques d’acquisition. La définition donnée dans le pré-
sent projet de loi compte trois volets, qui font chacun
référence à un type d’action de concert. Le premier type
vise les personnes agissant de concert au sens de l’ar-
ticle 3, § 1er, 5°, a), de la loi du … relative aux offres
publiques d’acquisition. Le second type se situe dans le
droit fil de l’article 3, § 1er, 5°, b), de la loi précitée, ainsi
que de l’article 10.a de la directive Transparence. L’ac-
cord de concert est ici lié à l’exercice du droit de vote.
Le troisième type  qui ne se présente que dans le pré-
sent projet de loi  se rattache à l’actuelle réglementa-
tion belge, qui décrit les personnes agissant de concert
comme étant les personnes entre lesquelles existe un
accord ayant pour objet ou pour effet l’adoption par les
parties d’un comportement parallèle en ce qui concerne
la possession, l’acquisition ou la cession de titres.

L’on a opté pour une insertion, au § 1er, 14°, d’une
définition de l’« accord d’action de concert ». Cet ac-
cord peut être exprès ou tacite, oral ou écrit.

La définition de l’expression « par voie électronique»,
au § 1er, 15°, correspond à la définition de l’article 2.1.l,
de la directive Transparence.

Le terme « personne tenue à notification » du § 1er,
16°, vise toute personne qui, en vertu du projet de loi,
doit effectuer une notification. Le terme « détenteur d’une
participation » du § 1er, 17°, est plus large et vise toute
personne physique ou morale qui détient, acquiert ou
cède des titres conférant le droit de vote ou des droits
de vote dans un émetteur, que cette personne soit ou
non tenue à notification en vertu du projet de loi. Peut
donc aussi être visé quelqu’un qui n’atteint ou ne fran-
chit pas les seuils cités à l’article 6, ou qui détient une
participation dans un émetteur dont la Belgique n’est
pas l’Etat membre d’origine. Ce terme est utilisé dans
le contexte de certains pouvoirs de la CBFA (article 23),
laquelle doit pouvoir vérifier si une personne est tenue
ou non de procéder à une notification, et dans le cas
des émetteurs visés à l’article 19, dont la Belgique n’est
pas l’Etat membre d’origine, de telle sorte que l’obliga-
tion de notification ne découlera pas de la présente loi
et qu’il ne s’agira donc pas d’une personne tenue à no-
tification au sens de l’article 3, § 1er, 16°. L’expression «
a détenu » est ajoutée afin d’inclure également toute
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wordt toegevoegd om ook de persoon die zijn volledige
deelneming heeft overgedragen nog te kunnen vatten.

In § 1, 19° tot en met 26°, worden afkortingen vast-
gesteld van begrippen die courant worden gebruikt in
het wetsontwerp.

De Transparantierichtlijn bevat twee definities op het
vlak van certificaten van aandelen (artikel 2.1.d en arti-
kel 2.1.e, iii). Deze definities worden omgezet in § 2.
Daarbij werd de Nederlandse tekst met betrekking tot
certificaten van aandelen verbeterd om beter aan te slui-
ten bij de Franse (en Engelse) tekst. Wanneer in de
Transparantierichtlijn verwezen wordt naar certificaten
van aandelen, worden enkel certificaten die zijn toege-
laten tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt bedoeld (en worden niet tot de verhandeling toe-
gelaten certificaten van tot de verhandeling toegelaten
aandelen dus niet bedoeld).

Het tweede lid van § 2 verwijst naar certificaten die
aandelen vertegenwoordigen enerzijds en naar certifi-
caten die stemrechtverlenende effecten vertegenwoor-
digen anderzijds. De reden hiervoor is dat, zoals in de
commentaar bij de artikelen 4 en 6 zal worden toege-
licht, het wetsontwerp enkel van toepassing zal zijn op
emittenten van aandelen, maar wel verplichtingen tot
kennisgeving oplegt aan houders van stemrecht-
verlenende effecten.

Voor wat de niet-genoteerde certificaten betreft zul-
len de bestaande regels tot op zekere hoogte blijven
gelden. Veelal zal een stichting administratiekantoor als
wettelijke eigenaar van de stemrechtverlenende effec-
ten dan ook onderworpen zijn aan de kennisgevings-
plicht. Wie dergelijk administratiekantoor controleert, is
eveneens kennisgevingsplichtig (artikel 6, § 5) en moet
samentellen met de eigen deelneming (artikel 9, § 3).
Wanneer het administratiekantoor de stemrechten maar
kan uitoefenen op instructie of na raadpleging van een
of meerdere certificaathouders, kan het geacht worden
op te treden voor hun rekening (zodat artikel 6, § 5,
geldt). Bovendien kan de Koning bepalen of en onder
welke voorwaarden royeerbare certificaten worden ge-
lijkgesteld met stemrechtverlenende effecten (artikel 6,
§ 7).

Bij trustverwante constructies gelden gelijkaardige
regels. Zo zal bij een trust normaliter de «trustee» als
«legal owner», die bovendien de stemrechten kan uit-
oefenen, worden gevat door de basisverplichting inzake
kennisgeving. Ook een partij die in een trustverwante
constructie weliswaar niet de eigenaar is van de
stemrechtverlenende effecten, maar niettemin het recht

personne ayant cédé l’intégralité de sa participation.

Le § 1er, 19° à 26°, arrête les abréviations de termes
couramment utilisés dans le projet de loi.

La directive Transparence comprend deux définitions
relatives aux certificats représentatifs d’actions (article
2.1.d et article 2.1.e, iii). Ces définitions sont transpo-
sées au § 2. A cet égard, le texte néerlandais relatif aux
certificats représentatifs d’actions a été amélioré pour
mieux le rapprocher du texte français (et du texte an-
glais). Lorsque la directive Transparence fait référence
aux certificats représentatifs d’actions, seuls les certifi-
cats admis à la négociation sur un marché réglementé
sont visés (et non les certificats représentatifs d’actions
admises à la négociation qui ne seraient pas eux-mê-
mes admis à la négociation).

Le § 2, alinéa 2, fait référence aux certificats repré-
sentatifs d’actions d’une part et aux certificats de titres
conférant le droit de vote d’autre part. La raison en est
que, comme cela sera exposé dans le commentaire des
articles 4 et 6, le projet de loi ne s’appliquera  qu’aux
émetteurs d’actions, mais imposera toutefois aussi des
obligations de notification aux détenteurs de titres con-
férant le droit de vote.

En ce qui concerne les certificats non cotés, les rè-
gles existantes resteront valables dans une certaine
mesure. Bien souvent, c’est une fondation du type
administratiekantoor qui, en tant que propriétaire légal
des titres conférant le droit de vote, est soumise à l’obli-
gation de notification. Celui qui contrôle un tel
administratiekantoor est également tenu à notification
(article 6, § 5) et doit ajouter les titres concernés à sa
propre participation (article 9, § 3). Lorsque
l’administratiekantoor ne peut exercer les droits de vote
que sur instruction ou après consultation d’un ou plu-
sieurs détenteurs de certificats, il peut être réputé agir
pour leur compte (de sorte que l’article 6, § 5, est appli-
cable). Par ailleurs, le Roi peut déterminer si, et dans
quelles conditions, les certificats échangeables sont
assimilés à des titres conférant le droit de vote (article
6, § 7).

Des règles similaires s’appliquent aux constructions
de type trust. Ainsi, dans un trust, c’est en principe le
«trustee» qui, en tant que «legal owner» habilité en outre
à exercer les droits de vote, est visé par l’obligation de
base en matière de notification. Est également tenue à
notification une entité (ou personne) qui, dans une cons-
truction apparentée au trust, détient, tout en n’étant pas
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heeft de stemrechten uit te oefenen, is
kennisgevingsplichtig (artikel 7). Wanneer de trustee of
dergelijke partij evenwel de stemrechten uitoefenen op
instructie of na raadpleging van de begunstigde van de
trust (de «equitable owner») of van de trustverwante
constructie, worden zij geacht op te treden voor diens
rekening (zodat artikel 6, § 5, geldt). Eventueel kunnen
ook de regels voor onverdeeldheid (artikel 7, laatste lid)
een rol spelen.

In de Transparantierichtlijn worden een aantal termij-
nen uitgedrukt in handelsdagen. Elke gereglementeerde
markt heeft haar eigen kalender van handelsdagen.
Zolang er op dat vlak geen harmonisatie is, dient dus
aangewezen te kunnen worden met welke kalender van
handelsdagen dient rekening gehouden te worden. Dit
is in het bijzonder van belang wanneer aandelen van
een emittent in verschillende lidstaten tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt zijn toegelaten of
wanneer de aandelen niet zijn toegelaten tot de ver-
handeling in de lidstaat van herkomst van de emittent.
In § 3 wordt aan de Koning de bevoegdheid gegeven
hieromtrent nadere regels vast te stellen. Deze regels
zullen voor het merendeel voortvloeien uit de bepalin-
gen van de uitvoeringsrichtlijn waarmee de
Transparantierichtlijn wordt aangevuld.

HOOFDSTUK II

Doel

Artikel 4

Titel II van het wetsontwerp zal enkel van toepassing
zijn op deelnemingen in emittenten waarvan aandelen
tot de verhandeling op een gereglementeerde markt zijn
toegelaten (zie artikel 9 van de Transparantierichtlijn).
De kennisgevingsplicht rust echter wel op houders van
stemrechtverlenende effecten, gelijkgestelde effecten of
stemrechten in die emittenten (zie de artikelen 6 en 7
van het wetsontwerp).

Het tweede lid sluit rechten van deelneming die wor-
den gehouden, zijn verworven of overgedragen in open
ICB’s uit het toepassingsgebied uit.

Het derde en het vierde lid bevatten een machtiging
aan de Koning om (titel II van) de wet, geheel of gedeel-
telijk, uit te breiden tot, en sommige bepalingen van de
uitvoeringsbesluiten ervan, geheel of gedeeltelijk, toe-
passelijk te maken op belangrijke deelnemingen in
emittenten waarvan aandelen worden verhandeld op een

le propriétaire des titres conférant le droit de vote, le
droit d’exercer les droits de vote (article 7). Lorsque le
trustee ou une telle entité (ou personne) exerce cepen-
dant les droits de vote sur instruction ou après consul-
tation du bénéficiaire du trust (l’« equitable owner ») ou
de la construction apparentée, ce trustee ou cette en-
tité (ou personne) est réputée agir pour le compte dudit
bénéficiaire (de sorte que l’article 6, § 5, est applica-
ble). Eventuellement, les règles en matière d’indivision
(article 7, dernier alinéa) peuvent également jouer un
rôle.

Dans la directive Transparence, certains délais sont
exprimés en jours de cotation. Chaque marché régle-
menté a son propre calendrier de jours de cotation. Tant
qu’il n’y a pas d’harmonisation sur ce plan, il y a dès
lors lieu de pouvoir indiquer le calendrier de jours de
cotation qu’il faut prendre en compte. C’est particulière-
ment important lorsque les actions d’un émetteur sont
admises à la négociation sur un marché réglementé dans
différents Etats membres, ou lorsque les actions ne sont
pas admises à la négociation dans l’Etat membre d’ori-
gine de l’émetteur. Le § 3 habilite le Roi à arrêter les
modalités à cet égard. Ces règles découleront pour la
plupart des dispositions de la directive d’exécution qui
complète la directive Transparence.

CHAPITRE II

Objet

Article 4

Le titre II du projet de loi ne s’appliquera qu’aux par-
ticipations dans des émetteurs dont les actions sont
admises à la négociation sur un marché réglementé (cf.
l’article 9 de la directive Transparence). L’obligation de
notification s’applique en revanche aussi aux détenteurs
de titres conférant le droit de vote, de titres assimilés ou
de droits de vote dans ces émetteurs (cf. les articles 6
et 7 du projet de loi).

L’alinéa 2 exclut du champ d’application de la loi les
parts détenues, acquises ou cédées dans des OPC
ouverts.

Les alinéas 3 et 4 prévoient une habilitation au Roi
pour étendre (le titre II de) la loi en tout ou en partie  et
rendre certaines dispositions de ses arrêtés d’exécu-
tion applicables en tout ou en partie   aux participations
importantes dans des émetteurs dont les actions sont
négociées sur un système multilatéral de négociation.
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multilaterale handelsfaciliteit. Deze bepaling kan inzon-
derheid de basis vormen voor de omkadering van (be-
paalde) Belgische multilaterale handelsfaciliteiten, voor
wat betreft de verplichtingen in hoofde van houders van
belangrijke deelnemingen in emittenten wier aandelen
daarop zijn toegelaten of worden verhandeld en in
hoofde van die emittenten zelf. Zij herneemt dus artikel
15, laatste lid, van de wet van 2 augustus 2002 (inge-
last door artikel 78 van de wet van 16 juni 2006). Om
tegemoet te komen aan een opmerking van de Raad
van State wordt nog verduidelijkt dat de Koning de re-
gels van titel II of van de met toepassing ervan geno-
men besluiten kan aanpassen aan de specificiteit van
de betrokken MTF. Aldus wordt het mogelijk om een
verschillende omkadering te voorzien voor de verschil-
lende recente beursinitiatieven. Op het gebied van
transparantie van het aandeelhouderschap kan de Ko-
ning desgevallend een lichter regime uitwerken dan voor
de vennootschappen waarvan de aandelen tot een ge-
reglementeerde markt zijn toegelaten, in het bijzonder
wat de meldingsdrempels betreft (zie bvb. artikel 7 van
het koninklijk besluit van 14 december 2006 betreffende
de markt voor financiële instrumenten Alternext en tot
wijziging van het koninklijk besluit van 5 maart 2006
betreffende marktmisbruik).

HOOFDSTUK III

Deelnemingen in emittenten waarvoor België de
lidstaat van herkomst is

Artikel 5

Dit artikel bepaalt het toepassingsgebied van hoofd-
stuk III, m.n. deelnemingen in emittenten waarvoor Bel-
gië de lidstaat van herkomst is. Het gaat om twee cate-
gorieën van emittenten : emittenten die hun statutaire
zetel in België hebben en emittenten die hun statutaire
zetel hebben in een staat die geen lid is van de Euro-
pese Economische Ruimte en die, overeenkomstig titel
X van de Prospectuswet, de jaarlijks te verstrekken in-
formatie moeten indienen bij de CBFA. Deze bepaling
vormt de omzetting van het eerste deel van de definitie
van «lidstaat van herkomst» in de Transparantierichtlijn.
Het tweede deel van die definitie slaat niet op emittenten
van aandelen, en heeft bijgevolg geen belang voor doel-
einden van de kennisgevingen van belangrijke deelne-
mingen.

Het toepassingsgebied van hoofdstuk III wordt dus
deels bepaald door een verwijzing naar de Prospectus-
wet. Deze werkwijze vloeit rechtstreeks voort uit de
Transparantierichtlijn zelf, die, voor het bepalen van de
lidstaat van herkomst, voortbouwt op de regels van

Cette disposition peut en particulier constituer la base
de l’encadrement de (certains) systèmes multilatéraux
de négociation belges, pour ce qui concerne les obliga-
tions des détenteurs de participations importantes dans
des émetteurs dont les actions y sont admises ou né-
gociées, ainsi que des émetteurs eux-mêmes. Elle re-
prend ainsi l’article 15, dernier alinéa, de la loi du 2 août
2002 (inséré par l’article 78 de la loi du 16 juin 2006).
Pour répondre à une observation du Conseil d’Etat, l’ali-
néa 3 précise également que le Roi peut adapter les
règles du titre II ou des arrêtés pris pour son exécution
en fonction des spécificités du MTF concerné. Il sera
ainsi possible de prévoir un encadrement différent pour
les différentes initiatives boursières récentes. Sur le plan
de la transparence de l’actionnariat, le Roi peut, le cas
échéant, prévoir un régime plus léger que celui qui s’ap-
plique dans le cas des sociétés dont les actions sont
admises aux négociations sur un marché réglementé,
notamment en ce qui concerne les seuils de notification
(cf. par exemple l’article 7 de l’arrêté royal du 14 dé-
cembre 2006 relatif au marché d’instruments financiers
Alternext et modifiant l’arrêté royal du 5 mars 2006 rela-
tif aux abus de marché).

CHAPITRE III

Participations dans des émetteurs dont la Belgi-
que est l’Etat membre d’origine

Article 5

Cet article fixe le champ d’application du chapitre III,
à savoir les participations dans des émetteurs dont la
Belgique est l’Etat membre d’origine. Il s’agit de deux
catégories d’émetteurs : ceux qui ont leur siège statu-
taire en Belgique et les émetteurs qui ont leur siège sta-
tutaire dans un Etat non membre de l’Espace économi-
que européen et qui, conformément au titre X de la loi
prospectus, doivent déposer l’information annuelle
auprès de la CBFA. Cette disposition constitue la trans-
position de la première partie de la définition de l’« Etat
membre d’origine » dans la directive Transparence. La
deuxième partie de cette définition ne concerne pas les
émetteurs d’actions, et ne présente par conséquent pas
d’intérêt aux fins des notifications des participations
importantes.

Le champ d’application du chapitre III est donc déter-
miné en partie par référence à la loi prospectus. Cette
méthode trouve directement son origine dans la direc-
tive Transparence elle-même, laquelle s’appuie, pour la
détermination de l’Etat membre d’origine, sur les règles
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Richtlijn 2003/71/EG van het Europees Parlement en
de Raad van 4 november 2003 betreffende het pros-
pectus dat gepubliceerd moet worden wanneer effec-
ten aan het publiek worden aangeboden of tot de han-
del worden toegelaten en tot wijziging van Richtlijn 2001/
34/EG (hierna «de Prospectusrichtlijn»).

De Transparantierichtlijn laat toe aan de houders van
belangrijke deelnemingen strengere verplichtingen op
te leggen dan die die voorzien zijn in de richtlijn. Dit kan
echter alleen maar ten aanzien van houders van deel-
nemingen in emittenten waarvoor België lidstaat van
herkomst is. Er wordt voorgesteld de houders van deel-
nemingen in buitenlandse emittenten waarvoor België
de lidstaat van herkomst is aan dezelfde regels te on-
derwerpen als de houders van deelnemingen in
emittenten met statutaire zetel in België, met uitzonde-
ring van de regels die raken aan de lex societatis, die
alleen voor Belgische emittenten zullen gelden, zoals
de mogelijkheid om statutaire drempels in te voeren en
de bepalingen van het Wetboek van vennootschappen.

Artikel 6

Artikel 6 bepaalt, zoals artikel 1 van de wet van 2
maart 1989, de basisregels van de kennisgevingsplicht
: de kennisgevingsdrempels, de gebeurtenissen en de
effecten waarvoor kennisgeving verplicht is, de
kennisgevingsplichtige personen en de bestemmelingen
van de kennisgeving.

Kennisgevingsdrempels

De kennisgevingsdrempels zijn de percentages waar-
van het bereiken, over- of onderschrijden de
kennisgevingsplicht doet ontstaan. Zij komen aan bod
in § 1. De drempels worden berekend in functie van de
bestaande stemrechten. In geval van meervoudig stem-
recht, zal daar voor de berekening van de drempels re-
kening mee moeten worden gehouden. In de huidige
stand van het Belgische vennootschapsrecht, zal dit in
de eerste plaats relevant zijn voor de emittenten uit derde
landen waarvoor België de lidstaat van herkomst is. De
drempels worden vastgelegd op 5 %, 10 %, 15 %, 20 %
enz., telkens per schijf van 5 procentpunten. Deze drem-
pels zijn dezelfde als in de wet van 2 maart 1989. De
Transparantierichtlijn voorziet in de volgende drempels:
5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % en 75 %. De
Belgische regelgeving gaat op dit punt dus verder dan
de Transparantierichtlijn.

Het tweede lid van de eerste paragraaf wordt gefor-
muleerd zoals artikel 1, § 1, tweede lid van de wet van 2
maart 1989, met dien verstande dat, overeenkomstig

de la directive 2003/71/CE du Parlement européen et
du Conseil du 4 novembre 2003 concernant le prospec-
tus à publier en cas d’offre au public de valeurs mobiliè-
res ou en vue de l’admission de valeurs mobilières à la
négociation, et modifiant la directive 2001/34/CE (ci-
après « la directive Prospectus »).

La directive Transparence permet d’imposer des obli-
gations plus strictes aux détenteurs de participations
importantes que celles prévues par la directive. Cela ne
peut toutefois se faire qu’à l’égard de détenteurs de
participations dans des émetteurs dont la Belgique est
l’Etat membre d’origine. Il est proposé de soumettre les
détenteurs de participations dans des émetteurs étran-
gers dont la Belgique est l’Etat membre d’origine aux
mêmes règles que les détenteurs de participations dans
des émetteurs dont le siège statutaire est situé en Bel-
gique, à l’exception des règles qui touchent à la lex
societatis  lesquelles ne s’appliqueront qu’aux émetteurs
belges , comme la possibilité d’introduire des seuils sta-
tutaires, et les dispositions du Code des sociétés.

Article 6

L’article 6 détermine, à l’instar de l’article 1er de la loi
du 2 mars 1989, les règles de base de l’obligation de
notification : les seuils de notification, les événements
et les titres pour lesquels une notification s’impose, les
personnes tenues à notification et les destinataires de
la notification.

Seuils de notification

Les seuils de notification sont les pourcentages qui
déclenchent l’obligation de notification lorsqu’ils sont
atteints ou franchis à la hausse ou à la baisse. Ils font
l’objet du § 1er. Les seuils sont calculés en fonction des
droits de vote existants. Le calcul des seuils devra éga-
lement, le cas échéant, tenir compte des droits de vote
multiple. Dans l’état actuel du droit belge des sociétés,
cela sera en premier lieu pertinent pour les émetteurs
de pays tiers dont la Belgique est l’Etat membre d’ori-
gine. Les seuils sont fixés à 5 %, 10 %, 15 %, 20 % etc.,
chaque fois par tranche de 5 points de pourcentage.
Ces seuils sont les mêmes que dans la loi du 2 mars
1989. La directive Transparence prévoit les seuils sui-
vants : 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % et
75%. La réglementation belge va donc, sur ce point,
plus loin que la directive Transparence.

Le § 1er, alinéa 2, est une reprise de l’article 1er, § 1er,
alinéa 2, de la loi du 2 mars 1989, étant entendu que,
conformément à la directive Transparence, il stipule «
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de Transparantierichtlijn, verwezen wordt naar «bereikt
of overschrijdt». Hiermee wordt echter geen inhoude-
lijke wijziging ten opzichte van de huidige situatie be-
oogd : wie stapsgewijze een deelneming opbouwt, dient
dus niet een kennisgeving te doen bij het bereiken van
een drempel en vervolgens nog één bij het overschrij-
den van diezelfde drempel.

De Raad van State voert aan dat de woorden «be-
reikt of overschrijdt» dubbelzinnig zijn en stelt een her-
formulering voor om elke dubbelzinnigheid te vermijden.
De Regering is evenwel van oordeel dat een her-
formulering niet verkieslijk is, gezien de bewuste woor-
den uit de richtlijn zelf voortkomen.

Gebeurtenissen

De gebeurtenissen waarvoor kennisgeving verplicht
is komen aan bod in § 1 (de verwerving en de over-
dracht van stemrechtverlenende effecten), in § 2 (het
bezit van stemrechtverlenende effecten op het ogenblik
van de toelating tot de verhandeling), in § 3 (passieve
drempelover- of onderschrijdingen) en in § 4 (het slui-
ten, wijzigen of beëindigen van een akkoord van onder-
ling overleg).

Verwervingen en overdrachten worden geviseerd,
ongeacht de wijze waarop de verwerving of overdracht
geschiedt, bijvoorbeeld koop-verkoop of omruiling (al
dan niet in het kader van een openbaar overname-
aanbod), fusie, splitsing, erfopvolging, ....

In § 2 wordt, zoals in artikel 1, § 5 van de wet van 2
maart 1989, een kennisgevingsplicht opgelegd in de si-
tuatie waarin de aandelen van de emittent voor de eer-
ste maal worden toegelaten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt.

In § 3 wordt een kennisgevingsplicht opgelegd in ge-
val van passieve drempeloverschrijding. Hiervan kan
bijvoorbeeld sprake zijn wanneer een persoon die in het
verleden kennis heeft gegeven een latere kapitaal-
verhoging niet volgt, wanneer de emittent eigen aande-
len vernietigt of wanneer de lex societatis een meer-
voudig stemrecht toekent aan een of meer
aandeelhouders voor aandelen die zij gedurende een
bepaalde tijd ononderbroken hebben aangehouden.

In het tweede lid van § 3 wordt – voor zover nodig -
gepreciseerd dat de kennisgeving bij passieve
drempeloverschrijding gebeurt op basis van informatie
die door de emittent wordt openbaar gemaakt overeen-
komstig artikel 15 van onderhavig wetsontwerp. Bij de
berekening van een stemrechtenquotum wordt altijd

atteint ou dépasse ». On ne poursuit toutefois par là
aucune modification de fond par rapport à la situation
actuelle : celui qui constitue progressivement une parti-
cipation ne doit donc pas effectuer une notification lors-
qu’il atteint un seuil, puis encore une fois lorsqu’il dé-
passe ce même seuil.

Le Conseil d’Etat a fait observer que les termes «
atteint ou dépasse » étaient ambigus et a suggéré de
reformuler le texte afin d’éviter toute équivoque. Le
Gouvernement estime toutefois qu’une telle
reformulation ne serait pas judicieuse, dans la mesure
où les termes en question proviennent de la directive
elle-même.

Evénements

Les événements obligeant à notification sont traités
au § 1er (acquisition et cession de titres conférant le droit
de vote), au § 2 (détention de titres conférant le droit de
vote au moment de l’admission à la négociation), au § 3
(franchissement  passif de seuil au-delà ou en-deçà) et
au § 4 (la conclusion, la modification ou la cessation
d’un accord d’action de concert).

Sont visées les acquisitions et les cessions, indépen-
damment de la manière dont l’acquisition ou la cession
s’opère, par exemple par achatvente ou échange (que
ce soit ou non dans le cadre d’une offre publique d’ac-
quisition), fusion, scission, succession, …

Le § 2, à l’instar de l’article 1er, § 5, de la loi du 2 mars
1989, impose une obligation de notification dans le cas
où les actions de l’émetteur sont pour la première fois
admises à la négociation sur un marché réglementé.

Le § 3 impose une obligation de notification dans le
cas d’un dépassement passif de seuil. Le cas peut se
présenter par exemple lorsqu’une personne ayant ef-
fectué une notification par le passé ne suit pas une aug-
mentation de capital ultérieure, lorsque l’émetteur pro-
cède à l’annulation d’actions propres, ou lorsque la lex
societatis attribue un droit de vote multiple à l’un ou plu-
sieurs des actionnaires pour des actions qu’ils ont déte-
nues de façon ininterrompue pendant un certain temps.

Le § 3, alinéa 2, précise, pour autant que de besoin,
que la notification en cas de dépassement passif de seuil
s’opère sur la base des informations rendues publiques
par l’émetteur conformément à l’article 15 du présent
projet de loi. Le calcul d’une quotité de droits de vote
tient toujours compte des informations rendues publi-
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rekening gehouden met informatie die door de emittent
wordt openbaar gemaakt (zie artikel 8, tweede lid). Bij
passieve drempeloverschrijding is de informatie door de
emittent evenwel om twee redenen van belang, m.n.
om vast te stellen dat er een gebeurtenis heeft plaats-
gevonden die de verdeling van de stemrechten heeft
gewijzigd en om vervolgens het daaruit voortvloeiende
stemrechtenquotum te kunnen berekenen.

De bepaling van § 4, eerste lid heeft tot doel de spe-
cifieke situatie te vatten van personen die besluiten om
een akkoord van onderling overleg (zoals gedefinieerd
in artikel 3, § 1, 14°), te sluiten, zelfs zonder dat één van
hen een verwerving of overdracht doet. Er wordt hen
een kennisgevingsplicht opgelegd. Er wordt hen ook een
kennisgevingsplicht opgelegd bij bepaalde wijzigingen
of bij beëindiging van het akkoord van onderling over-
leg. Van wijziging van het akkoord van onderling over-
leg kan bvb. sprake zijn wanneer een of meerdere per-
sonen uit het onderling overleg treden terwijl het akkoord
blijft voortbestaan tussen de overige partijen.

Het tweede lid heeft tot doel een kennisgevingsplicht
op te leggen wanneer een akkoord van aard verandert,
bijvoorbeeld wanneer een akkoord dat onder de defini-
tie van artikel 3, § 1, 13°, c) valt, wordt omgevormd tot
een akkoord dat onder de definitie van 3, § 1, 13°, b)
valt.

Voor het derde lid wordt verwezen naar de commen-
taar bij artikel 6, § 5, tweede lid (zie infra, onder
«kennisgevingsplichtige personen»).

Effecten

Artikel 6 legt een kennisgevingsplicht op voor
stemrechtverlenende effecten en voor gelijkgestelde fi-
nanciële instrumenten.

De verplichting voor stemrechtverlenende effecten
komt aan bod in § 1.

Zoals gezegd in de commentaar bij artikel 4, geldt de
kennisgevingsplicht enkel voor deelnemingen in
emittenten waarvan aandelen tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt zijn toegelaten (overeen-
komstig artikel 9 van de Transparantierichtlijn), maar rust
zij ook op houders van andere stemrechtverlenende
effecten dan aandelen in zulke emittenten. Winst-
bewijzen met stemrecht worden bijvoorbeeld beschouwd
als stemrechtverlenende effecten. Obligaties daarente-
gen worden niet beschouwd als stemrechtverlenende
effecten. Ook aandelen zonder stemrecht worden in
beginsel niet beschouwd als stemrechtverlenende ef-

ques par l’émetteur (cf. article 8, alinéa 2). En cas de
dépassement passif de seuil, l’information émanant de
l’émetteur revêt toutefois de l’importance pour deux rai-
sons : elle permet non seulement de constater la
survenance d’un événement qui a modifié la répartition
des droits de vote, mais elle permet également, par la
suite, de calculer la quotité de droits de vote qui en dé-
coule.

La disposition du § 4, alinéa 1er vise à appréhender la
situation spécifique des personnes qui décident de con-
clure un accord d’action de concert (tel que défini à l’ar-
ticle 3, § 1er, 14°), même sans qu’aucune des parties
procède à une acquisition ou à une cession. Elles sont
tenues d’effectuer une notification. La même obligation
leur est imposée lorsqu’elles apportent certaines modi-
fications à l’accord ou lorsqu’elles y mettent fin. Il peut
être question d’une modification de l’accord d’action de
concert lorsque, par exemple, une ou plusieurs des par-
ties se retirent de l’action de concert tandis que l’accord
reste en vigueur à l’égard des autres parties.

L’alinéa 2 vise à imposer une obligation de notifica-
tion lorsqu’un accord change de nature, par exemple
lorsqu’un accord correspondant à la définition de l’arti-
cle 3, § 1er, 13°, c), est modifié en un accord relevant de
la définition de l’article 3, § 1er, 13°, b).

Pour l’alinéa 3, l’on se reportera au commentaire de
l’article 6, § 5, alinéa 2 (cf. infra, sous « personnes te-
nues à notification ».

Titres

L’article 6 impose une obligation de notification pour
les titres conférant le droit de vote et les instruments
financiers assimilés.

L’obligation en matière de titres conférant le droit de
vote est l’objet du § 1er.

Comme expliqué dans le commentaire de l’article 4,
l’obligation de notification ne s’applique qu’aux partici-
pations dans des émetteurs dont les actions sont admi-
ses à la négociation sur un marché réglementé (confor-
mément à l’article 9 de la directive Transparence), mais
elle incombe également aux détenteurs d’autres titres
conférant le droit de vote que des actions dans ces
émetteurs. Les parts bénéficiaires sont par exemple
considérées comme des titres conférant le droit de vote.
Les obligations ne sont en revanche pas considérées
comme des titres conférant le droit de vote. De même,
les actions sans droit de vote ne sont en principe pas
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fecten, niettegenstaande het stemrecht dat hen
occasioneel kan toekomen (bvb. voor een Belgische NV
in de hypotheses van artikel 481, 2° of 3°, van het Wet-
boek van vennootschappen). Indien zij evenwel stem-
recht zouden verkrijgen op standvastige wijze die niet
beperkt is tot specifieke agendapunten en die hen de-
zelfde stemkracht geeft als gewone aandelen (bvb. voor
een Belgische NV in de hypotheses voorzien in artikel
481, 1° of 4°, van het Wetboek van vennootschappen),
brengt dit een wijziging mee van het totale aantal stem-
rechten en worden zij geviseerd als stemrechtverlenende
effecten.

De verplichting voor gelijkgestelde financiële instru-
menten komt aan bod in § 7. De Koning wordt gemach-
tigd om de door hem bepaalde financiële instrumenten
die het recht verlenen om reeds uitgegeven stemrecht-
verlenende effecten te verwerven (zoals opties of
royeerbare certificaten) onder de door Hem bepaalde
voorwaarden voor de toepassing van het wetsontwerp
gelijk te stellen met stemrechtverlenende effecten.

Financiële instrumenten die het recht verlenen om
nog niet uitgegeven stemrechtverlenende effecten te
verwerven (zoals warrants en converteerbare obligaties)
kunnen niet gelijkgesteld worden met stemrecht-
verlenende effecten. Indien de uitoefening of de con-
versie ervan leidt tot de verwerving van stemrecht-
verlenende effecten, wordt die laatste verwerving
uiteraard wel geviseerd.

Kennisgevingsplichtige personen

Er wordt in artikel 6 ook bepaald wie
kennisgevingsplichtig kan zijn : elke natuurlijke of rechts-
persoon die rechtstreeks of onrechtstreeks stemrecht-
verlenende effecten verwerft of overdraagt of houdt (op
het ogenblik van de toelating tot de verhandeling, bij
passieve drempelover- of onderschrijdingen of bij het
sluiten, wijzigen of beëindigen van een akkoord van
onderling overleg).

Als de emittent eigen stemrechtverlenende effecten
houdt, verwerft of overdraagt, valt hij ook onder de
kennisgevingsplicht. In de Transparantierichtlijn is er een
specifiek artikel gewijd aan de kennisgevingsplicht in
hoofde van de emittent in geval van verwerving of over-
dracht van eigen aandelen; dat artikel wordt omgezet,
zij het niet als een afzonderlijke bepaling.

In § 5 wordt toegelicht wat onder «onrechtstreeks»
moet worden begrepen.

considérées comme des titres conférant le droit de vote,
nonobstant le droit de vote auquel elles peuvent occa-
sionnellement donner droit (par exemple dans le cas
d’une S.A. belge dans les hypothèses prévues à l’arti-
cle 481, 2° ou 3°, du Code des sociétés). Si toutefois
elles se voyaient conférer le droit de vote d’une ma-
nière durable, non limitée à des points spécifiques de
l’ordre du jour, et qui leur donnerait le même pouvoir de
vote qu’à des actions ordinaires (par exemple pour une
S.A. belge dans les hypothèses prévues par l’article 481,
1° ou 4°, du Code des sociétés), cela entraînerait une
modification du nombre total des droits de vote, et elles
seraient considérées comme des titres conférant le droit
de vote.

L’obligation en matière d’instruments financiers assi-
milés est abordée au § 7. Le Roi est habilité à assimiler,
pour l’application du projet de loi, les instruments finan-
ciers conférant le droit d’acquérir des titres conférant le
droit de vote déjà émis (tels que des options ou des
certificats échangeables), qu’Il détermine, à des titres
conférant le droit de vote, aux conditions qu’Il détermine.

Les instruments financiers conférant le droit d’acquérir
des titres conférant le droit de vote non encore émis
(tels que les warrants et les obligations convertibles) ne
peuvent être assimilés à des titres conférant le droit de
vote. Si leur exercice ou leur conversion donne lieu à
l’acquisition de titres conférant le droit de vote, cette
dernière acquisition est quant à elle bel et bien visée.

Personnes tenues à notification

L’article 6 détermine par ailleurs qui peut être tenu à
notification : toute personne physique ou morale qui
acquiert, cède ou détient (au moment de l’admission à
la négociation, lors d’un dépassement passif de seuil,
ou lors de la conclusion, de la modification ou de la ces-
sation d’un accord d’action de concert), directement ou
indirectement, des titres conférant le droit de vote.

Lorsque l’émetteur détient, acquiert ou cède des ti-
tres propres conférant le droit de vote, il est également
soumis à l’obligation de notification. Dans la directive
Transparence, un article spécifique est consacré à l’obli-
gation de notification dans le chef de l’émetteur en cas
d’acquisition ou de cession d’actions propres ; cet arti-
cle est transposé, mais non en tant que disposition dis-
tincte.

Le § 5 explicite ce qu’il y  a lieu d’entendre par «
indirectement ».
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Het eerste lid, 1° van § 5 handelt over de situatie
waarin een derde die optreedt voor andermans reke-
ning een deelneming in de emittent verwerft, overdraagt
of houdt. De persoon voor wiens rekening wordt opge-
treden is kennisgevingsplichtig, ongeacht of de derde
ook in zijn naam dan wel in eigen naam optreedt. Deze
bepaling beoogt de omzetting van artikel 10.g van de
Transparantierichtlijn. Hiermee wordt een derde bedoeld
die nominaal de effecten bezit, maar waarbij krachtens
een overeenkomst van lastgeving, commissie, portage,
naamlening, fiducie, trust of overeenkomst met een
gelijkaardige uitwerking, de bijzonderste bestanddelen
van het eigendomsrecht op de effecten grotendeels toe-
behoren of blijven toebehoren aan de medecontractant.
Indien de derde optreedt in eigen naam, is hij des-
gevallend (d.w.z. voor zover een kennisgevingsplichtige
drempel wordt bereikt of over- of onderschreden) zelf
ook kennisgevingsplichtig, op grond van § 5, derde lid.

Het eerste lid, 2° van § 5 handelt over de situatie
waarin een gecontroleerde onderneming een deelne-
ming in de emittent verwerft, overdraagt of houdt en legt
in dat geval een kennisgevingsplicht op aan de contro-
lerende natuurlijke of rechtspersoon (ongeacht of die
laatste rechtstreeks een deelneming in de emittent ver-
werft, overdraagt of houdt). De toepassing van het
controlebegrip leidt er ook toe dat eventueel verschil-
lende personen als controlerende persoon worden be-
schouwd (bvb. de moederonderneming, diens moeder-
onderneming, alsook, in voorkomend geval, de
natuurlijke persoon die die laatste controleert) en dus
kennisgevingsplichtig zijn.

Het eerste lid, 3° van § 5 handelt over de situatie
waarin geen verwerving of overdracht gebeurt van een
deelneming in een geviseerde emittent zelf, maar waarin
de controle wordt verworven of overgedragen over een
onderneming die stemrechtverlenende effecten van een
geviseerde emittent bezit. Dit zal tot kennisgevingsplicht
leiden indien de onderneming waarover controle wordt
verworven of overgedragen zelf een meldingsplichtige
deelneming in een emittent bezit, of indien de deelne-
ming van de onderneming waarover controle wordt ver-
worven of overgedragen samen met de deelneming die
de persoon die de controle verwerft of overdraagt via
een andere weg houdt, een kennisgevingsdrempel be-
reikt of over- of onderschrijdt.

De betekenis van de eerste zin van het tweede lid
van § 5 kan best worden verduidelijkt aan de hand van
een voorbeeld : wanneer A, die onder controle staat van
B, optreedt in onderling overleg met andere partijen, dan
worden de stemrechtverlenende effecten waarop dit
onderling overleg slaat – dit is met inbegrip van de

Le § 5, alinéa 1er, 1°, traite de la situation dans la-
quelle un tiers agissant pour le compte d’autrui acquiert,
cède ou détient une participation dans l’émetteur. La
personne pour le compte de laquelle il agit est tenue à
notification, que le tiers agisse au nom de cette per-
sonne ou en nom propre. Cette disposition vise à trans-
poser l’article 10.g, de la directive Transparence. L’on
vise ici le tiers qui détient nominativement les titres alors
qu’en vertu d’une convention de mandat, de commis-
sion, de portage, de prête-nom, de fiducie, de trust, ou
d’une convention d’effet équivalent, l’essentiel des attri-
buts du droit de propriété des titres appartient ou conti-
nue d’appartenir au cocontractant. Si le tiers agit en nom
propre, il est, le cas échéant (c.àd. dans la mesure où
un seuil donnant lieu  à notification est atteint ou fran-
chi), lui-même soumis à l’obligation de notification, en
vertu du § 5, alinéa 3.

Le § 5, alinéa 1er, 2°, traite de la situation dans la-
quelle une entreprise contrôlée acquiert, cède ou dé-
tient une participation dans l’émetteur, et impose en ce
cas une obligation de notification à la personne physi-
que ou morale qui détient le contrôle (indépendamment
du fait que cette dernière acquière, cède ou détienne
une participation directe dans l’émetteur). L’application
de la notion de contrôle, peut amener à ce que différen-
tes personnes soient éventuellement considérées
comme détenant le contrôle (par exemple l’entreprise
mère, la mère de ladite entreprise mère, ainsi que, le
cas échéant, la personne physique qui contrôle cette
dernière) et donc comme des personnes tenues à noti-
fication.

Le § 5, alinéa 1er, 3°, traite de la situation dans la-
quelle il n’y a pas d’acquisition ou de cession de partici-
pation dans un émetteur même, mais où il y a acquisi-
tion ou cession du contrôle d’une entreprise détenant
des titres conférant le droit de vote dans un émetteur
visé. Une telle situation donne lieu à notification si l’en-
treprise dont le contrôle est acquis ou cédé détient elle-
même dans un émetteur une participation donnant lieu
à notification, ou bien si, par addition de la participation
de l’entreprise dont le contrôle est acquis ou cédé et de
la participation détenue d’une autre manière par la per-
sonne acquérant ou cédant le contrôle, un seuil de no-
tification est atteint ou franchi à la hausse ou à la baisse.

La manière la plus éclairante d’illustrer la portée du
§ 5, alinéa 2, première phrase, est de recourir à un exem-
ple : lorsque A, qui est contrôlée par B, agit de concert
avec d’autres parties, les titres conférant le droit de vote
sur lesquels porte l’accord d’action de concert –
c’estàdire y compris les titres conférant le droit de vote
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stemrechtverlenende effecten van de andere partijen bij
het akkoord van onderling overleg, voor zover deze ef-
fecten onder het onderling overleg vallen – ook gevat in
hoofde van B.

De tweede zin van het tweede lid werd ingelast om
overeenstemming te bereiken met de overgangsregel uit
het wetsontwerp op de openbare overnamebiedingen
(Parl. St. 51, 2834/005) en tegelijkertijd rekening te hou-
den met de voorschriften van de Transparantierichtlijn.
Om die reden wordt de regel geformuleerd zowel in ter-
men van het houden van stemrechten als in termen van
het hebben van een belang. Ter illustratie : indien de ven-
nootschap A, die 4,5 % houdt in de emittent, een akkoord
van onderling overleg sluit met andere partijen dat op 5 %
of meer van de bestaande stemrechten slaat, en de na-
tuurlijke persoon B (die zelf geen rechtstreekse deelne-
ming heeft in de emittent) 51 % van de aandelen van A
bezit, moet de naam van B niet vermeld worden in de
kennisgeving aan de emittent (maar wel in de kennisge-
ving aan de CBFA). Zonder rekening te houden met de
deelnemingen van de andere partijen bij het onderling
overleg, heeft B immers slechts een belang van minder
dan 3 % in de emittent en bovendien bereiken de stem-
rechten die hij (onrechtstreeks) houdt de drempel van 5
% niet. Indien A daarentegen 5,5 % houdt, moet de naam
van B wel worden vermeld (zowel aan de emittent als aan
de CBFA) : ook zonder rekening te houden met de deel-
nemingen van de andere partijen bij het onderling over-
leg, houdt B dan (onrechtstreeks) stemrechten die de in §
1, eerste lid bedoelde drempel overschrijden, ook al heeft
hij een belang van minder dan 3 %.

De naam van A en die van de andere partijen bij het
akkoord van onderling overleg moet steeds worden ver-
meld in de kennisgeving aan de emittent en aan de CBFA
(tenzij de regel van artikel 6, § 4, derde lid, hen daarvan
vrijstelt).

Het derde lid van § 5 viseert een derde die in eigen
naam optreedt, maar voor rekening van een andere
natuurlijke of rechtspersoon. Deze bepaling beoogt de
omzetting van artikel 9.1, juncto 2.1.e, ii), van de
Transparantierichtlijn.

Zoals in artikel 2 van de wet van 2 maart 1989 wordt
aan de Koning de bevoegdheid verleend om de con-
crete invulling van de kennisgevingsplicht te bepalen in
de gevallen als bedoeld in §§ 4 en 5. Dit is nodig aange-
zien in deze gevallen verschillende personen
kennisgevingsplichtig kunnen zijn, soms zelfs met be-
trekking tot dezelfde deelneming (geval van § 5, derde
lid). De vast te stellen regels zullen deels voortvloeien
uit de bepalingen van de uitvoeringsrichtlijn waarmee
de Transparantierichtlijn wordt aangevuld.

des autres parties audit accord, dans la mesure où ces
titres tombent dans le champ d’application de l’accord
sont également inclus dans le chef de B.

La deuxième phrase de l’alinéa 2 a été insérée pour
instaurer un parallélisme avec la règle transitoire figu-
rant dans le projet de loi relatif aux offres publiques d’ac-
quisition (Doc. parl. 51, 2834/005), tout en tenant compte
des dispositions de la directive Transparence. C’est la
raison pour laquelle la règle est formulée tant en ter-
mes de détention de droits de vote qu’en termes de
détention d’un intérêt. A titre d’illustration : si la société
A, qui détient 4,5 % dans l’émetteur, conclut avec
d’autres parties un accord d’action de concert qui porte
sur 5 % ou plus des droits de vote existants et que la
personne physique B (qui n’a pas elle-même de partici-
pation directe dans l’émetteur) détient 51 % des actions
de A, le nom de B ne doit pas être mentionné dans la
notification adressée à l’émetteur (mais bien dans la
notification adressée à la CBFA). En effet, en ne tenant
pas compte des participations des autres parties à l’ac-
tion de concert, B ne détient dans l’émetteur qu’un inté-
rêt inférieur à 3 % et, en outre, les droits de vote qu’il
détient (indirectement) n’atteignent pas le seuil de 5 %.
Si, en revanche, A détient 5,5 %, le nom de B doit bien
être mentionné (tant à l’émetteur qu’à la CBFA) : même
en ne tenant pas compte des participations des autres
parties à l’action de concert, B détient alors (indirecte-
ment) des droits de vote qui dépassent le seuil visé au
§ 1er, alinéa 1er, même si son intérêt est inférieur à 3 %.

Le nom de A et des autres parties à l’accord d’action
de concert devra toujours être mentionné dans la notifi-
cation à l’émetteur et à la CBFA (sauf si la règle prévue
à l’article 6, § 4, alinéa 3, les en dispense).

Le § 5, alinéa 3, vise le tiers agissant en nom propre
mais pour le compte d’une autre personne physique ou
morale. Cette disposition vise la transposition de l’arti-
cle 9.1, juncto l’article 2.1.e, ii), de la directive Transpa-
rence.

Comme dans l’article 2 de la loi du 2 mars 1989, le
Roi est habilité à définir, dans les cas décrits aux §§ 4 et
5, les modalités de l’obligation de notification. Cette
habilitation est requise en raison du fait que dans les
cas évoqués, différentes personnes peuvent être tenues
à notification, parfois même en relation avec une seule
et même participation (cas du § 5, alinéa 3). Les règles
à arrêter découleront en partie des dispositions de la
directive d’exécution qui complète la directive Transpa-
rence.
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Bestemmelingen van de kennisgeving

Artikel 6, § 1 voorziet, zoals de wet van 2 maart 1989,
in een kennisgeving aan de emittent enerzijds en aan
de CBFA anderzijds. De kennisgeving aan de CBFA moet
laatstgenoemde in staat stellen, enerzijds, om erop toe
te zien dat de betrokken emittent effectief de informatie
openbaar maakt die hij heeft ontvangen en anderzijds,
andere opdrachten uit te voeren die haar in dit wetsont-
werp zijn toevertrouwd, zoals het toezicht op de confor-
miteit van de kennisgevingen met de wettelijke bepalin-
gen.

Artikel 7

Artikel 10 van de Transparantierichtlijn breidt de
kennisgevingsplicht uit tot een aantal situaties waarin
een natuurlijke of rechtspersoon stemrechten verwerft,
overdraagt of het recht heeft die uit te oefenen.

Artikel 7 heeft tot doel de situaties bedoeld in artikel
10, b), c), d), f) en h) van de Transparantierichtlijn om te
zetten. De andere situaties bedoeld in voormeld artikel
10, m.n. a), e) en g), worden omgezet via artikel 6, §§ 4
en 5, en via artikel 9, § 3, eerste lid, van onderhavig
wetsontwerp.

Of de in artikel 7 opgesomde gevallen zich kunnen
voordoen, en of met name in elk van de voornoemde
gevallen een splitsing mogelijk is tussen de stemrecht-
verlenende effecten enerzijds en de stemrechten an-
derzijds, hangt af van de onder het toepasselijke recht
vigerende regels ten gronde. Dit wetsontwerp raakt ui-
teraard niet aan die onderliggende regels, maar regelt
enkel de gevolgen op het vlak van de kennisgevings-
plicht indien dergelijke situaties zich voordoen.

Dit artikel heeft betrekking zowel op verwervingen van
stemrechten als op overdrachten van stemrechten.
Wanneer een houder van een deelneming de stemrech-
ten verbonden aan zijn stemrechtverlenende effecten
overdraagt, zonder de effecten zelf over te dragen, bij-
voorbeeld in het kader van een overeenkomst zoals
bedoeld in artikel 7, eerste lid, 1°, dient de overdrager
van de stemrechten een kennisgeving te doen, uiter-
aard voor zover hij een kennisgevingsplichtige drempel
onderschrijdt. Ook de verwerver van die stemrechten is
kennisgevingsplichtig, eveneens voor zover hij een
drempel bereikt of overschrijdt.

Artikel 7, eerste lid, 2°, strekt tot omzetting van arti-
kel 10.c van de Transparantierichtlijn, maar neemt de
voorwaarde uit de richtlijn, die stelt dat de pandhouder
zijn voornemen om de stemrechten uit te oefenen moet

Destinataires de la notification

L’article 6, § 1er, prévoit, à l’instar de la loi du 2 mars
1989, une notification d’une part à l’émetteur et d’autre
part à la CBFA. La notification à la CBFA doit permettre
à cette dernière d’une part de veiller à ce que l’émetteur
concerné rende effectivement publique l’information qu’il
a reçue, et d’autre part de mener à bien d’autres mis-
sions qui lui incombent en vertu du présent projet de loi,
comme le contrôle de la conformité des notifications aux
dispositions légales.

Article 7

L’article 10 de la directive Transparence étend l’obli-
gation de notification à un certain nombre de situations
dans lesquelles une personne physique ou morale ac-
quiert ou cède des droits de vote ou détient le droit de
les exercer.

L’article 7 a pour but de transposer les situations vi-
sées à l’article 10, b), c), d), f) et h), de la directive Trans-
parence. Les autres situations visées à l’article 10 pré-
cité, à savoir les points a), e) et g), sont transposées à
l’article 6, §§ 4 et 5, ainsi qu’à l’article 9, § 3, alinéa 1er,
du présent projet de loi.

La possibilité de survenance des cas énumérés à l’ar-
ticle 7 et la possibilité, dans chacun des cas précités,
d’une scission entre d’une part les titres conférant le
droit de vote et d’autre part les droits de vote dépend
des règles de fond en vigueur du droit applicable. Le
présent projet de loi ne porte en effet pas atteinte à ces
règles sous-jacentes : il ne fait qu’en régler les consé-
quences sur le plan de l’obligation de notification au cas
où de telles situations se présenteraient effectivement.

Cet article porte tant sur les acquisitions que sur les
cessions de droits de vote. Lorsque le détenteur d’une
participation cède les droits de vote liés à ses titres con-
férant le droit de vote sans céder les titres proprement
dits, par exemple dans le cadre d’une convention telle
que visée à l’article 7, alinéa 1er, 1°, le cédant des droits
de vote est tenu à notification, dans la mesure, certes,
où il franchit un seuil. L’acquéreur des droits de vote est
lui aussi tenu à notification, dans la mesure où il atteint
ou franchit également un seuil.

L’article 7, alinéa 1er, 2°, assure la transposition de
l’article 10.c de la directive Transparence, mais ne re-
prend pas la condition de la directive selon laquelle la
personne auprès de laquelle les actions sont déposées
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kenbaar maken, niet over. Deze strengere omzetting is
ingegeven door de dubbele bekommernis om (i)
onduidelijkheid te vermijden over de wijze waarop dit
voornemen moet worden kenbaar gemaakt en (ii) in-
consistenties te vermijden met de andere situaties
geviseerd door artikel 7, waarvoor (in navolging van de
richtlijn) immers niet is vereist dat het voornemen om
de stemrechten uit te oefenen kenbaar wordt gemaakt.

Het begrip «volmacht» in het eerste lid, 5°, verwijst
zowel naar de handeling, waarbij een persoon aan een
ander de macht geeft om iets voor de lastgever en in
zijn naam te doen, als naar het schriftelijk stuk dat tot
bewijs van derden kan dienen. Alle soorten volmachten
worden geviseerd, ongeacht de inhoud, de draagwijdte
(bvb. al dan niet herroepelijk karakter, voor één of meer
bepaalde algemene vergaderingen of voor bepaalde
duur, …) of de vorm ervan.

De regels die gelden op het ogenblik dat één van de
gevallen opgesomd in artikel 7 zich voordoet, moeten
uiteraard ook gelden bij wijziging of beëindiging van zo’n
situatie. Dit komt aan bod in het tweede lid. Met betrek-
king tot de beëindiging van een volmacht wordt de Ko-
ning gemachtigd de regels vast te stellen, ondermeer
aangezien voor deze situatie specifieke regels zijn voor-
zien in de uitvoeringsrichtlijn van de
Transparantierichtlijn. Deze stelt dat, indien een aan-
deelhouder de volmacht verleent voor één algemene
vergadering, kan worden volstaan met een enkele ken-
nisgeving op het moment waarop de volmacht wordt
verleend, mits in de kennisgeving duidelijk wordt ge-
maakt wat de resulterende situatie is wat de stemrech-
ten betreft, wanneer de gevolmachtigde de stemrech-
ten niet meer naar eigen goeddunken mag uitoefenen.
Een gelijkaardige regel wordt gesteld voor de volmacht-
drager.

Het derde lid geeft de Koning de bevoegdheid om
vast te stellen welke personen kennisgevingsplichtig zijn
in de in het eerste lid beschreven gevallen. De vast te
stellen regels zullen deels voortvloeien uit de bepalin-
gen van de uitvoeringsrichtlijn waarmee de
Transparantierichtlijn wordt aangevuld. Een gelijkaardige
regeling (delegatie aan de Koning) is thans getroffen in
de wet van 2 maart 1989 voor effecten die zijn verpand
of bezwaard met vruchtgebruik (artikel 2, § 4).

Het derde lid verleent de Koning eveneens de be-
voegdheid vast te stellen welke personen
kennisgevingsplichtig zijn in geval van onverdeeldheid
en neemt artikel 2, § 4 van de wet van 2 maart 1989 op
dit vlak over. Deze situatie wordt in de
Transparantierichtlijn niet als dusdanig geviseerd.

en garantie doit déclarer qu’elle a l’intention d’exercer
les droits de vote. Cette transposition plus stricte est
dictée par le double souci (i) d’éviter toute imprécision
sur la manière dont cette intention doit être déclarée et
(ii) d’éviter toute incohérence avec les autres situations
visées par l’article 7, dans lesquelles (à l’instar de ce
que prévoit la directive) il n’est en effet pas requis que
l’intention d’exercer les droits de vote soit déclarée.

La notion de « procuration » à l’alinéa 1er, 5°, fait réfé-
rence tant à l’acte par lequel une personne donne à une
autre le pouvoir de faire quelque chose pour le man-
dant et en son nom, qu’à l’écrit qui fait preuve de man-
dat à l’égard des tiers. Tous les types de procurations
sont visés, quels qu’en soient, le contenu, la portée (à
caractère irrévocable ou non, couvrant une ou plusieurs
assemblées générales déterminées ou pour une durée
déterminée, …) ou la forme.

Les règles applicables au moment où survient l’un
des cas énumérés à l’article 7 doivent évidemment s’ap-
pliquer également en cas de modification ou de cessa-
tion d’une telle situation. Tel est l’objet de l’alinéa 2. En
ce qui concerne la cessation d’une procuration, le Roi
est habilité à en définir les modalités, notamment en
raison du fait que des règles spécifiques sont prévues
pour cette situation dans la directive d’exécution de la
directive Transparence. Celle-ci prévoit que, si un dé-
tenteur d’actions remet une procuration en vue d’une
assemblée générale, la notification peut prendre la forme
d’une notification unique effectuée au moment de la re-
mise de la procuration, pour autant que celle-ci expli-
que clairement quelle sera la situation résultant de cette
opération, en termes de droits de vote, lorsque le man-
dataire ne pourra plus exercer les droits de vote comme
il l’entend. Une règle similaire est prévue pour le man-
dataire.

L’alinéa 3 habilite le Roi à définir quelles personnes
sont tenues à notification dans les cas décrits à l’alinéa
1er. Les règles à arrêter découleront en partie des dis-
positions de la directive d’exécution qui complète la di-
rective Transparence. Un régime similaire (délégation
au Roi) est actuellement prévu dans la loi du 2 mars
1989 pour les titres donnés en gage ou grevés d’usu-
fruit (article 2, § 4).

L’alinéa 3 habilite également le Roi à définir quelles
personnes sont tenues à notification en cas d’indivision,
et reprend à cet égard l’article 2, § 4, de la loi du 2 mars
1989. Cette situation n’est pas visée en tant que telle
dans la directive Transparence.
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Artikel 8

Dit artikel preciseert op welk ogenblik de
stemrechtenquota worden berekend en op basis van
welke informatie dit gebeurt. Het 1° en 2° van het eer-
ste lid nemen artikel 3, § 2 van het koninklijk besluit van
10 mei 1989 over; het 3° en 4° van het eerste lid voor-
zien in een analoge regel voor het geval van passieve
drempeloverschrijding en het optreden in onderling over-
leg.

Het tweede lid verduidelijkt dat de berekening gebeurt
op basis van de informatie die overeenkomstig artikel
15 door de emittent wordt openbaar gemaakt.

Artikel 9

Deze bepaling bevat een aantal regels voor de bere-
kening van de stemrechtenquota als bedoeld in artikel
6. Deze regels moeten worden toegepast om uit te ma-
ken welke stemrechten een persoon geacht wordt te
houden (in de zin van artikel 6), en om dus de
stemrechtenquota te kunnen berekenen om uit te ma-
ken of een persoon kennisgevingsplichtig is, en waar-
voor.

In § 1 worden twee regels opgenomen die in de hui-
dige Belgische reglementering in het uitvoeringsbesluit
van 10 mei 1989 staan, resp. in artikel 1, § 2, 1°, en in
artikel 3, § 1. Stemrechtverlenende effecten worden in
aanmerking genomen a rato van het aantal bestaande
stemrechten waarop zij recht geven en effecten waar-
van het stemrecht is geschorst worden in de
berekeningsbasis begrepen.

Daarnaast wordt - zoals in de wet van 2 maart 1989 -
ook in een aantal regels van samentelling voorzien. Dit
is inderdaad noodzakelijk om de transparantieregeling
doeltreffend te maken.

In § 2 wordt bepaald dat een natuurlijke of rechtsper-
soon die stemrechtverlenende effecten (artikel 6, § 1),
gelijkgestelde financiële instrumenten (artikel 6, § 7) en/
of stemrechten (artikel 7) houdt (of gehouden heeft),
die samentelt, om te kijken of hij een in de wet bepaald
stemrechtenquotum bereikt, over- of onderschrijdt. Het
gaat om de samentelling van verschillende soorten van
deelnemingen, gehouden door één persoon.

In het eerste lid, 1° van § 3 wordt bepaald dat de
door een derde gehouden deelneming meegerekend
wordt in hoofde van de persoon voor wiens rekening de
derde optreedt (ongeacht in wiens naam de derde op-
treedt). Dit geldt zelfs indien de persoon voor wiens re-

Article 8

Cet article précise à quel moment et sur la base de
quelles informations sont calculées les quotités de droits
de vote. Les 1° et 2° de l’alinéa 1er reprennent l’article 3,
§ 2, de l’arrêté royal du 10 mai 1989 ; les 3° et 4° de
l’alinéa 1er prévoient une règle analogue pour le cas de
dépassement passif de seuil et l’action de concert.

L’alinéa 2 précise que le calcul se fait sur la base des
informations publiées par l’émetteur conformément à l’ar-
ticle 15.

Article 9

Cette disposition comprend des règles pour le calcul
des quotités de droits de vote visées à l’article 6. Ces
règles doivent être appliquées pour déterminer quels
droits de vote une personne est réputée détenir (au sens
de l’article 6), et pour ainsi pouvoir calculer les quotités
de droits de vote afin de déterminer si une personne est
tenue à notification, et pour quelle quotité.

Le § 1er comprend deux règles qui, dans l’actuelle
réglementation belge, sont contenues dans l’arrêté
d’exécution du 10 mai 1989, respectivement à l’article
1er, § 2, 1°, et à l’article 3, § 1er. Les titres conférant le
droit de vote sont pris en compte en proportion du nom-
bre de droits de vote existants auxquels ils donnent droit,
et les titres dont le droit de vote est suspendu sont com-
pris dans la base de calcul.

Par ailleurs, un certain nombre de règles de cumul
sont prévues, tout comme dans la loi du 2 mars 1989.
Cela est en effet nécessaire pour des raisons d’effica-
cité du régime de transparence.

Le § 2 stipule qu’une personne physique ou morale
qui détient (ou a détenu) des titres conférant le droit de
vote (article 6, § 1er), des instruments financiers assimi-
lés (article 6, § 7) et/ou des droits de vote (article 7) les
additionne pour voir si elle atteint ou franchit à la hausse
ou à la baisse l’une des quotités de droits de vote pré-
vues par la loi. Il s’agit du cumul de différentes sortes
de participations détenues par une seule personne.

Le § 3, alinéa 1er, 1°, prévoit que la participation déte-
nue par un tiers est additionnée dans le chef de la per-
sonne pour le compte de laquelle agit le tiers (que ce
soit ou non en nom propre). Cette disposition s’appli-
que même lorsque la personne pour le compte de la-
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kening de derde optreedt zelf geen rechtstreekse deel-
neming houdt. De kennisgevingsplicht rust op de per-
soon voor wiens rekening de derde optreedt (op grond
van artikel 6, § 5, eerste lid, 1° van het wetsontwerp)
en, wanneer de derde in eigen naam optreedt, ook op
de derde (op grond van artikel 6, § 5, derde lid van het
wetsontwerp). Zoals gezegd in de commentaar bij arti-
kel 6, § 6, wordt aan de Koning opgedragen de modali-
teiten van deze kennisgevingsplicht vast te leggen om-
dat in deze situatie aan twee verschillende personen
een kennisgevingsplicht wordt opgelegd met betrekking
tot dezelfde deelneming.

In het eerste lid, 2° van § 3, wordt bepaald dat een
controlerende natuurlijke of rechtspersoon zijn deelne-
mingen (stemrechtverlenende effecten, gelijkgestelde
financiële instrumenten en/of stemrechten) samentelt
met de deelnemingen gehouden door zijn gecontro-
leerde ondernemingen, om na te gaan of hij een
stemrechtenquotum bereikt, over- of onderschrijdt. Dit
geldt zelfs indien de controlerende persoon zelf geen
rechtstreekse deelneming houdt. Deze bepaling beoogt
de omzetting van artikel 10.e, van de
Transparantierichtlijn.

De aldus in § 3, eerste lid, 1° en 2° vastgelegde re-
gels hernemen in essentie de bepalingen van artikel 2,
§ 1, van de wet van 2 maart 1989.

Het eerste lid, 1° en 2° van § 3, liggen in het ver-
lengde van artikel 6, § 5, 1° en 2°. Wie voor doeleinden
van artikel 6, § 5, geacht wordt onrechtstreeks een deel-
neming te verwerven, over te dragen of te houden, zal
voor doeleinden van de berekening van de
stemrechtenquota rekening dienen te houden met de
aldus onrechtstreeks verworven, overgedragen of ge-
houden deelneming. Terwijl artikel 6, § 5, zich situeert
op het niveau van de gebeurtenis die aanleiding geeft
tot de kennisgeving en de aanwijzing van de persoon
die moet uitmaken of hij kennisgevingsplichtig is, situeert
artikel 9, § 3, eerste lid zich op het niveau van de ge-
houden stemrechten en dus van de berekening van de
stemrechtenquota.

In het eerste lid, 3° van § 3 wordt bepaald dat natuur-
lijke of rechtspersonen die in onderling overleg hande-
len de deelnemingen (stemrechtverlenende effecten,
gelijkgestelde financiële instrumenten en/of stemrech-
ten) die zij in onderling overleg aanhouden, samentellen,
om te kijken of ze een kennisgevingsplichtige drempel
bereiken, over- of onderschrijden. Deze bepaling be-
oogt de omzetting van artikel 10.a, van de
Transparantierichtlijn en herneemt in essentie de bepa-
ling van artikel 2, § 2 van de wet van 2 maart 1989.

quelle le tiers agit ne détient pas elle-même de partici-
pation directe. L’obligation de notification incombe à la
personne pour le compte de laquelle le tiers agit (en
vertu de l’article 6, § 5, alinéa 1er, 1°, du projet de loi),
mais également audit tiers, lorsqu’il agit en nom propre
(en vertu de l’article 6, § 5, alinéa 3, du projet de loi).
Comme expliqué dans le commentaire de l’article 6, §
6, il revient au Roi de déterminer les modalités de l’obli-
gation de notification dans une telle situation, où deux
personnes différentes sont tenues à notification relati-
vement à la même participation.

Le § 3, alinéa 1er, 2°, stipule qu’une personne physi-
que ou morale détenant le contrôle additionne ses par-
ticipations (titres conférant le droit de vote, instruments
financiers assimilés et/ou droits de vote) et les partici-
pations détenues par ses entreprises contrôlées, afin
de voir si elle atteint ou franchit (à la hausse ou à la
baisse) une quotité de droits de vote. Cette disposition
s’applique également lorsque la personne détenant le
contrôle ne détient pas elle-même de participation di-
recte. Cette disposition vise à transposer l’article 10.e,
de la directive Transparence.

Les règles ainsi définies au § 3, alinéa 1er, 1° et 2°,
reprennent en substance les dispositions de l’article 2,
§ 1er, de la loi du 2 mars 1989.

Les 1° et 2° du § 3, alinéa 1er, se situent dans le pro-
longement de l’article 6, § 5, 1° et 2°. Celui qui, aux fins
de l’article 6, § 5, est réputé acquérir, céder ou détenir
indirectement une participation sera tenu de tenir
compte, aux fins du calcul des quotités de droits de vote,
de la participation ainsi acquise, cédée ou détenue indi-
rectement. Tandis que l’article 6, § 5, se situe sur le
plan de l’événement donnant lieu à la notification et de
la désignation de la personne qui doit déterminer si elle
est tenue à notification, l’article 9, § 3, alinéa 1er, se si-
tue sur le plan des droits de vote détenus et donc du
calcul des quotités de droits de vote.

Le § 3, alinéa 1er, 3°, détermine que les personnes
physiques ou morales agissant de concert additionnent
les participations (titres conférant le droit de vote, ins-
truments financiers assimilés et/ou droits de vote) qu’el-
les détiennent de concert, afin de voir si elles atteignent
ou franchissent (à la hausse ou à la baisse) un seuil
donnant lieu à notification. Cette disposition vise à trans-
poser l’article 10.a, de la directive Transparence et re-
prend en substance les dispositions de l’article 2, § 2,
de la loi du 2 mars 1989.
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Vervolgens wordt – net als in artikel 6, § 5, tweede lid
- verduidelijkt dat wanneer bijvoorbeeld A, die onder
controle staat van B, optreedt in onderling overleg, de
stemrechten waarop dit onderling overleg slaat ook
worden meegerekend in hoofde van B.

Artikel 10

De Transparantierichtlijn voorziet in een aantal ont-
heffingen van de kennisgevingsplicht, teneinde onno-
dige lasten voor bepaalde marktdeelnemers te vermij-
den en om te verduidelijken wie daadwerkelijk invloed
uitoefent op een emittent.

Gezien in het wetsontwerp de kennisgevingsplicht –
ten opzichte van de Transparantierichtlijn – wordt uitge-
breid van «houders van aandelen» tot «houders van
stemrechtverlenende effecten» (zie supra, o.m. in de
commentaar bij «personen onderworpen aan de
kennisgevingsplicht»), worden de ontheffingen in dit
wetsontwerp op parallelle wijze uitgebreid tot stemrecht-
verlenende effecten in plaats van aandelen zoals in de
richtlijn.

Luidens artikel 9.4 van de Transparantierichtlijn is er
geen kennisgevingsplicht met betrekking tot stemrecht-
verlenende effecten die uitsluitend worden verworven
voor de verrekening en vereffening van transacties bin-
nen de gebruikelijke korte afwikkelingstermijn. Deze
ontheffing wordt omgezet in § 1, waarin meteen ook al
– conform de uitvoeringsrichtlijn - gepreciseerd wordt
wat onder «gebruikelijke korte afwikkelingstermijn» dient
te worden verstaan. Voor wat het begrip «handelsdag»
betreft wordt verwezen naar de commentaar bij artikel
3, § 3 van het wetsontwerp.

Artikel 9.4 van de richtlijn bevat ook een regel m.b.t.
bewaarnemers. Bewaarnemers die stemrecht-
verlenende effecten houden in hun hoedanigheid van
bewaarnemer zijn uiteraard niet kennisgevingsplichtig
als zij het aan die effecten verbonden stemrecht niet
kunnen uitoefenen. In dat geval rust er desgevallend
(m.n. voor zover een kennisgevingsplichtige drempel
werd bereikt, over- of onderschreden) enkel een
kennisgevingsplicht op de cliënt-bewaargever.
Bewaarnemers zijn echter conform de
Transparantierichtlijn evenmin kennisgevingsplichtig, als
ze wel het aan de in bewaring gegeven effecten ver-
bonden stemrecht kunnen uitoefenen, mits zij de aan
die effecten verbonden stemrechten alleen kunnen uit-
oefenen na daartoe schriftelijk dan wel langs elektroni-
sche weg instructies te hebben ontvangen. Dat wordt
geregeld in § 2 van artikel 10 van het wetsontwerp. Ook

La suite de l’article précise – à l’instar de l’article 6, §
5, alinéa 2 – que lorsque, par exemple, A, qui est con-
trôlée par B, agit de concert avec d’autres parties, les
droits de vote sur lesquels porte cette action de concert
sont additionnés dans le chef de B.

Article 10

La directive Transparence prévoit un certain nombre
d’exemptions de l’obligation de notification, afin d’éviter
à certains participants au marché des charges inutiles
et de faire apparaître plus clairement qui exerce réelle-
ment une influence sur un émetteur.

Etant donné que, dans le projet de loi, l’obligation de
notification est étendue – par rapport à la directive Trans-
parence – des « détenteurs d’actions » aux « déten-
teurs de titres conférant le droit de vote »  (cf. supra,
notamment dans le commentaire concernant les «per-
sonnes soumises à l’obligation de notification »), les
exemptions sont, dans le présent projet de loi, parallè-
lement étendues aux titres conférant le droit de vote au
lieu de ne viser que les seules actions, comme c’est le
cas dans la directive.

Aux termes de l’article 9.4 de la directive Transpa-
rence, il n’y a pas d’obligation de notification en ce qui
concerne les titres conférant le droit de vote acquis aux
seules fins de la compensation ou du règlement de tran-
sactions dans le cadre du cycle habituel de règlement à
court terme. Cette exemption est transposée au § 1er,
lequel précise dans la foulée – conformément à la di-
rective d’exécution – ce qu’il y a lieu d’entendre par «
cycle habituel de règlement à court terme ». En ce qui
concerne la notion de « jour de cotation », l’on se réfé-
rera au commentaire de l’article 3, § 3, du projet de loi.

L’article 9.4 de la directive comprend également une
règle concernant les dépositaires. Les dépositaires qui
détiennent des titres conférant le droit de vote en leur
qualité de dépositaire ne sont certes pas tenus à notifi-
cation s’ils ne sont pas  habilités à exercer le droit de
vote lié à ces titres. Dans ce cas, la seule obligation de
notification qui puisse le cas échéant exister (dans la
mesure où un seuil donnant lieu  à notification est at-
teint ou franchi à la hausse ou à la baisse) incombe au
client déposant. Toutefois, conformément à la directive
Transparence, les dépositaires ne sont pas davantage
tenus à notification dans le cas où ils peuvent bel et
bien exercer le droit de vote lié aux titres qui leur sont
confiés, pour autant qu’ils ne puissent exercer ce droit
de vote que sur instructions écrites ou communiquées
par voie électronique. Tel est l’objet de l’article 10, § 2,
du projet de loi. Dans ce cas également, il existe le cas
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in dat geval rust er desgevallend wel een kennisgevings-
plicht op de persoon die de instructies heeft gegeven
(conform artikel 6 van het wetsontwerp). Bewaarnemers
zijn dus alleen kennisgevingsplichtig als ze de stemrech-
ten naar eigen goeddunken kunnen uitoefenen, als dus-
danig of bij gebreke van specifieke instructies van de
effectenhouders; deze verplichting vloeit voort uit arti-
kel 7, eerste lid, 4° van het wetsontwerp.

In § 3 wordt bepaald dat er onder bepaalde voorwaar-
den geen kennisgevingsplicht is met betrekking tot de
verwerving of overdracht van een deelneming die de
drempelwaarde van 5 % of desgevallend een lagere
statutaire drempel overeenkomstig de in uitvoering van
artikel 18 genomen besluiten bereikt, overschrijdt of
onderschrijdt door een marktmaker, handelend in zijn
hoedanigheid van marktmaker. Aan de Koning wordt de
bevoegdheid verleend te bepalen welke procedure de
marktmaker dient na te leven om van de vrijstelling be-
doeld in het eerste lid gebruik te kunnen maken en te
bepalen aan welke controlemechanismen de markt-
maker wordt onderworpen. Deze procedure en deze
mechanismen zullen merendeels voortvloeien uit de
omzetting van de bepalingen van de uitvoeringsrichtlijn
waarmee de Transparantierichtlijn wordt aangevuld.

De Transparantierichtlijn laat de lidstaten de moge-
lijkheid om te bepalen dat stemrechten die in een
handelsportefeuille, als gedefinieerd in artikel 2, punt 6,
van Richtlijn 93/6/EEG van de Raad van 15 maart 1993
inzake de kapitaaltoereikendheid van beleggings-
ondernemingen en kredietinstellingen, van een krediet-
instelling of een beleggingsonderneming worden gehou-
den, niet gemeld moeten worden, onder bepaalde
voorwaarden. Er wordt voorgesteld die optie te lichten.
Dit gebeurt in § 4. Kredietinstellingen die stemrechten,
op grond van een deelneming als bedoeld in artikel 6 of
op grond van een deelneming als bedoeld in artikel 7,
houden in een handelsportefeuille, zullen deze stem-
rechten dus niet moeten samentellen met stemrechten
die zij in een andere hoedanigheid houden, voor zover
aan de voorwaarden is voldaan. Gevolg gevende aan
een bemerking van de Raad van State wordt voor de
beschrijving van het begrip «handelsportefeuille» ver-
wezen naar de wet van 22 maart 1993 op het statuut
van en het toezicht op de kredietinstellingen. De Rege-
ring benadrukt evenwel dat de verwijzing naar een be-
grip uit de Belgische wetgeving geenszins belet dat ook
andere dan Belgische kredietinstellingen en beleggings-
ondernemingen § 4 kunnen inroepen.

Artikel 10, § 5 beoogt de omzetting van artikel 11 van
de Transparantierichtlijn. Korte duur moet, luidens over-
wegende 19 van de Transparantierichtlijn, worden be-
schouwd als betrekking hebbend op krediettransacties

échéant une obligation de notification dans le chef de la
personne qui a donné les instructions (conformément à
l’article 6 du projet de loi). Les dépositaires ne sont donc
tenus à notification que s’ils peuvent exercer le droit de
vote comme ils l’entendent, que ce soit prévu comme
tel ou à défaut d’instructions spécifiques des détenteurs
de titres ; cette obligation découle de l’article 7, alinéa
1er, 4°, du projet de loi.

Le § 3 précise que l’obligation de notification ne s’ap-
plique pas, sous certaines conditions, à l’acquisition ou
à la cession, par un teneur de marché, agissant en cette
qualité, d’une participation qui atteint ou franchit à la
hausse ou à la baisse un seuil de 5 %, ou, le cas échéant,
un seuil statutaire inférieur adopté conformément aux
arrêtés pris en exécution de l’article 18. Le Roi est habi-
lité à déterminer la procédure à respecter par le teneur
de marché pour bénéficier de l’exemption visée à l’ali-
néa 1er, ainsi que les mécanismes de contrôle auxquels
le teneur de marché est soumis. Cette procédure et ces
mécanismes découleront en grande partie de la trans-
position des dispositions de la directive d’exécution qui
complète la directive Transparence.

La directive Transparence permet aux Etats mem-
bres de déterminer que les droits de vote détenus par
un établissement de crédit ou une entreprise d’investis-
sement dans son portefeuille de négociation  tel que
défini à l’article 2, point 6, de la directive 93/6/CEE du
Conseil du 15 mars 1993 sur l’adéquation des fonds
propres des entreprises d’investissement et des établis-
sements de crédit  ne doivent, sous certaines condi-
tions, pas être déclarés. Il est proposé de lever cette
option. C’est ce que prévoit le § 4. Les établissements
de crédit qui détiennent en portefeuille de négociation
des droits de vote liés à une participation visée à l’arti-
cle 6 ou à une participation visée à l’article 7 ne de-
vront, moyennant le respect des conditions prévues, pas
procéder au cumul de ces droits de vote avec ceux qu’ils
détiennent en une autre qualité. Faisant suite à une
observation du Conseil d’Etat, le projet renvoie, pour la
définition de la notion de « portefeuille de négociation »,
à la loi du 22 mars 1993 relative au statut et au contrôle
des établissements de crédit. Le Gouvernement tient
toutefois à souligner que la référence faite à une notion
de la législation belge n’empêche nullement les établis-
sements de crédit et entreprises d’investissement autres
que belges d’invoquer le § 4.

L’article 10, § 5, vise à transposer l’article 11 de la
directive Transparence. La mention d’une « courte pé-
riode » doit, aux termes du considérant 19 de la direc-
tive Transparence, être comprise par référence aux opé-
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die worden uitgevoerd overeenkomstig het Verdrag en
de besluiten van de ECB, met name de Richtlijnen van
de ECB betreffende monetaire beleidsinstrumenten en
-procedures en TARGET, en krediettransacties in het
kader van de uitoefening van vergelijkbare taken uit
hoofde van nationale bepalingen.

Artikel 11

Naar aanleiding van een opmerking van de Raad van
State wordt artikel 12.3 van de Transparantierichtlijn
omgezet in § 1.

De drie volgende paragrafen beogen de omzetting
van artikel 12.4 en artikel 12.5 van de
Transparantierichtlijn.

Moederondernemingen worden onder de
Transparantierichtlijn niet verplicht hun eigen deelne-
mingen samen te tellen met de door beheer-
vennootschappen of beleggingsondernemingen be-
heerde deelnemingen, mits laatstgenoemden de
stemrechten onafhankelijk van de moederonderneming
uitoefenen en aan bepaalde andere voorwaarden vol-
doen. De in het wetsontwerp opgenomen regels – die
uit de Transparantierichtlijn voortvloeien - beogen slechts
de gevolgen van deze situaties te regelen op het vlak
van de kennisgevingsplicht, en raken niet aan de
toepasselijkheid van eventuele regels ten gronde inzake
onafhankelijkheid opgelegd door de nationale wetgeving.
Zo volstaat het uiteraard niet dat de moederonderneming
voor doeleinden van de kennisgeving toch overgaat tot
samentelling, opdat de regels ten gronde inzake onaf-
hankelijkheid niet langer van toepassing zouden zijn.

Aan de Koning wordt de bevoegdheid verleend de
voorwaarden van onafhankelijkheid waaraan beheer-
vennootschappen en hun moederondernemingen, of
beleggingsondernemingen en hun moeder-
ondernemingen, te verduidelijken, alsmede te bepalen
welke procedure de moederonderneming van de
beheervennootschap of van de beleggingsonderneming
dient na te leven om van de vrijstelling gebruik te kun-
nen maken. Deze procedure zal grotendeels voort-
vloeien uit de omzetting van de bepalingen van de
uitvoeringsrichtlijn waarmee de Transparantierichtlijn
wordt aangevuld.

De Koning wordt eveneens gemachtigd te bepalen
wat dient te worden verstaan onder directe en indirecte
instructies. Deze definitie zal eveneens grotendeels
voortvloeien uit de omzetting van de bepalingen van de
voornoemde uitvoeringsrichtlijn.

rations de crédit réalisées conformément au Traité et
aux actes juridiques de la BCE, en particulier les orien-
tations de la BCE concernant les instruments et procé-
dures de politique monétaire et le système TARGET, et
aux opérations de crédit visant à accomplir des fonc-
tions équivalentes conformément aux dispositions na-
tionales.

Article 11

Suite à une observation du Conseil d’Etat, le § 1er

assure la transposition de l’article 12.3 de la directive
Transparence.

Les trois paragraphes suivants visent à transposer
les articles 12.4 et 12.5 de la directive Transparence.

Aux termes de la directive Transparence, les entre-
prises mères ne sont pas tenues d’agréger leurs pro-
pres participations aux participations gérées par des
sociétés de gestion ou des entreprises d’investissement,
pour autant que cellesci exercent les droits de vote in-
dépendamment de l’entreprise mère et satisfassent à
certaines autres conditions. Les règles qui figurent dans
le projet de loi – et qui découlent de la directive Trans-
parence – ne visent qu’à régler les conséquences de
ces situations sur le plan de l’obligation de notification,
et ne portent pas atteinte à l’applicabilité d’éventuelles
règles de fond en matière d’indépendance imposées par
la législation nationale. Ainsi, il ne suffit évidemment pas
que l’entreprise mère agrège tout de même ses partici-
pations aux fins de la notification pour que les règles de
fond en matière d’indépendance ne lui soient plus ap-
plicables.

Le Roi est habilité à préciser les conditions d’indé-
pendance auxquelles doivent satisfaire les sociétés de
gestion et leurs entreprises mères, ou les entreprises
d’investissement et leurs entreprises mères, et à déter-
miner la procédure à suivre par l’entreprise mère de la
société de gestion ou de l’entreprise d’investissement
pour bénéficier de cette exemption. Cette procédure
découlera en grande partie de la transposition des dis-
positions de la directive d’exécution qui complète la di-
rective Transparence.

Le Roi est également habilité à déterminer ce qu’il y
a lieu d’entendre par instructions directes et indirectes.
Cette définition découlera elle aussi en grande partie
de la transposition des dispositions de la directive d’exé-
cution précitée.
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De vijfde paragraaf beoogt de omzetting van artikel
23.6 van de Transparantierichtlijn dat bepaalde onder-
nemingen uit derde landen ook vrijstelt van samenvoe-
ging van hun deelnemingen met de deelnemingen van
hun moederonderneming, mits zij aan gelijkwaardige
voorwaarden op het gebied van onafhankelijkheid als
beheermaatschappijen of beleggingsondernemingen
voldoen. Aan de Koning wordt de bevoegdheid verleend
deze bepaling verder uit te voeren. Deze uitvoerings-
maatregelen zullen voor het merendeel voortvloeien uit
de omzetting van de bepalingen van de uitvoerings-
richtlijn waarmee de Transparantierichtlijn wordt aan-
gevuld.

Artikel 12

Dit artikel legt de termijn om kennis te geven vast. Er
wordt voorgesteld deze termijn, conform de
Transparantierichtlijn, op 4 handelsdagen te bepalen.
In het belang van de markttransparantie dient deze ter-
mijn zo kort mogelijk te zijn. Dit is ook de reden waarom
onder de huidige wetgeving deze termijn 2 werkdagen
bedraagt. De praktijk heeft echter uitgewezen dat de
termijn van 2 werkdagen vaak moeilijk haalbaar is, om-
wille van de technische complexiteit van de materie. Vier
handelsdagen lijkt meer realistisch, en bovendien wordt
de regelgeving op die wijze afgestemd op de regelge-
ving in andere Europese lidstaten. Voor wat het begrip
«handelsdag» betreft wordt verwezen naar de commen-
taar bij artikel 3, § 3 van het wetsontwerp.

Het eerste lid, 1° bepaalt vanaf wanneer de
kennisgevingstermijn begint te lopen, in geval van
verwerving of overdracht van stemrechtverlenende ef-
fecten overeenkomstig artikel 6, § 1 of verwerving of
overdracht van stemrechten of het recht om stemrech-
ten uit te oefenen overeenkomstig artikel 7.

Het eerste lid, 2° tot en met 5° bevatten regels voor
de bijzondere omstandigheden waarin een
kennisgevingsplicht ontstaat, te weten de eerste notering
(artikel 6, § 2), de passieve drempelover- of
onderschrijding (artikel 6, § 3) en het sluiten, wijzigen of
beëindigen van een akkoord van onderling overleg (ar-
tikel 6, § 4).

Aan de Koning wordt de bevoegdheid toegekend te
bepalen wanneer iemand, gezien de omstandigheden,
kennis had moeten krijgen van een verwerving, een
overdracht of het recht om stemrechten uit te oefenen.
Deze vast te stellen bepaling zal voor het merendeel
voortvloeien uit de uitvoeringsrichtlijn waarmee de
Transparantierichtlijn wordt aangevuld.

Le § 5 vise à la transposition de l’article 23.6 de la
directive Transparence, article qui exempte également
certaines entreprises de pays tiers de l’obligation d’agré-
ger leurs participations à celles de leur entreprise mère,
à condition qu’elles satisfassent à des conditions d’in-
dépendance équivalentes en tant que sociétés de ges-
tion ou entreprises d’investissement. Le Roi est habilité
à déterminer les modalités de cette disposition. Les
mesures d’exécution découleront pour la plupart de la
transposition des dispositions de la directive d’exécu-
tion qui complète la directive Transparence.

Article 12

Cet article fixe le délai de notification. Il est proposé
de porter ce délai à 4 jours de cotation, conformément
à la directive Transparence. Dans l’intérêt de la trans-
parence du marché, ce délai doit être aussi court que
possible. C’est la raison pour laquelle, sous le régime
actuel, ce délai est de 2 jours ouvrables. La pratique a
toutefois montré que le délai de 2 jours ouvrables était
souvent difficile à respecter, en raison de la complexité
technique de la matière. Un délai de quatre  jours de
cotation semble plus réaliste, et, par ailleurs, la régle-
mentation se trouve ainsi alignée sur celle d’autres Etats
membres de l’Union européenne. En ce qui concerne
la notion de « jour de cotation », l’on se référera au
commentaire de l’article 3, § 3, du projet de loi.

L’alinéa 1er, 1°, détermine à partir de quand court le
délai de notification en cas d’acquisition ou de cession
de titres conférant le droit de vote conformément à l’ar-
ticle 6, § 1er, ou d’acquisition ou de cession de droits de
vote ou du droit d’exercer des droits de vote conformé-
ment à l’article 7.

L’alinéa 1er, 2° à 5°, comprend des règles relatives
aux circonstances particulières dans lesquelles naît
l’obligation de notification, à savoir la première cotation
(article 6, § 2), le franchissement passif de seuil à la
hausse ou à la baisse (article 6, § 3) et la conclusion, la
modification ou la cessation d’un accord d’action de
concert (article 6, § 4).

Le Roi est habilité à déterminer quand, eu égard aux
circonstances, une personne aurait dû avoir connais-
sance d’une acquisition, d’une cession ou du droit d’exer-
cer des droits de vote. Cette disposition encore à arrê-
ter découlera en grande partie de la directive d’exécution
qui complète la directive Transparence.
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Artikel 13

Dit artikel bevat, zoals artikel 4, § 1, vierde lid van de
wet van 2 maart 1989, een delegatie aan de Koning
voor de inhoud van de kennisgevingen. De regels in-
zake samentelling uit artikel 9 beletten de Koning geens-
zins om bij de bepaling van de verplichte inhoud van de
kennisgevingen bijkomende en afzonderlijke informatie
te vereisen met betrekking tot onderscheiden catego-
rieën van deelnemingen of van betrokken personen. Het
bepaalt eveneens dat de Koning de vorm van de ken-
nisgevingen kan bepalen. In dit licht kan verwezen wor-
den naar de ontwerp aanbeveling van de Europese
Commissie en, voor de financiële instrumenten, naar
artikel 11.3 van de uitvoeringsrichtlijn.

De tekst van dit artikel werd niet aangepast aan de
suggestie van de Raad van State om de informatie die
in de kennisgevingen moet worden opgenomen (artikel
12.1 van de Transparantierichtlijn) al op te nemen in dit
artikel. Volgens de Regering is het immers aangewe-
zen de inhoud van de kennisgevingen – zoals in de hui-
dige wetgeving – te regelen via een uitvoeringsbesluit,
gelet op de technische complexiteit ervan. Uiteraard zal
de inhoud ingevuld worden, rekening houdend met de
voorschriften van artikel 12.1 van de
Transparantierichtlijn.

Het artikel bevat tevens een delegatie aan de Koning
met betrekking tot de wijze waarop de kennisgevingen
aan de emittent en aan de CBFA worden overgemaakt.

Artikel 14

Dit artikel legt een eerste verplichting vast die voor
de emittenten uit deze wet zal voortvloeien, m.n. de
openbaarmaking van de kennisgevingen die zij hebben
ontvangen, volgens de nadere regels die door de Ko-
ning zullen worden bepaald. Qua termijn van openbaar-
making wordt voorgesteld ook op dit vlak de termijn van
de Transparantierichtlijn over te nemen, m.n. 3 handels-
dagen na ontvangst. Deze termijn is langer dan de ter-
mijn van één werkdag die is voorzien in de wet van 2
maart 1989. Ook de verlenging van deze termijn wordt
ingegeven door de praktijkervaring van de voorbije ja-
ren. Bovendien wordt op deze wijze de Belgische regel-
geving beter afgestemd op die in andere Europese lid-
staten.

Artikel 19.1 van de Transparantierichtlijn voorziet in
beginsel in de overmaking van alle gereglementeerde
informatie (waaronder kennisgevingen) door de emittent
aan de toezichthouder, maar laat toe hiervan af te wij-
ken voor de door de emittenten ontvangen kennisge-

Article 13

Cet article prévoit, à l’instar de l’article 4, § 1er, alinéa
4, de la loi du 2 mars 1989, une délégation au Roi pour
arrêter le contenu des notifications. Les règles en ma-
tière de cumul exposées à l’article 9 n’empêchent aucu-
nement le Roi d’exiger, dans la détermination du con-
tenu obligatoire des notifications, des informations
supplémentaires et distinctes concernant différentes
catégories de participations ou de personnes concer-
nées. Il prévoit également que le Roi peut déterminer la
forme des notifications. L’on peut renvoyer à cet égard
au projet de recommandation de la Commission euro-
péenne et, pour les instruments financiers, à l’article 11.3
de la directive d’exécution.

Le texte de cet article n’a pas été adapté selon l’ob-
servation du Conseil d’Etat qui suggérait de préciser
dans cet article de la loi les informations qui devront
figurer dans les notifications (article 12.1 de la directive
Transparence). Le Gouvernement estime en effet plus
indiqué de régler le contenu des notifications – comme
tel est le cas dans la législation actuelle – par la voie
d’un arrêté d’exécution, eu égard à la complexité tech-
nique de cette matière. Le contenu des notifications sera
bien entendu déterminé en tenant compte des disposi-
tions de l’article 12.1 de la directive Transparence.

Cet article prévoit de même une délégation au Roi
concernant la manière dont les notifications sont trans-
mises à l’émetteur et à la CBFA.

Article 14

Cet article arrête la première obligation qui décou-
lera pour les émetteurs de la présente loi, à savoir la
publication, conformément aux modalités à déterminer
par le Roi, des notifications qu’ils auront reçues. En
matière de délai de publication, il est proposé de re-
prendre également le délai de la directive Transparence,
à savoir 3 jours de cotation après réception. Ce délai
est plus long que celui d’un jour ouvrable prévu par la
loi du 2 mars 1989. L’allongement du délai est égale-
ment dicté par l’expérience des années passées. En
outre, la réglementation belge s’aligne ainsi davantage
sur celle d’autres Etats membres de l’Union européenne.

L’article 19.1 de la directive Transparence prévoit en
principe la transmission de toutes les informations ré-
glementées (dont les notifications) par l’émetteur à l’auto-
rité de contrôle, mais permet d’y déroger pour les notifi-
cations reçues par les émetteurs (article 19.2). Etant
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vingen (artikel 19.2). Aangezien volgens het wetsont-
werp de kennisgevingsplichtige personen de kennisge-
vingen al moeten overmaken aan de CBFA, wordt voor-
gesteld om de emittent niet te verplichten de door hem
ontvangen kennisgevingen op zijn beurt over te maken
aan de CBFA.

In het wetsontwerp wordt bepaald dat de emittent de
kennisgeving dient openbaar te maken, d.w.z. zelfs als
een andere persoon zonder zijn toestemming om toela-
ting tot de verhandeling heeft verzocht. Hoewel de
Transparantierichtlijn het mogelijk maakt om de verplich-
ting tot openbaarmaking op te leggen aan de persoon
die zonder toestemming van de emittent om toelating
tot de verhandeling heeft verzocht (in plaats van aan de
emittent zelf), lijkt het in deze context enkel werkbaar
om de verplichting tot openbaarmaking op te leggen aan
de emittent zelf. In tegenstelling tot de emittent, ont-
vangt de eventuele derde aanvrager van de notering de
kennisgeving immers niet van de kennisgevingsplichtige
persoon.

In het tweede lid wordt, conform artikel 14 van de
Transparantierichtlijn, een specifieke termijn van open-
baarmaking voorzien voor het geval het gaat om een
kennisgeving met betrekking tot de verwerving, de over-
dracht of het bezit van eigen deelnemingen als bedoeld
in artikel 6 en 7. De Transparantierichtlijn verwijst op dit
vlak enkel naar eigen aandelen. Vermits in dit wetsont-
werp geen specifieke bepaling wordt opgenomen met
betrekking tot de verwerving of overdracht van eigen
stemrechtverlenende effecten (zie commentaar bij arti-
kel 6) en derhalve in principe zowel artikel 6 als artikel 7
op de emittenten zelf van toepassing kan zijn, wordt er
hier verwezen naar «eigen deelnemingen als bedoeld
in artikel 6 en 7». In de praktijk zal het uiteraard veelal
om eigen aandelen gaan. Qua termijn van openbaar-
making wordt ook hier voorgesteld de termijn van de
richtlijn over te nemen.

Het derde lid verleent aan de Koning de bevoegd-
heid om de nadere regels voor de openbaarmaking en
voor de opslag van kennisgevingen te bepalen. Kennis-
gevingen worden immers door de Transparantierichtlijn
beschouwd als gereglementeerde informatie en voor die
informatie bevat de richtlijn precieze voorschriften qua
verspreiding (openbaarmaking) en opslag. De nadere
regels voor de openbaarmaking en voor de opslag van
kennisgevingen zullen naar verwachting dan ook de-
zelfde zijn als voor de openbaarmaking en voor de op-
slag van andere soorten gereglementeerde informatie,
zoals de periodieke informatie en voorkennis. Deze
uitvoeringsmaatregelen zullen voortvloeien uit de arti-
kelen 21.1 en 21.2 van de Transparantierichtlijn (open-
baarmaking van gereglementeerde informatie op zoda-

donné que, selon le projet de loi, les personnes tenues
à notification doivent déjà transmettre les notifications à
la CBFA, il est proposé de ne pas obliger l’émetteur à
transmettre à son tour à la CBFA les notifications qu’il a
reçues.

Le projet de loi prévoit que l’émetteur est tenu de
publier la notification, c’est-à-dire même si c’est une autre
personne qui a demandé l’admission à la négociation
sans son accord. Bien que la directive Transparence
permette d’imposer l’obligation de publication à la per-
sonne qui a demandé l’admission à la négociation sans
l’accord de l’émetteur (au lieu de l’imposer à l’émetteur
même), il semble, dans ce contexte, que la seule solu-
tion praticable soit d’imposer l’obligation de publication
à l’émetteur lui-même. Contrairement à l’émetteur,
l’éventuel tiers demandeur de la cotation ne reçoit en
effet pas de notification de la personne tenue à notifica-
tion.

L’alinéa 2 prévoit, conformément à l’article 14 de la
directive Transparence, un délai spécifique de publica-
tion dans le cas où il s’agit d’une notification portant sur
l’acquisition, la cession ou la détention de participations
propres telles que visées aux articles 6 et 7. La direc-
tive Transparence ne cite à cet égard que les actions
propres. Etant donné que le présent projet de loi ne pré-
voit pas de disposition spécifique concernant l’acquisi-
tion ou la cession de titres conférant le droit de vote
propres (voir le commentaire de l’article 6) et que, dès
lors, tant l’article 6 que l’article 7 peuvent en principe
s’appliquer aux émetteurs eux-mêmes, l’on se réfère ici
aux « participations propres visées aux articles 6 et 7 ».
En pratique, il s’agira évidemment le plus souvent d’ac-
tions propres. En matière de délai de publication, il est
proposé, ici aussi, de reprendre le délai prévu par la
directive.

L’alinéa 3 habilite le Roi à déterminer les modalités
de publication et de stockage des notifications. Les no-
tifications sont en effet considérées par la directive Trans-
parence comme de l’information réglementée, pour la-
quelle la directive prévoit des exigences précises en
matière de diffusion (publication) et de stockage. Les
modalités de publication et de stockage des notifica-
tions seront donc, selon toute attente, les mêmes que
pour la publication et le stockage des autres types d’in-
formations réglementées, comme l’information périodi-
que et l’information privilégiée. Ces mesures d’exécu-
tion découleront des articles 21.1 et 21.2 de la directive
Transparence (publication des informations réglemen-
tées de manière à ce qu’il soit possible d’y accéder ra-
pidement et selon des modalités non discriminatoires,
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nige wijze dat zij snel en op niet-discriminerende basis
toegankelijk is, waarbij gebruik wordt gemaakt van me-
dia waarvan redelijkerwijze mag worden aangenomen
dat zij voor een doeltreffende verspreiding in de hele
Europese Economische Ruimte kunnen zorgen en waar-
bij de emittenten de beleggers geen kosten mogen aan-
rekenen en opslag van gereglementeerde informatie in
een opslagmechanisme dat voldoet aan minimum-
normen op het gebied van beveiliging, zekerheid met
betrekking tot de informatiebron, tijdregistratie en ge-
makkelijke toegang voor eindgebruikers). Zij zullen even-
eens voortvloeien uit de uitvoeringsmaatregelen waar-
mee de Transparantierichtlijn wordt aangevuld. In dit
verband dient opgemerkt te worden dat elke verwijzing
naar openbaarmaking door de emittent in dit wetsont-
werp (zoals bvb. in het eerste lid van dit artikel)
noodzakelijkerwijze ook een overmaking van de open-
baar gemaakte informatie met het oog op de opslag er-
van, behelst. Volgens de Raad van State past het (in
het transparantieluik van dit wetsontwerp) de hierboven
opgesomde minimumnormen inzake openbaarmaking
en opslag van informatie in de wet zelf op te nemen.
Volgens de Regering is het niet aangewezen dat te doen,
omdat, zoals gezegd, deze regels naar verwachting
dezelfde zullen zijn als in het informatieluik van dit wets-
ontwerp (zie artikel 42 van onderhavig wetsontwerp :
machtiging aan de Koning in het nieuwe artikel 10, § 2,
5°, van de wet van 2 augustus 2002) en zij derhalve in
één uitvoeringsbesluit kunnen worden geregeld. De
Regering merkt op dat het regime van openbaarmaking
van informatie ook vandaag in een koninklijk besluit is
geregeld. Een uitvoeringsbesluit is trouwens de meest
aangewezen werkwijze om rekening te kunnen houden,
zowel met de technische ontwikkelingen op de finan-
ciële markten als met de ontwikkelingen in de informa-
tie- en communicatietechnologie (zie artikel 21.4 van
de Transparantierichtlijn).

Het vierde lid verplicht emittenten naar Belgisch recht
om de staat van het aandeelhouderschap op te nemen
in de toelichting bij de jaarrekening. Deze bepaling neemt
artikel 4, § 2, tweede lid van de wet van 2 maart 1989
over.

Artikel 15

Dit artikel legt een tweede verplichting vast die voor
de emittenten uit dit wetsontwerp voortvloeit, m.n. de
openbaarmaking van het totale kapitaal, het totale aan-
tal stemrechtverlenende effecten en stemrechten, als-
ook het aantal stemrechtverlenende effecten en stem-
rechten per categorie, uiterlijk op het einde van elke
kalendermaand waarin één van deze aantallen is ge-
stegen of gedaald. Deze verplichting, die opgenomen

en recourant à des médias dont on peut raisonnable-
ment attendre une diffusion efficace des informations
auprès du public dans l’ensemble de l’Espace écono-
mique européen, étant entendu que les émetteurs ne
peuvent facturer aux investisseurs des frais particuliers
pour la fourniture de ces informations, et stockage des
informations réglementées au moyen d’un mécanisme
de stockage qui respecte des normes de qualité mini-
males en matière de sécurité, de certitude quant à la
source d’information, d’enregistrement de la date ainsi
que de la facilité d’accès par les utilisateurs finals). Elle
découleront également  des mesures d’exécution qui
complètent la directive Transparence. Il y a lieu de no-
ter à cet égard que toute référence, dans le présent projet
de loi, à la publication par l’émetteur (comme par exem-
ple à l’alinéa 1er du présent article) implique aussi né-
cessairement la transmission des informations publiées,
en vue de leur stockage. Le Conseil d’Etat a fait obser-
ver dans son avis qu’il conviendrait (dans le volet « trans-
parence » du projet de loi) de reprendre dans la loi même
les normes de qualité minimales énoncées ci-dessus
en ce qui concerne la publication et le stockage des
informations. Le Gouvernement estime toutefois qu’il ne
serait pas indiqué de procéder de la sorte dans la me-
sure où, comme on l’a déjà indiqué plus haut, ces rè-
gles seront probablement les mêmes que dans le volet
« informations » du présent projet de loi (voir l’article 42
du présent projet de loi : habilitation au Roi prévue dans
le nouvel article 10, § 2, 5°, de la loi du 2 août 2002) et
qu’elles pourront dès lors être rassemblées dans un seul
arrêté d’exécution. Le Gouvernement souligne qu’à
l’heure actuelle, le régime de publication des informa-
tions figure déjà dans un arrêté royal. Prendre un arrêté
d’exécution constitue d’ailleurs la manière la plus adé-
quate de procéder pour pouvoir tenir compte de l’évolu-
tion technique des marchés financiers et des progrès
des technologies de l’information et des communica-
tions (voir l’article 21.4 de la directive Transparence).

L’alinéa 4 oblige les émetteurs de droit belge à faire
figurer dans l’annexe à leurs comptes annuels l’état de
leur actionnariat. Cette disposition reprend l’article 4, §
2, alinéa 2, de la loi du 2 mars 1989.

Article 15

Cet article arrête la deuxième obligation qui découle
pour les émetteurs du présent projet de loi, à savoir la
publication du total du capital, du nombre total de titres
conférant le droit de vote et de droits de vote, ainsi que,
par catégorie, du nombre de titres conférant le droit de
vote et de droits de vote, au plus tard à la fin de chaque
mois civil au cours duquel après qu’une augmentation
ou une baisse de ces nombres est intervenue. Cette
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wordt in § 1, eerste lid, van artikel 15, vormt de omzet-
ting van artikel 15 van de Transparantierichtlijn. De al-
dus door de emittent gepubliceerde informatie vormt de
basis voor kennisgevingen van passieve drempelover-
of onderschrijdingen (artikel 6, § 3 van het wetsontwerp),
en is ook voor andere kennisgevingen dienstig voor de
berekening van de stemrechtenquota (artikel 8 van het
wetsontwerp). Kennisgevingsplichtige personen mogen
zich niet op deze openbaarmakingsverplichting in hoofde
van de emittenten beroepen om zich te onttrekken aan
een kennisgevingsplicht die op hen rust. Als zij er - vóór
de openbaarmaking door de emittent gebeurt -kennis
van hebben dat één van de bedoelde aantallen is ge-
stegen of gedaald, dan moeten zij daar bij de bereke-
ning van de stemrechtenquota rekening mee houden.
Emittenten moeten dan weer te allen tijde hun verplich-
tingen in verband met de openbaarmaking van voor-
kennis naleven.

In het tweede lid van § 1 wordt aan de emittenten de
verplichting opgelegd om desgevallend het totale aan-
tal in stemrechtverlenende effecten converteerbare obli-
gaties en al dan niet in effecten belichaamde rechten
om in te schrijven op nog niet uitgegeven stemrecht-
verlenende effecten openbaar te maken, het totale aantal
stemrechten dat bij uitoefening van die rechten kan
worden verkregen, alsook het totale aantal aandelen
zonder stemrecht.

In antwoord op een bemerking van de Raad van State
dat de verplichte bekendmaking van het totale aantal
aandelen zonder stemrecht de omzetting van de
Transparantierichtlijn overstijgt, wordt benadrukt dat dit
inderdaad een strengere omzetting betreft. Terzake
wordt verwezen naar het algemene deel van de memo-
rie van toelichting : indien de Koning de
kennisgevingsplichtige personen zou verplichten om,
bvb. via de bij koninklijk besluit nader te bepalen ver-
plichte inhoud van de kennisgeving, op te geven hoe-
veel aandelen zonder stemrecht zij bezitten, kan het
publiek ook die informatie in de juiste context plaatsen.
Op zich genomen doet het enkele bezit van aandelen
zonder stemrecht echter inderdaad geen kennisgevings-
verplichting ontstaan, en worden deze effecten niet
meegerekend in de noemer (voor de berekening van
de percentages).

Het derde lid van § 1 legt de emittent conform de
Transparantierichtlijn de verplichting op de informatie
die hij openbaar maakt ook over te maken aan de CBFA.

De tweede paragraaf legt een zelfde verplichting op
aan de emittent bij de eerste notering.

obligation, qui figure au § 1er, alinéa 1er, de l’article 15,
constitue la transposition de l’article 15 de la directive
Transparence. Les informations ainsi publiées par
l’émetteur constituent la base pour les notifications de
franchissement passif de seuil à la hausse ou à la baisse
(article 6, § 3, du projet de loi), et servent par ailleurs,
en ce qui concerne les autres notifications, au calcul
des quotités de droits de vote (article 8 du projet de loi).
Les personnes tenues à notification ne peuvent invo-
quer cette obligation de publication dans le chef des
émetteurs pour se soustraire à une obligation de notifi-
cation qui leur incombe. Si – préalablement à la publi-
cation par l’émetteur –elles ont connaissance de ce que
l’un des nombres visés a augmenté ou baissé, elles
doivent en tenir compte dans le calcul des quotités de
droits de vote. Quant aux émetteurs, ils doivent en per-
manence respecter leurs obligations de publication des
informations privilégiées.

Le § 1er, alinéa 2, impose aux émetteurs l’obligation
de rendre publics, le cas échéant, le nombre total d’obli-
gations convertibles en titres conférant le droit de vote,
le nombre total de droits  matérialisés ou non par des
titres  à la souscription de titres conférant le droit de
vote non encore émis, et le nombre total de droits de
vote qui résulterait de l’exercice de ces droits, ainsi que
le nombre total d’actions sans droit de vote.

En réponse à l’observation du Conseil d’Etat selon
laquelle la publication obligatoire du nombre total d’ac-
tions sans droit de vote dépasse le cadre de la transpo-
sition de la directive Transparence, l’on souligne qu’il
s’agit en effet d’un régime plus strict que celui prévu par
la directive. L’on se reportera à cet égard à la partie
générale de l’exposé des motifs : si le Roi venait à obli-
ger, via par exemple le contenu obligatoire de la notifi-
cation à préciser par arrêté royal, les personnes tenues
à notification à déclarer le nombre d’actions sans droit
de vote qu’elles détiennent, le public pourrait également
replacer cette information dans son juste contexte. Il
est vrai qu’en soi, la simple détention d’actions sans
droit de vote ne donne pas lieu à une obligation de no-
tification, ces titres n’étant d’ailleurs pas comptés dans
le dénominateur (pour le calcul des pourcentages).

Le § 1er, alinéa 3, impose à l’émetteur l’obligation,
conformément à la directive Transparence, de commu-
niquer à la CBFA les informations qu’il publie.

Le § 2 impose une même obligation à l’émetteur lors
de sa première cotation.
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De derde paragraaf verleent de Koning de bevoegd-
heid de nadere regels voor de openbaarmaking, de op-
slag en de overmaking aan de CBFA te bepalen. Deze
bepaling is analoog aan artikel 14, derde lid, met dien
verstande dat laatstgenoemde bepaling niet handelt over
overmaking aan de CBFA, gezien die niet door de
emittent maar wel door de kennisgever dient te gebeu-
ren.

Artikel 16

Het eerste lid beoogt de gedeeltelijke omzetting van
artikel 23.1 van de Transparantierichtlijn. De CBFA kan,
als bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst,
emittenten uit derde landen ontheffing verlenen van de
verplichtingen voortvloeiend uit de artikelen 12.6, 14 en
15 van de Transparantierichtlijn, mits de nationale wet-
geving van het betrokken derde land gelijkwaardige
verplichtingen oplegt. Het in artikel 23.1, eerste lid, in
fine, voorziene alternatief dat de emittent uit het derde
land zich zou houden aan de verplichtingen krachtens
de wetgeving van nog een ander derde land die door de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst als
gelijkwaardig worden beschouwd, wordt niet omgezet
omdat dit alternatief betrekking heeft op materies die
betrekking hebben op het andere luik van de
Transparantierichtlijn (m.n. boekhoudkundige materies)
en in dit luik van het wetsontwerp dus niet aan de orde
zijn.

De verplichtingen waarvan ontheffing kan worden
verleend als de wetgeving van het derde land gelijk-
waardige verplichtingen oplegt, zijn zeer beperkt omdat
de verplichtingen in hoofde van de emittenten beperkt
zijn : het gaat om de verplichting om alle in een kennis-
geving vervatte informatie uiterlijk binnen drie handels-
dagen na ontvangst] openbaar te maken, om de ver-
plichting om het totale kapitaal, het totale aantal
stemrechtverlenende effecten enz. openbaar te maken
op het einde van de kalendermaand waarin één van
deze aantallen is gestegen of gedaald en om de ver-
plichting om kennis te geven van het bezit, de verwerving
of de overdracht van eigen deelnemingen als bedoeld
in artikel 6 en 7 wanneer het aantal gehouden stem-
rechten bepaalde percentages bereikt, over- of onder-
schrijdt.

Het tweede lid beoogt de omzetting van artikel 23.1,
tweede lid van de Transparantierichtlijn, dat bepaalt dat
de informatie waarvoor de in het derde land opgelegde
(inhoudelijke) verplichtingen gelden, sowieso wordt over-
gemaakt aan de toezichthouder en openbaar gemaakt
overeenkomstig de Belgische wettelijke regels.

Le § 3 habilite le Roi à déterminer les modalités de
publication, de stockage et de transmission à la CBFA.
Cette disposition est analogue à l’article 14, alinéa 3,
étant entendu que cette dernière disposition ne traite
pas de la transmission à la CBFA, étant donné que cette
transmission ne doit pas être effectuée par l’émetteur
mais par la personne tenue à notification.

Article 16

L’alinéa 1er vise à transposer partiellement l’article 23.1
de la directive Transparence. La CBFA peut, en qualité
d’autorité compétente de l’État membre d’origine,
exempter des émetteurs de pays tiers des obligations
découlant des articles 12.6, 14 et 15 de la directive Trans-
parence, à condition que la législation nationale du pays
tiers en question impose des obligations équivalentes.
L’alternative prévue par l’article 23.1, alinéa 1er, in fine,
aux termes de laquelle l’émetteur du pays tiers pourrait
s’en tenir aux obligations imposées par la loi d’un autre
pays tiers qui seraient jugées équivalentes par l’auto-
rité compétente de l’État membre d’origine, n’est pas
transposée, car elle porte sur des matières qui concer-
nent l’autre volet de la directive Transparence (à savoir
des matières comptables) et qui ne relèvent donc pas
de cette partie du présent projet de loi.

Les obligations dont l’exemption peut être accordée
lorsque la législation du pays tiers impose des obliga-
tions équivalentes sont très limitées, les obligations dans
le chef des émetteurs étant elles-mêmes très limitées :
il s’agit de l’obligation de publier au plus tard dans les
trois jours de cotation après réception toutes les infor-
mations contenues dans une notification, de l’obligation
de publier le total du capital, le nombre total de titres
conférant le droit de vote, etc. à la fin de chaque mois
civil au cours duquel une augmentation ou une baisse
de ces nombres est intervenue, et de l’obligation de
notifier la détention, l’acquisition ou la cession de parti-
cipations propres visées aux articles 6 et 7 lorsque le
nombre de droits de vote détenus atteint ou franchit
certains pourcentages à la hausse ou à la baisse.

L’alinéa 2 vise à la transposition de l’article 23.1, ali-
néa 2, de la directive Transparence, qui prévoit que les
informations couvertes par les obligations (de fond) im-
posées dans le pays tiers sont transmises à l’autorité
de contrôle et rendues publiques conformément aux
règles légales belges.
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Het derde lid bepaalt dat een ontheffing van de ver-
plichting uit hoofde van artikel 15 die wordt verleend
aan een emittent, de kennisgevingsplichtige personen
niet vrijstelt van hun verplichtingen, inzonderheid uit
hoofde van de artikelen 6, § 3, 8 en 12. Deze bepaling
beoogt enkel te verduidelijken dat de aan de emittent
verleende ontheffing de kennisgevingsplichtige perso-
nen niet vrijstelt van hun eigen verplichtingen, ook al
zijn die laatste verplichtingen verwoord onder verwijzing
naar artikel 15. Aangezien de ontheffing van de emittent
hem niet vrijstelt van de verplichting om de desbetref-
fende informatie openbaar te maken volgens de nor-
male regels van de wet, is er ook geen enkel praktisch
probleem voor de kennisgevingsplichtige personen om
hun eigen verplichtingen na te leven.

Aan de Koning wordt de bevoegdheid verleend te
bepalen wanneer de wetgeving van een derde land ge-
acht wordt gelijkwaardige verplichtingen op te leggen.
Deze uitvoeringsmaatregelen zullen voor het merendeel
voortvloeien uit de omzetting van de bepalingen van de
uitvoeringsrichtlijn waarmee de Transparantierichtlijn
wordt aangevuld.

Artikel 17

Dit artikel legt qua taal verplichtingen op zowel aan
de kennisgevers als aan de emittenten. De
Transparantierichtlijn bevat geen regels met betrekking
tot de taal waarin de kennisgever een kennisgeving aan
de emittent moet overmaken, maar wel regels met be-
trekking tot de taal waarin de emittent informatie open-
baar moet maken. Om te vermijden dat een emittent tot
vertaling van een kennisgeving zou moeten overgaan,
legt deze wet wel verplichtingen op dit vlak op aan
kennisgevers. Dit is mogelijk onder artikel 3 van de
Transparantierichtlijn, dat de lidstaat van herkomst toe-
laat strengere verplichtingen dan die uit hoofde van de
richtlijn op te leggen aan kennisgevers. Bovendien ligt
de regel in de lijn van artikel 20.5 van de
Transparantierichtlijn dat lidstaten verbiedt de emittent
die een kennisgeving ontvangt in een taal die in interna-
tionale financiële kringen pleegt te worden gebruikt tot
een vertaling in een door de bevoegde autoriteiten aan-
vaarde taal te verplichten.

Het artikel werd aangepast, rekening houdend met
de opmerkingen van de Raad van State. Allereerst werd
de zinssnede «en door de CBFA wordt aanvaard» ge-
schrapt. Dit werd trouwens, omwille van de coherentie,
ook gedaan in de artikelen 20 en 42 van het wetsont-
werp. Vervolgens werd verduidelijkt in welke taal de
emittent de in de kennisgeving vervatte informatie dient

L’alinéa 3 précise qu’une exemption de l’obligation
au titre de l’article 15 octroyée à un émetteur ne dis-
pense pas les personnes tenues à notification de leurs
obligations, notamment au titre des articles 6, § 3, 8 et
12. Cette disposition vise uniquement à préciser que
l’exemption octroyée à l’émetteur ne dispense pas les
personnes tenues à notification de leurs obligations,
même si ces dernières sont formulées par référence à
l’article 15. L’exemption octroyée à l’émetteur ne le dis-
pensant pas de l’obligation de rendre publiques les in-
formations concernées, selon les règles normales pré-
vues par la loi, il n’y a aucun problème d’ordre pratique
à ce que les personnes tenues à notification respectent
leurs propres obligations.

Le Roi est habilité à déterminer quand la législation
d’un pays tiers est réputée imposer des obligations équi-
valentes. Ces mesures d’exécution découleront pour la
plupart de la transposition des dispositions de la direc-
tive d’exécution qui complète la directive Transparence.

Article 17

Cet article impose des obligations en matière linguis-
tique, tant aux personnes procédant à une notification
qu’aux émetteurs. La directive Transparence ne prévoit
pas de règles concernant la langue dans laquelle la
personne procédant à une notification doit transmettre
ladite notification à l’émetteur, mais bien des règles con-
cernant la langue dans laquelle l’émetteur doit rendre
les informations publiques. Afin d’éviter qu’un émetteur
doive procéder à la traduction d’une notification, la pré-
sente loi impose en revanche des obligations d’ordre
linguistique aux personnes tenues à notification. Une
telle disposition est rendue possible par l’article 3 de la
directive Transparence, qui autorise l’Etat membre d’ori-
gine à imposer aux personnes tenues à notification des
obligations plus strictes que celles prévues par la direc-
tive. En outre, cette règle se situe dans le droit fil de
l’article 20.5 de la directive Transparence, qui interdit
aux Etats membres d’obliger l’émetteur qui reçoit une
notification dans une langue communément utilisée dans
l’univers de la finance internationale à la traduire dans
une langue acceptée par les autorités compétentes.

L’article a été adapté en tenant compte des observa-
tions du Conseil d’Etat. En premier lieu, le membre de
phrase « et acceptée par la CBFA » a été supprimé.
Cette modification a également été opérée, par souci
de cohérence, dans les articles 20 et 42 du projet de loi.
En deuxième lieu, la langue dans laquelle l’émetteur doit
publier les informations contenues dans la notification a
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openbaar te maken. Ook werd verduidelijkt dat
emittenten die de Belgische taalwetgeving niet moeten
naleven, naast een taal die in internationale kringen
gangbaar is, ook het Nederlands of het Frans kunnen
gebruiken. Tenslotte werd verduidelijkt wat het onder-
scheid is tussen het tweede en het vierde lid van het
artikel : het tweede lid handelt over emittenten waarvan
aandelen tot de verhandeling op een Belgische gere-
glementeerde markt zijn toegelaten, terwijl het vierde
lid handelt over emittenten waarvan geen aandelen tot
de verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt zijn toegelaten. Wat de opmerking betreft dat ar-
tikel 20.2 van de Transparantierichtlijn onvolledig wordt
omgezet, merkt de Regering op dat artikel 20.2 inder-
daad enkel vanuit het oogpunt van de lidstaat van her-
komst wordt omgezet. Het komt immers aan de lidstaat
van ontvangst toe om, binnen de grenzen van artikel 20
van de Transparantierichtlijn, haar eigen taalvereisten
op te leggen, zoals dat in artikel 20 van dit wetsontwerp
wordt gedaan voor het geval waarin België lidstaat van
ontvangst is.

De Raad van State merkt op dat artikel 20.4. van de
Transparantierichtlijn niet wordt omgezet. Vermits aan
personen die zonder toestemming van de emittent om
toelating tot de handel hebben verzocht in het
transparantieluik geen inhoudelijke verplichtingen wor-
den opgelegd (zie commentaar bij artikel 14), kunnen
hen ook geen verplichtingen inzake taalgebruik worden
opgelegd.

Artikel 18

In dit artikel wordt een regeling ingevoerd die ana-
loog is aan die van artikel 5 van de wet van 2 maart
1989. Gevolg gevend aan een opmerking van de Raad
van State, worden de lagere (dan in de wet voorziene)
statutaire drempels en de tussen de wettelijke quota
gelegen statutaire drempels vastgesteld in § 1, tweede
lid. Emittenten die «statutaire quota» willen opnemen in
hun statuten zijn niet verplicht al de vermelde quota op
te nemen.

De mogelijkheid om een statutaire regeling in te voe-
ren, wordt beperkt tot Belgische emittenten en slaat dus
niet op alle emittenten als bedoeld in artikel 5 (waar-
voor België lidstaat van herkomst is).

De invoering van een statutaire regeling mag geen
afbreuk doen aan de verplichting om de wettelijk voor-
geschreven drempels in acht te nemen.

In tegenstelling tot in de wet van 2 maart 1989 zal het
niet meer mogelijk zijn de wettelijke voorschriften ge-

été précisée. L’article indique en outre que les émet-
teurs qui ne sont pas tenus au respect de la législation
linguistique belge, peuvent également utiliser le fran-
çais ou le néerlandais, en sus d’une langue usuelle dans
la sphère financière internationale. Enfin, le projet pré-
cise la distinction à opérer entre l’alinéa 2 et l’alinéa 4
de l’article : l’alinéa 2 traite des émetteurs dont les ac-
tions sont admises à la négociation sur un marché ré-
glementé belge, tandis que l’alinéa 4 traite des émet-
teurs dont les actions ne sont pas admises à la
négociation sur un marché réglementé belge. En ce qui
concerne l’observation du Conseil d’Etat selon laquelle
l’article 20.2 de la directive Transparence n’est pas trans-
posé complètement, le Gouvernement relève que l’arti-
cle 20.2 n’est en effet transposé que du point de vue de
l’Etat membre d’origine. Il appartient en effet à l’Etat
membre d’accueil d’imposer, dans les limites de l’article
20 de la directive Transparence, ses propres exigences
linguistiques, comme cela est fait à l’article 20 du projet
de loi pour le cas où la Belgique est l’Etat membre d’ac-
cueil.

Le Conseil d’Etat a également relevé que l’article 20.4.
de la directive Transparence n’était pas transposé. Dans
la mesure où les personnes qui ont demandé l’admis-
sion d’actions à la négociation sans l’autorisation de
l’émetteur ne sont soumises, dans le volet « transpa-
rence », à aucune obligation en termes de contenu (voir
le commentaire de l’article 14), il ne peut pas non plus
leur être imposé d’obligations en matière d’usage des
langues.

Article 18

Cet article instaure un régime analogue à celui de
l’article 5 de la loi du 2 mars 1989. Faisant suite à une
observation du Conseil d’Etat, l’article détermine, en son
§ 1er, alinéa 2, les seuils statutaires moins élevés (que
ceux prévus par la loi) ainsi que les seuils statutaires
situés entre les quotités légales. Les émetteurs qui sou-
haitent faire figurer les « quotités statutaires » dans leurs
statuts ne sont pas obligés d’y reprendre toutes les quo-
tités mentionnées dans cet article.

La possibilité d’introduire un régime statutaire est li-
mitée aux émetteurs belges et ne concerne donc pas
l’ensemble des émetteurs visés à l’article 5 (dont la
Belgique est l’Etat membre d’origine).

L’introduction d’un régime statutaire ne peut porter
préjudice à l’obligation de respecter les seuils prescrits
par la loi.

Contrairement à ce qui était le cas sous le régime de
la loi du 2 mars 1989, il ne sera plus possible de rendre
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heel of ten dele van toepassing te maken op statutaire
quota. Deze optie leidde immers tot nogal wat
interpretatieproblemen. Het zal enkel nog mogelijk zijn
de wettelijke regeling volledig van toepassing te verkla-
ren op de statutair ingevoerde drempels. Deze beper-
king van de statutaire vrijheid maakt het mogelijk om,
zoals voorzien in § 1, vijfde lid, de bevoegdheden van
de CBFA van toepassing te verklaren.

Het derde lid van § 1 bepaalt dat de emittent die van
deze mogelijkheid gebruik maakt, de statutaire quota
openbaar maakt en ze tevens aan de CBFA overmaakt.
Aan de Koning wordt – zoals in artikel 15 - de bevoegd-
heid verleend de nadere regels voor de openbaarma-
king, de opslag en de overmaking aan de CBFA te be-
palen.

In § 2 wordt een regeling getroffen voor het geval
statutaire drempels worden ingevoerd na de inwerking-
treding van deze wet. Dit aspect was niet geregeld in
de wet van 2 maart 1989. Voor statutaire drempels die
op het moment van de inwerkingtreding van (titel II van)
de wet reeds in voege zijn, wordt in een afzonderlijke
overgangsregeling voorzien in artikel 29.

HOOFDSTUK IV

Deelnemingen in emittenten waarvan aandelen op
een Belgische gereglementeerde markt zijn

toegelaten maar waarvoor België niet de lidstaat
van herkomst is

Artikel 19

Dit artikel bepaalt het toepassingsgebied van hoofd-
stuk IV, m.n. deelnemingen in emittenten waarvoor Bel-
gië niet de lidstaat van herkomst is maar waarvan wel
aandelen zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt. Het gaat om
emittenten die hun statutaire zetel niet in België hebben
en die bovendien, als ze hun statutaire zetel hebben in
een staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, België niet als lidstaat van herkomst hebben
gekozen, overeenkomstig titel X van de wet van 16 juni
2006.

De Transparantierichtlijn laat de lidstaat van ontvangst
niet toe aan de houders van belangrijke deelnemingen
strengere verplichtingen op te leggen dan die die voor-
zien zijn in de richtlijn.

les dispositions légales applicables en tout ou en partie
aux quotités statutaires. Cette option a en effet conduit
à nombre de problèmes d’interprétation. Il sera encore
uniquement possible de déclarer l’ensemble du régime
légal applicable aux seuils statutaires. Cette restriction
de la liberté statutaire permet, conformément à ce qui
est prévu au § 1er, alinéa 5, de déclarer que les pouvoirs
de la CBFA sont d’application.

Le § 1er, alinéa 3, prévoit que l’émetteur qui fait usage
de cette possibilité rend publiques les quotités statutai-
res et les transmet par ailleurs à la CBFA. Le Roi est
habilité – comme à l’article 15 – à déterminer les moda-
lités de publication, de stockage et de communication à
la CBFA.

Le § 2 instaure un régime réglant le cas où les seuils
statutaires sont introduits après l’entrée en vigueur de
la présente loi. Cet aspect n’était pas réglé dans la loi
du 2 mars 1989. En ce qui concerne les seuils statutai-
res déjà en vigueur au moment de l’entrée en vigueur
(du titre II) de la loi, un régime transitoire distinct est
instauré à l’article 29.

CHAPITRE IV

Participations dans des émetteurs dont les ac-
tions sont admises sur un marché réglementé

belge mais dont la Belgique n’est pas l’Etat mem-
bre d’origine

Article 19

Cet article définit le champ d’application du chapitre
IV, à savoir les participations dans des émetteurs dont
la Belgique n’est pas l’Etat membre d’origine mais dont
les actions sont en revanche admises à la négociation
sur un marché réglementé belge. Il s’agit d’émetteurs
qui n’ont pas leur siège statutaire en Belgique et qui, en
outre, lorsqu’ils ont leur siège statutaire dans un Etat
non membre de l’Espace économique européen, n’ont
pas choisi la Belgique comme Etat membre d’origine,
conformément au titre X de la loi du 16 juin 2006.

La directive Transparence ne permet pas à l’Etat
membre d’accueil d’imposer aux détenteurs de partici-
pations importantes des obligations plus strictes que
celles prévues par la directive.
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Article 20

Cet article est basé sur les articles 20.2.b et 20.3 de
la directive Transparence. L’article 20.2.b prévoit que
lorsque les titres sont admis à la négociation sur un
marché réglementé tant dans l’Etat membre d’origine
que dans un ou plusieurs Etats membres d’accueil, les
informations réglementées sont rendues publiques, au
choix de l’émetteur, soit dans une langue acceptée par
les autorités compétentes desdits États membres d’ac-
cueil, soit dans une langue communément utilisée dans
l’univers de la finance internationale. L’article 20.3 pré-
voit la même règle dans le cas où des titres ne sont
admis à la négociation sur un marché réglementé que
dans un ou plusieurs Etats membres d’accueil.

Cet article vise la personne qui rend la notification
publique plutôt que l’émetteur, car les législations natio-
nales peuvent dispenser ce dernier de publier la notifi-
cation si les informations qu’elle contient sont rendues
publiques par l’autorité compétente (article 12.7 de la
directive Transparence).

Article 21

Cet article vise à la transposition de l’article 26 de la
directive Transparence, lequel décrit les pouvoirs (très
limités) de l’Etat membre d’accueil.

Faisant suite à une observation du Conseil d’Etat,
cet article énumère (de manière non limitative) les me-
sures que la CBFA peut prendre dans de telles circons-
tances. Cette énumération est non limitative afin de
permettre à la CBFA de réagir souplement à la situation
très spécifique visée par cet article et de ne pas impo-
ser de restrictions qui ne sont pas prévues par la direc-
tive. Dans la mesure où l’article 21 vise l’hypothèse dans
laquelle un émetteur dont la Belgique est uniquement
l’Etat membre d’accueil, continue à ne pas respecter
les obligations imposées par l’Etat membre d’origine (en
dépit des mesures prises par l’autorité compétente de
cet Etat membre ou parce que ces mesures sont inadé-
quates), il est précisé dans cet article que les mesures
visées aux articles 23 et 24 peuvent être prises pour
cause de non-respect par l’émetteur des dispositions
légales ou réglementaires de l’Etat membre d’origine.
Le but est d’éviter que les références faites dans ces
articles au titre II et à ses arrêtés d’exécution n’aient
pour effet que les conditions requises pour imposer ces
mesures ne soient pas remplies.

Artikel 20

Dit artikel is gebaseerd op artikel 20.2.b en 20.3 van
de Transparantierichtlijn. Artikel 20.2.b bepaalt dat wan-
neer effecten zowel in de lidstaat van herkomst als in
één of meer lidstaten van ontvangst tot de verhandeling
op een gereglementeerde markt zijn toegelaten, gere-
glementeerde informatie wordt openbaar gemaakt, naar
keuze van de emittent, hetzij in een taal die door de
bevoegde autoriteiten van de lidstaten van ontvangst
wordt aanvaard, hetzij in een taal die in internationale
financiële kringen pleegt te worden gebruikt. Artikel 20.3
bevat dezelfde regel voor het geval dat effecten enkel
in één of meer lidstaten van ontvangst tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt zijn toegelaten.

Er wordt verwezen naar de persoon die de kennisge-
ving openbaar maakt in plaats van naar de emittent,
omdat de nationale wetgevingen deze laatste kunnen
vrijstellen van openbaarmaking van de kennisgeving
indien de in de kennisgeving vervatte informatie door
de bevoegde autoriteit wordt openbaar gemaakt (artikel
12.7 van de Transparantierichtlijn).

Artikel 21

Dit artikel beoogt de omzetting van artikel 26 van de
Transparantierichtlijn, waarin de (zeer beperkte) be-
voegdheden van de lidstaat van ontvangst worden be-
schreven.

Gevolg gevende aan een opmerking van de Raad
van State, wordt in het artikel zelf (op niet-limitatieve
wijze) opgesomd welke maatregelen de CBFA in deze
omstandigheden kan nemen. Deze opsomming is niet-
limitatief, teneinde de CBFA toe te laten op soepele wijze
in te spelen op de zeer specifieke situatie waarop dit
artikel betrekking heeft, en geen beperkingen op te leg-
gen die niet door de richtlijn worden voorzien. Omdat
artikel 21 de hypothese viseert waarin een emittent
waarvoor België slechts lidstaat van ontvangst is, in-
breuk blijft plegen op de verplichtingen van de lidstaat
van herkomst (in weerwil van de door de bevoegde au-
toriteit van die lidstaat getroffen maatregelen of omdat
die maatregelen ontoereikend zijn), wordt daarbij ver-
duidelijkt dat de in de artikelen 23 en 24 bedoelde maat-
regelen kunnen worden genomen wegens tekortkoming
door de emittent aan de wettelijke of bestuursrechtelijke
bepalingen van de lidstaat van herkomst. Op die ma-
nier wordt voorkomen dat de verwijzingen in die artike-
len naar titel II en zijn uitvoeringsbesluiten ertoe zou-
den leiden dat aan de voorwaarden om die maatregelen
op te leggen niet zou zijn voldaan.



432963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

En ce qui concerne l’observation du Conseil d’Etat
selon laquelle une référence aux pouvoirs de la CBFA
tels que visés aux articles 23 et 24 pourrait avoir pour
effet d’imposer, à titre de mesures conservatoires, des
obligations d’information ou de notification plus sévères
que celles prévues par la directive, ce que l’Etat mem-
bre d’accueil n’est pas autorisé à faire, l’on se reportera
aux considérations exposées ci-dessus. La référence
que fait l’article 21 aux mesures visées aux articles 23
et 24 s’applique aux infractions à la législation de l’Etat
membre d’origine et ne signifie pas que les obligations
prévues par le titre II sont purement et simplement ap-
plicables. Il n’en demeure pas moins que les obligations
du titre II qui incombent expressément aux émetteurs
(notamment l’article 20 et, en cas de cotation unique-
ment en Belgique, l’article 22) restent applicables (non
pas en vertu de l’article 21 mais en vertu de ces dispo-
sitions mêmes).

Faisant suite à une autre observation du Conseil
d’Etat, l’article précise également que la CBFA, sauf en
cas d’urgence, ne peut prendre des mesures qu’après
avoir permis à l’intéressé de faire valoir ses observa-
tions, selon les modalités et dans les délais qu’elle dé-
termine.

Article 22

Cet article est à rapprocher de l’article 21.3 de la di-
rective Transparence. Cette disposition prescrit que lors-
que des titres ne sont admis à la négociation sur un
marché réglementé que dans un seul Etat membre d’ac-
cueil et non dans l’Etat membre d’origine, l’Etat mem-
bre d’accueil veille à ce que les informations réglemen-
tées soient rendues publiques. Cette disposition peut
être interprétée en ce sens que dans l’hypothèse où
des actions d’un émetteur seraient exclusivement ad-
mises à la négociation sur un marché réglementé dans
un seul autre Etat membre que l’Etat membre d’origine,
les règles de publication (contrairement aux obligations
de fond) relèveraient du droit de l’Etat membre d’ac-
cueil (qui doit toutefois respecter à cet égard l’article 3
de la directive Transparence). Compte tenu de cette in-
terprétation possible, il s’indique, dans les cas où la
Belgique se trouverait dans une telle situation au titre
d’Etat membre d’accueil, de prévoir dans la loi belge
l’obligation pour les émetteurs concernés de respecter,
lors de la publication, les modalités belges en la ma-
tière (à préciser par le Roi). Le Roi peut, lors de la dé-
termination des modalités de publication en exécution
des articles 14 et 15, prendre ceci en considération dans
le cas (contraire) où la Belgique serait dans une telle
situation Etat membre d’origine.

In antwoord op de bemerking van de Raad van State
dat een verwijzing naar de bevoegdheden van de CBFA
als bedoeld in de artikelen 23 en 24 ertoe zou kunnen
leiden dat ten titel van bewarende maatregel informa-
tie- of kennisgevingsverplichtingen zouden worden op-
gelegd die strenger zijn dan degene die zijn voorzien in
de richtlijn, wat als lidstaat van ontvangst niet mogelijk
is, wordt verwezen naar wat voorafgaat. De verwijzing
in artikel 21 naar de maatregelen als bedoeld in de arti-
kelen 23 en 24 geldt voor tekortkomingen aan de wet-
geving van de lidstaat van herkomst, en houdt niet in
dat de verplichtingen van titel II zonder meer van toe-
passing worden. Dit belet niet dat de verplichtingen van
titel II die uitdrukkelijk wel op deze emittenten rusten
(met name artikel 20 en, bij notering uitsluitend in Bel-
gië, artikel 22) uiteraard van toepassing blijven (niet uit
hoofde van artikel 21 maar uit hoofde van deze bepalin-
gen zelf).

Gevolg gevende aan een bemerking van de Raad
van State, wordt tevens verduidelijkt dat de CBFA, be-
houdens in geval van hoogdringendheid, pas maatre-
gelen kan nemen na de betrokkene te hebben toegela-
ten zijn opmerkingen mee te delen op de wijze en binnen
de termijnen die zij bepaalt.

Artikel 22

Dit artikel hangt samen met artikel 21.3 van de
Transparantierichtlijn. Die bepaling schrijft voor dat wan-
neer effecten slechts in één lidstaat van ontvangst en
niet in de lidstaat van herkomst tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt zijn toegelaten, de lidstaat
van ontvangst er zorg voor draagt dat de gereglemen-
teerde informatie wordt openbaar gemaakt. Die bepa-
ling kan zo worden geïnterpreteerd dat wanneer aan-
delen van een emittent uitsluitend tot de verhandeling
op een gereglementeerde markt zouden zijn toegelaten
in één andere lidstaat dan de lidstaat van herkomst, de
regels van openbaarmaking (in tegenstelling tot de in-
houdelijke verplichtingen) zouden voortvloeien uit het
recht van de lidstaat van ontvangst (die daarbij welis-
waar artikel 3 van de Transparantierichtlijn moet nale-
ven). Gelet op deze mogelijke interpretatie, is het aan-
gewezen om, voor de gevallen waarin België als lidstaat
van ontvangst in deze situatie zou verkeren, in de
Belgische wet aan de betrokken emittenten de verplich-
ting op te leggen om bij de openbaarmaking de Belgische
(door de Koning nader te bepalen) modaliteiten van
openbaarmaking te respecteren. Voor het (omgekeerde)
geval waarin België als lidstaat van herkomst in deze
situatie zou verkeren, kan de Koning hiermee rekening
houden bij de bepaling van de nadere regels voor open-
baarmaking in uitvoering van de artikelen 14 en 15.
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Par ailleurs, l’Etat membre d’accueil et l’autorité de
contrôle de cet Etat membre ne peuvent donner un ef-
fet utile à l’obligation imposée par l’article 21.3 de la
directive que si l’émetteur concerné transmet également
à l’autorité de contrôle de l’Etat membre d’accueil les
notifications qu’il reçoit ou auxquelles il doit procéder
et, le cas échéant, qu’il doit rendre publiques, ainsi que
les informations qu’il doit lui-même rendre publiques en
vertu de (la transposition nationale de) l’article 15 de la
directive. Il s’indique dès lors, dans les cas où la Belgi-
que se trouverait dans une telle situation au titre d’Etat
membre d’accueil, de prévoir dans la loi belge l’obliga-
tion pour les émetteurs concernés de transmettre à la
CBFA, selon les modalités à préciser par le Roi, lesdi-
tes notifications et informations. En ce qui concerne
également les notifications, l’obligation de transmission
à la CBFA dans ce contexte est ainsi imposée aux émet-
teurs concernés eux-mêmes, au contraire du chapitre
III, dans lequel l’obligation de transmettre les notifica-
tions à la CBFA n’est imposée qu’aux personnes tenues
à notification. Ce n’est en effet que dans le chef des
émetteurs que les notifications constituent des informa-
tions réglementées au sens de la directive Transparence,
de telle sorte que la relation avec l’article 21.3 de la
directive ne concerne qu’eux seuls. En outre, ces émet-
teurs devront transmettre à la CBFA l’ensemble de leurs
informations réglementées (autres que les notifications
qu’ils recevront) et seront donc accoutumés à cette pro-
cédure, à l’inverse des personnes tenues à notification.

CHAPITRE V

Pouvoirs de la CBFA

Le chapitre V traite (pour le volet relatif à la publicité
des participations importantes) des pouvoirs de la CBFA,
lesquels reposent en grande partie sur la directive Trans-
parence, qui énumère les pouvoirs dont doivent dispo-
ser au minimum les autorités compétentes des Etats
membres pour pouvoir contrôler sa mise en œuvre.

Etant donné que les pouvoirs mentionnés dans la di-
rective peuvent être étendus, il est proposé de leur ad-
joindre les pouvoirs mentionnés actuellement à l’article
18bis de la loi du 2 mars 1989, moyennant certes quel-
ques modifications.

Il est également proposé, de même que dans la ma-
tière connexe des obligations d’information des émet-
teurs, de donner à la CBFA la possibilité d’infliger une
astreinte à ceux qui ne se conformeraient pas à ses
injonctions, et d’insérer dès lors une disposition analo-

Bovendien kan de door artikel 21.3 van de richtlijn
opgelegde verplichting door de lidstaat van ontvangst
en de toezichthouder van die lidstaat slechts zinvol wor-
den ingevuld als de betrokken emittent de kennisgevin-
gen die hij ontvangt of moet doen en desgevallend open-
baar moet maken, alsmede de informatie die hij zelf op
grond van (de nationale omzetting van) artikel 15 van
de richtlijn openbaar moet maken, ook indient bij de
toezichthouder van de lidstaat van ontvangst. Het is dan
ook aangewezen om, voor de gevallen waarin België
als lidstaat van ontvangst in deze situatie zou verkeren,
in de Belgische wet aan de betrokken emittenten de
verplichting op te leggen om de voornoemde kennisge-
vingen en informatie over te maken aan de CBFA, vol-
gens de door de Koning nader te bepalen modaliteiten.
Ook voor wat betreft de kennisgevingen wordt de ver-
plichting tot overmaking aan de CBFA in deze context
dus opgelegd aan de betrokken emittenten zelf, in te-
genstelling tot in hoofdstuk III, waar de verplichting tot
indiening van de kennisgevingen bij de CBFA enkel wordt
opgelegd aan de kennisgevingsplichtige personen. En-
kel in hoofde van de emittenten betreffen de kennisge-
vingen immers gereglementeerde informatie in de zin
van de Transparantierichtlijn, zodat de samenhang met
artikel 21.3 van die richtlijn enkel voor hen geldt. Bo-
vendien zullen deze emittenten al hun gereglementeerde
informatie (andere dan de door hen ontvangen kennis-
gevingen) bij de CBFA moeten indienen en derhalve met
die procedure vertrouwd zijn, dit in tegenstelling tot de
kennisgevingsplichtige personen.

HOOFDSTUK V

Bevoegdheden van de CBFA

Hoofdstuk V handelt (voor het luik over de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen) over de bevoegd-
heden van de CBFA, die grotendeels gestoeld zijn op
de Transparantierichtlijn, die de bevoegdheden opsomt
waarover de bevoegde autoriteiten van de lidstaten ten
minste moeten beschikken om op de tenuitvoerlegging
ervan te kunnen toezien.

Aangezien de in de richtlijn vermelde bevoegdheden
kunnen worden uitgebreid, wordt voorgesteld de mo-
menteel in artikel 18bis van de wet van 2 maart 1989
vermelde bevoegdheden aan de lijst van bevoegdhe-
den toe te voegen, weliswaar enigszins aangepast.

Er wordt eveneens voorgesteld de CBFA, zoals in de
aanverwante materie van informatieverplichtingen van
emittenten, de mogelijkheid te geven een dwangsom
op te leggen aan wie haar bevelen niet opvolgt en der-
halve een bepaling in te lassen die analoog is aan die
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gue à celle de l’article 36, § 1er, alinéa 2, 2°, de la loi du
2 août 2002.

Article 23

Le § 1er indique que la CBFA est chargée du contrôle
du respect du titre II du projet de loi et de ses arrêtés
d’exécution.

Le § 2 décrit les pouvoirs dont elle dispose à l’égard
de différentes catégories de personnes : aux 1°, 2°, 5°,
7° et 8° pour ce qui est des émetteurs, au 3° en ce qui
concerne les détenteurs de participations et au 4° vis-
à-vis des personnes tenues à notification. Les pouvoirs
visés aux 1° à 5° ainsi qu’aux 7° et 8° découlent de
l’article 24.4 de la directive Transparence.

Le pouvoir décrit au § 2, 1° – qui repose sur l’article
24.4.a et c, de la directive – comprend notamment la
possibilité d’exiger les listes de présence aux assem-
blées générales ordinaires et extraordinaires ou spé-
ciales. Le pouvoir énoncé au § 2, 2° – basé sur l’article
24.4.b, de la directive –, comprend entre autres la pos-
sibilité d’enjoindre à un émetteur de rendre publique une
notification (telle que prévue actuellement à l’article 4, §
2, de la loi du 2 mars 1989). Le pouvoir contenu au § 2,
3° – qui repose sur l’article 24.4.a et c, de la directive –
, comprend notamment la possibilité de requérir d’une
personne tenue à notification qu’elle transmette à la
CBFA les documents concernant la transaction ayant
donné lieu à la notification (à comparer avec ce qui est
actuellement prévu à l’article 4, § 1er, alinéa 1er, in fine,
de la loi du 2 mars 1989) ou la possibilité de requérir de
personnes agissant de concert qu’elles transmettent leur
accord d’action de concert (dans la mesure où il s’agit
d’un accord écrit). Le § 2, 4°, prévoit explicitement le
pouvoir  d’enjoindre à une personne tenue à notification
de procéder à une notification.

La CBFA se voit également attribuer le pouvoir de
suspendre et d’interdire la négociation (conformément
à l’article 24.4.d et e, de la directive Transparence). Ce
pouvoir est limité aux marchés réglementés belges. Si
l’émetteur concerné est admis à la négociation sur un
marché réglementé étranger, la CBFA pourra, au be-
soin, adresser une demande en ce sens à l’autorité com-
pétente étrangère, dans le cadre de la coopération pré-
vue (article 25, § 1er, du présent projet).

En réponse à l’observation du Conseil d’Etat concer-
nant le pouvoir de suspendre et d’interdire la négocia-
tion, le Gouvernement fait observer qu’il va de soi que

van artikel 36, § 1, tweede lid, 2°, van de wet van 2
augustus 2002.

Artikel 23

In § 1 wordt aangegeven dat de CBFA belast is met
het toezicht op de naleving van titel II van het wetsont-
werp en de uitvoeringsbesluiten ervan.

In § 2 worden bevoegdheden omschreven ten aan-
zien van verschillende categorieën van personen : in
1°, 2°, 5°, 7° en 8° ten aanzien van de emittenten, in 3°
ten aanzien van houders van deelnemingen en in 4°
ten aanzien van kennisgevingsplichtige personen. De
bevoegdheden onder 1° tot 5° en 7° en 8° vloeien voort
uit artikel 24.4 van de Transparantierichtlijn.

De bevoegdheid van § 2, 1° - gesteund op artikel
24.4.a en c, van de richtlijn - behelst o.m. de mogelijk-
heid om aanwezigheidslijsten van algemene en buiten-
gewone of bijzondere algemene vergaderingen op te
vragen. De bevoegdheid van § 2, 2° - gebaseerd op
artikel 24.4.b, van de richtlijn - behelst o.m. de mogelijk-
heid om een emittent te bevelen een kennisgeving open-
baar te maken (zoals thans voorzien in artikel 4, § 2 van
de wet van 2 maart 1989). De bevoegdheid van § 2, 3°
- gesteund op artikel 24.4.a en c van de richtlijn - be-
helst o.m. de mogelijkheid om een
kennisgevingsplichtige persoon te verzoeken aan de
CBFA de documenten over te maken betreffende de
verrichting die tot de kennisgeving aanleiding geeft (te
vergelijken met wat thans is voorzien in artikel 4, § 1,
eerste lid, in fine, van de wet van 2 maart 1989) of de
mogelijkheid om in onderling overleg handelende per-
sonen te verzoeken hun akkoord van onderling overleg
(voor zover het een schriftelijk akkoord betreft) over te
maken. De tweede paragraaf, 4° voorziet expliciet in de
bevoegdheid een kennisgevingsplichtige persoon te
bevelen een kennisgeving te verrichten.

Er wordt aan de CBFA ook bevoegdheid verleend tot
schorsing van de verhandeling en tot het verbieden van
de handel (overeenkomstig artikel 24.4.d en e, van de
Transparantierichtlijn). Deze bevoegdheid is beperkt tot
Belgische gereglementeerde markten. Is de betrokken
emittent toegelaten tot de verhandeling op een buiten-
landse gereglementeerde markt, dan zal de CBFA zo
nodig de bevoegde buitenlandse autoriteit hierom kun-
nen verzoeken in het kader van de samenwerking (arti-
kel 25, § 1 van onderhavig ontwerp).

In antwoord op de opmerking van de Raad van State
in verband met de bevoegdheid tot het schorsen en het
verbieden van de verhandeling, doet de Regering op-
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l’émetteur, conformément aux principes de bonne ad-
ministration, sera, sauf urgence, informé de la mesure
envisagée et que l’occasion lui sera donnée de faire
valoir ses observations à ce sujet. Le Gouvernement
ne juge dès lors pas  opportun de reprendre ce principe
dans le texte du projet de loi même. Le législateur a
d’ailleurs déjà approuvé une formulation similaire de l’oc-
troi de tels pouvoirs à la CBFA à l’article 67 de loi du 16
juin 2006.

Le pouvoir d’examiner si les informations sont éta-
blies conformément au cadre de présentation des infor-
mations pertinent (prévue à l’article 24.4.h, de la direc-
tive Transparence), n’est pas transposé dans le volet
relatif à la publicité des participations importantes, ce
pouvoir concernant plutôt les informations périodiques
à fournir par les émetteurs.

L’article 24.4.f de la directive Transparence est cer-
tes transposé, mais pas en tant que disposition distincte.
Sa transposition résulte toutefois de l’obligation impo-
sée à l’émetteur de rendre publics le dénominateur et
les notifications reçues (ou à déposer par lui-même), et
des pouvoirs corrélatifs de la CBFA de : 1°) lui enjoindre
de rendre des informations publiques (article 23, § 2,
2°) et, s’il ne donne pas suite à cette injonction, de pro-
céder elle-même à la publication (article 23, § 4) ou d’in-
fliger une astreinte (article 23, § 5) ; 2°) de rendre public
qu’un émetteur ne se conforme pas à une ou plusieurs
obligations prévues par la loi ou ses arrêtés d’exécution
(article 24) ; ou 3°) d’imposer dans ce cas une amende
administrative (article 27).

L’article 23 ne prévoit pas de pouvoirs à l’égard de la
personne qui, sans l’autorisation de l’émetteur, a de-
mandé l’admission à la négociation sur un marché ré-
glementé, l’option ayant été prise dans les chapitres IV
et V du présent projet de loi de ne pas imposer d’obliga-
tions à cette personne.

Le § 2, 6°, ainsi que le § 3 reprennent les disposi-
tions, quelque peu adaptées, de l’article 18bis de la loi
du 2 mars 1989. Le Conseil d’Etat a fait observer que,
par rapport à cet article 18bis, les mots « sur place »
avaient été omis. Il s’agit toutefois d’un choix délibéré
qui implique que les personnes auxquelles la CBFA
enjoint de fournir des renseignements, documents ou
pièces, doivent, comme par exemple les émetteurs (voir
l’article 23, § 2, 1°), répondre à cette injonction en les
transmettant à la CBFA.

merken dat het voor zich spreekt dat de emittent, over-
eenkomstig de beginselen van behoorlijk bestuur, be-
houdens hoogdringendheid op de hoogte zal worden
gesteld van de voorgenomen maatregel en in de gele-
genheid zal worden gesteld zijn opmerkingen daarover
mee te delen. De Regering acht het dan ook niet oppor-
tuun om dit beginsel in de tekst van het wetsontwerp
zelf op te nemen. Bovendien heeft de wetgever reeds
zijn goedkeuring gehecht aan een gelijkaardige formu-
lering van de toekenning van dergelijke bevoegdheden
in artikel 67 van de wet van 16 juni 2006.

De bevoegdheid na te gaan of de informatie is opge-
steld overeenkomstig de toepasselijke voorschriften voor
de verslaglegging (voorzien in artikel 24.4.h, van de
Transparantierichtlijn), wordt niet omgezet in het luik over
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen om-
dat die bevoegdheid eerder op periodieke informatiever-
strekking door emittenten betrekking heeft.

Artikel 24.4.f van de Transparantierichtlijn wordt wel-
iswaar omgezet, maar niet als afzonderlijke bepaling.
De omzetting vloeit evenwel voort uit de verplichting van
de emittent om de noemer en de ontvangen (of door
hem zelf af te leggen) kennisgevingen openbaar te
maken, en daaraan gelieerd de bevoegdheden van de
CBFA om 1°) hem te bevelen informatie openbaar te
maken (artikel 23, § 2, 2°) en als hij daaraan geen ge-
volg geeft zelf tot openbaarmaking over te gaan (artikel
23, § 4) dan wel een dwangsom op te leggen (artikel
23, § 5), 2°) openbaar te maken dat een emittent zich
niet conformeert aan een of meer verplichtingen uit de
wet of haar uitvoeringsbesluiten (artikel 24), of 3°) in dit
geval een administratieve boete op te leggen (artikel
27).

Er wordt in artikel 23 niet voorzien in bevoegdheden
ten aanzien van de persoon die, zonder toestemming
van de emittent, heeft verzocht om toelating tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt, omdat er in
Hoofdstuk IV en V van dit wetsontwerp voor geopteerd
wordt aan deze persoon geen verplichtingen op te leg-
gen.

In § 2, 6° en § 3 wordt de bepaling van artikel 18bis
van de wet van 2 maart 1989 hernomen, zij het enigs-
zins aangepast. De Raad van State merkt op dat ten
opzichte van dat artikel 18bis de woorden «ter plaatse»
werden geschrapt. Dit is evenwel een bewuste keuze
die tot gevolg heeft dat de personen aan wie de CBFA
beveelt inlichtingen, documenten of stukken te verstrek-
ken, dat zullen moeten doen zoals bvb. emittenten (zie
artikel 23, § 2, 1°), namelijk door overmaking aan de
CBFA.
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Le § 4 prévoit une procédure qui autorise la CBFA à
tenir compte des observations éventuelles de l’émet-
teur, notamment des raisons de son omission de pu-
blier les informations, lorsqu’elle lui adresse une injonc-
tion. La formulation de cette disposition a été adaptée
pour tenir compte de l’observation du Conseil d’Etat.
Cette disposition est sans préjudice de l’injonction elle-
même, de sorte qu’il demeure possible, par exemple,
d’infliger une astreinte. Si l’émetteur ne se conforme pas
à l’injonction, la CBFA peut procéder elle-même à la
publication de l’information : cette disposition constitue
la transposition de l’article 24.4.b, in fine, de la directive
Transparence.

Le § 5 vise à permettre à la CBFA d’infliger une as-
treinte à ceux qui ne suivraient pas ses injonctions.

A l’égard des émetteurs, la possibilité d’infliger une
astreinte vise notamment à obliger l’émetteur à rendre
public le dénominateur ou à publier une notification re-
çue.

A l’égard des personnes tenues à notification, la pos-
sibilité d’infliger une astreinte vise notamment à obliger
une personne à procéder à une notification. Vu cette
possibilité, il est proposé de ne pas maintenir, pour les
émetteurs belges, de compétence parallèle (d’imposi-
tion d’astreinte) dans le chef du tribunal de commerce.
L’abrogation, à cette fin, de l’article 8 de la loi du 2 mars
1989 requiert une loi bicamérale (voir le projet de loi II).

Conformément à l’article 121, § 1er, 4°, de la loi du 2
août 2002, un recours est ouvert auprès de la Cour d’ap-
pel de Bruxelles contre les décisions de la CBFA infli-
geant une astreinte, comme c’est le cas pour toutes les
décisions de la CBFA impliquant l’imposition d’astrein-
tes.

Article 24

Le § 1er vise à la transposition de l’article 24.4.g, de
la directive Transparence.

Le § 2 précise que la CBFA peut procéder à la publi-
cation d’un avertissement. Sous le régime actuel, la
CBFA dispose déjà de cette possibilité, du moins à
l’égard des personnes tenues à notification, en vertu de
l’article 10 de la loi du 2 mars 1989. Il est proposé d’éten-
dre cette compétence aux émetteurs, dans le cas où ils
ne respecteraient pas leurs obligations. La procédure

In § 4 wordt voorzien in een procedure die de CBFA
toelaat rekening te houden met de eventuele opmerkin-
gen van de emittent, inzonderheid de redenen om de
informatie niet openbaar te maken, wanneer zij hem een
bevel richt. Deze formulering werd aangepast om reke-
ning te houden met de bemerking van de Raad van
State. Deze bepaling doet geen afbreuk aan het bevel
zelf, zodat het bijvoorbeeld mogelijk blijft een dwang-
som op te leggen. Als de emittent het bevel niet opvolgt,
kan de CBFA zelf tot openbaarmaking van de informa-
tie overgaan : deze bepaling vormt de omzetting van
artikel 24.4.b, in fine, van de Transparantierichtlijn.

De vijfde paragraaf heeft tot doel de CBFA toe te la-
ten een dwangsom op te leggen aan wie zich niet voegt
naar een door de CBFA opgelegd bevel.

Ten aanzien van emittenten heeft de mogelijkheid om
een dwangsom op te leggen inzonderheid tot doel een
emittent te verplichten de noemer openbaar te maken
dan wel een ontvangen kennisgeving openbaar te ma-
ken.

Ten aanzien van kennisgevingsplichtige personen
heeft de mogelijkheid om een dwangsom op te leggen
inzonderheid tot doel een persoon te verplichten een
kennisgeving te doen. Gelet op deze mogelijkheid wordt
voorgesteld om, voor Belgische emittenten, geen paral-
lelle bevoegdheid (om een dwangsom op te leggen) te
behouden bij de Rechtbank van Koophandel. De op-
heffing van artikel 8 van de wet van 2 maart 1989 om
dat te bewerkstelligen vergt een bicamerale wet (zie
ontwerp van wet II).

Tegen beslissingen waarbij een dwangsom wordt
opgelegd door de CBFA kan, overeenkomstig artikel 121,
§ 1, 4°, van de wet van 2 augustus 2002, beroep wor-
den ingesteld bij het Hof van Beroep te Brussel, zoals
tegen alle beslissingen van de CBFA met betrekking tot
het opleggen van een dwangsom.

Artikel 24

Paragraaf 1 van dit artikel beoogt de omzetting van
artikel 24.4.g van de Transparantierichtlijn.

Paragraaf 2 specificeert dat de CBFA kan overgaan
tot de openbaarmaking van een waarschuwing. Onder
de huidige regelgeving beschikt de CBFA reeds over
deze mogelijkheid, althans ten aanzien van
kennisgevingsplichtige personen, op grond van artikel
10 van de wet van 2 maart 1989. Er wordt voorgesteld
deze bevoegdheid uit te breiden tot emittenten, voor het
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de publication d’un avertissement par la CBFA a été ali-
gnée sur la procédure prévue à l’article 16 de l’arrêté
royal du 31 mars 2003 relatif aux obligations des émet-
teurs d’instruments financiers admis aux négociations
sur un marché réglementé belge (ci-après « l’arrêté royal
du 31 mars 2003 »), laquelle contient davantage de
garanties que la procédure de l’article 10 de la loi du 2
mars 1989.

L’article 10, alinéa 1er, de la loi du 2 mars 1989 pré-
voit la possibilité pour la CBFA de requérir du déclarant
qu’il lui transmette les renseignements nécessaires à
l’application de cet article. Cette possibilité demeurera
dans le projet de loi, en vertu de l’article 23, § 1er, 3°.

La suspension automatique du droit de vote telle
qu’elle est actuellement prévue à l’article 10, alinéa 3,
de la loi du 2 mars 1989, n’est pas reprise dans le projet
de loi. Lier une suspension du droit de vote, qui est un
droit subjectif, à une décision administrative n’est en
effet pas indiqué. Il revient en effet exclusivement aux
cours et tribunaux de se prononcer sur des droits sub-
jectifs. Dans les matières traitées ici, les cours et tribu-
naux disposent de cette compétence pour les émetteurs
belges, en application de l’article 516 du Code des so-
ciétés.

CHAPITRE VI

Coopération entre autorités

Article 25

L’article 25 traite de la coopération entre autorités,
pour le volet relatif à la publicité des participations im-
portantes. Pour autant que de besoin – étant donné ce
qui est déjà contenu à l’article 77 de la loi du 2 août
2002 – le § 1er de l’article 25 prévoit que la CBFA coo-
père avec les autorités compétentes des autres Etats
membres. Il s’agit d’une transposition expresse de l’ar-
ticle 25.2 de la directive Transparence.

Les autres alinéas de l’article 25 de la directive Trans-
parence sont également transposés, sans cependant
faire l’objet d’une disposition expresse de la présente
loi. L’article 25.1, relatif au secret professionnel, est en
effet déjà transposé par l’article 74 de la loi du 2 août
2002. De même, la possibilité d’échanger des informa-
tions confidentielles avec les autorités compétentes
d’autres Etats membres, requise par l’article 25.3, pre-

geval die hun verplichtingen niet naleven. De procedure
voor de openbaarmaking van een waarschuwing door
de CBFA werd afgestemd op de procedure die voorzien
is in artikel 16 van het koninklijk besluit van 31 maart
2003 betreffende de verplichtingen van emittenten van
financiële instrumenten die zijn toegelaten tot de ver-
handeling op een Belgische gereglementeerde markt
(hierna «het koninklijk besluit van 31 maart 2003» ge-
noemd), die in meer waarborgen voorziet dan de pro-
cedure van artikel 10 van de wet van 2 maart 1989.

Artikel 10, eerste lid, van de wet van 2 maart 1989
voorziet in de mogelijkheid voor de CBFA om de kennis-
gever te gelasten haar de nodige gegevens te verstrek-
ken voor de toepassing van het artikel. Deze mogelijk-
heid zal in het wetsontwerp blijven bestaan, op grond
van artikel 23, § 1, 3°.

De automatische schorsing van het stemrecht zoals
die momenteel voorzien is in artikel 10, derde lid van de
wet van 2 maart 1989, wordt niet overgenomen in het
wetsontwerp. De koppeling van een schorsing van het
stemrecht, dat een subjectief recht is, aan een admini-
stratieve beslissing is immers niet aangewezen. Het
komt immers enkel aan de Hoven en Rechtbanken toe
zich over subjectieve rechten uit te spreken. In de hier
behandelde materie beschikken de Hoven en Recht-
banken voor Belgische emittenten over deze bevoegd-
heid bij toepassing van artikel 516 van het Wetboek van
vennootschappen.

HOOFDSTUK VI

Samenwerking tussen autoriteiten

Artikel 25

Artikel 25 handelt over samenwerking tussen autori-
teiten voor het luik over de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen. Voor zover nodig - gelet op wat
reeds is bepaald in artikel 77 van de wet van 2 augus-
tus 2002 - bepaalt de eerste paragraaf van artikel 25
dat de CBFA samenwerkt met de bevoegde autoriteiten
van de andere lidstaten. Dit betreft een uitdrukkelijke
omzetting van artikel 25.2 van de Transparantierichtlijn.

Ook de overige onderdelen van artikel 25 van de
Transparantierichtlijn worden omgezet, zij het niet door
een uitdrukkelijke bepaling van deze wet. Artikel 25.1,
betreffende het beroepsgeheim, is immers al omgezet
in artikel 74 van de wet van 2 augustus 2002. Ook de
mogelijkheid om vertrouwelijke informatie uit te wisse-
len met de bevoegde autoriteiten van andere lidstaten,
vereist door artikel 25.3, eerste zin is al voorzien in arti-
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mière phrase, est, elle, déjà prévue à l’article 75 de la
loi du 2 août 2002. Etant donné que les informations
confidentielles recueillies auprès des autorités compé-
tentes d’autres Etats membres dans le contexte de la
coopération sont couvertes par les termes généraux de
l’article 74 précité, la seconde phrase de l’article 25.3
ne nécessite plus de transposition spécifique. En ce qui
concerne enfin la possibilité de conclure des accords
de coopération avec les autorités compétentes de pays
tiers, exigée par l’article 25.4, l’on peut renvoyer au pres-
crit de l’article 77 de la loi du 2 août 2002.

Pour autant que de besoin, vu les dispositions de la
loi du 2 août 2002 (et notamment son article 78), le § 2
confère à la CBFA les pouvoirs nécessaires pour qu’elle
puisse, dans le cadre de la coopération visée au § 1er,
enjoindre la transmission d’informations et de documents
et accomplir sur place certains actes d’instruction spé-
cifiques.

L’alinéa 2 précise, pour autant que de besoin, que
les personnes concernées sont tenues de se confor-
mer à l’injonction de la CBFA ; il s’inspire de l’article 78
de la loi du 2 août 2002.

L’alinéa 3 prévoit que, comme dans le cadre du con-
trôle du respect du titre II de la présente loi et de ses
arrêtés d’exécution (article 23), la CBFA peut également
dans ce contexte infliger une astreinte dans l’exercice
de ses pouvoirs.

Le § 3 précise que la compétence de la CBFA en
matière de suspension ou d’interdiction de la négocia-
tion (voir l’article 23, § 2, 7° et 8°) peut également être
exercée lorsque l’autorité étrangère lui en fait la de-
mande motivée dans le cadre de la coopération.

CHAPITRE VII

Dispositions pénales et amendes administratives

Le chapitre VII prévoit - pour le volet relatif à la publi-
cité des participations importantes - une disposition pé-
nale et règle les amendes administratives que la CBFA
peut imposer en cas de nonrespect de la réglementa-
tion. La directive Transparence ne prévoit pas de ré-
gime de sanctions, mais mentionne qu’elle ne porte pas
préjudice au droit des Etats membres d’imposer d’éven-
tuelles sanctions pénales, et que les Etats membres
doivent veiller à ce que des mesures et/ou sanctions
administratives appropriées puissent être imposées.

kel 75 van de wet van 2 augustus 2002. Vermits ver-
trouwelijke informatie die van de bevoegde autoriteiten
van andere lidstaten wordt verkregen in de context van
de samenwerking, gedekt is door de algemene termen
van het voornoemde artikel 74, behoeft ook de tweede
zin van artikel 25.3 geen specifieke omzetting meer. Voor
wat tenslotte betreft de mogelijkheid om samenwerkings-
overeenkomsten te sluiten met de bevoegde autoritei-
ten van derde landen, vereist door artikel 25.4, kan wor-
den verwezen naar het bepaalde in artikel 77 van de
wet van 2 augustus 2002.

Voor zover als nodig gelet op de bepalingen van de
wet van 2 augustus 2002 (inzonderheid artikel 78), ver-
leent de tweede paragraaf de CBFA de nodige bevoegd-
heden om in het kader van de samenwerking zoals be-
doeld in de eerste paragraaf, de overmaking van
informatie en documenten te bevelen en ter plaatse een
aantal specifieke onderzoeksdaden te stellen.

Het tweede lid verduidelijkt voor zover als nodig dat
de betrokken personen verplicht zijn tot naleving van
het bevel van de CBFA, en is geïnspireerd op artikel 78
van de wet van 2 augustus 2002.

Het derde lid voorziet dat, zoals in het kader van het
toezicht op de naleving van titel II van deze wet en zijn
uitvoeringsbesluiten (artikel 23), de CBFA ook bij de uit-
oefening van haar bevoegdheden in deze context een
dwangsom kan opleggen.

De derde paragraaf verduidelijkt dat de bevoegdheid
van de CBFA tot schorsing van de verhandeling of tot
het verbieden van de handel (zie artikel 23, § 2, 7° en
8°) ook kan worden uitgeoefend wanneer daartoe, in
het kader van de samenwerking, op gemotiveerde wijze
wordt verzocht door de buitenlandse autoriteit.

HOOFDSTUK VII

Strafbepalingen en administratieve geldboetes

Hoofdstuk VII voorziet - voor het luik over de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen - in een straf-
bepaling en regelt de administratieve geldboetes die de
CBFA kan opleggen wanneer de reglementering niet
wordt nageleefd. De Transparantierichtlijn bevat geen
sanctieregeling, maar vermeldt dat zij geen afbreuk doet
aan het recht van de lidstaten om eventuele strafrech-
telijke sancties op te leggen en dat de lidstaten er zorg
voor moeten dragen dat passende administratieve maat-
regelen en/of sancties kunnen worden opgelegd.
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Il y a lieu de mentionner à cet égard que, pour les
sociétés cotées belges, les mesures et sanctions figu-
rant dans le Code des sociétés (voir notamment les
mesures que peut prendre le tribunal de commerce (ar-
ticle 516 C.Soc.) et la suspension automatique du droit
de vote (article 545 C.Soc.)) resteront d’application.

Article 26

Une sanction pénale est actuellement prévue dans
la loi du 2 mars 1989. Il est proposé de la reprendre
dans la présente loi.

Les dispositions du livre Ier du Code pénal (« Des in-
fractions et de la répression en général »), y compris le
chapitre VII (« De la participation de plusieurs person-
nes au même crime ou délit », comportant notamment
les dispositions relatives à la complicité) et l’article 85
(« circonstances atténuantes ») sont applicables aux
infractions punies par la présente loi.

Article 27

Il est proposé d’autoriser la CBFA à imposer des
amendes administratives. La raison à cela se trouve
dans la proposition, déjà décrite dans l’introduction gé-
nérale et le commentaire du chapitre V, d’aligner les
pouvoirs de la CBFA sur ses pouvoirs dans le domaine
du contrôle des informations réglementées, et dès lors
d’insérer une disposition équivalente à celle de l’article
36, § 2, de la loi du 2 août 2002.

Aux fins d’imposer une amende administrative, la
CBFA suit la procédure prévue aux articles 70 à 72 de
la loi du 2 août 2002. Le prescrit de l’article 73 de cette
loi est également applicable aux sanctions administrati-
ves imposées en vertu de l’article 27.

Conformément à l’article 121, § 1er, 4°, de la loi du 2
août 2002, un recours est ouvert auprès de la Cour d’ap-
pel de Bruxelles contre les décisions de la CBFA infli-
geant une amende administrative, comme c’est le cas
pour toutes les décisions de la CBFA en matière d’amen-
des administratives.

Dans son avis, le Conseil d’Etat estime que le cumul
éventuel d’amendes administratives et de sanctions
pénales est contraire au principe «non bis in idem.

In dit kader dient vermeld te worden dat voor de
Belgische genoteerde vennootschappen de maatrege-
len en sancties die opgenomen zijn in het Wetboek van
vennootschappen (zie o.m. de maatregelen die de recht-
bank van Koophandel kan nemen (artikel 516 W.Venn.)
en de automatische schorsing van het stemrecht (arti-
kel 545 W.Venn.)) zullen blijven gelden.

Artikel 26

Momenteel is er een strafrechtelijke sanctie inge-
schreven in de wet van 2 maart 1989. Er wordt voorge-
steld deze over te nemen in deze wet.

De bepalingen van boek I van het Strafwetboek («De
misdrijven en de bestraffing in het algemeen»), inclu-
sief hoofdstuk VII («Deelneming van verscheidene per-
sonen aan eenzelfde misdaad of wanbedrijf», met daarin
vooral de bepalingen over de medeplichtigheid) en arti-
kel 85 («verzachtende omstandigheden») zijn van toe-
passing op de door deze wet bestrafte misdrijven.

Artikel 27

Er wordt voorgesteld de CBFA toe te laten admini-
stratieve geldboetes op te leggen. De reden hiervoor
ligt in het reeds in de algemene inleiding en in de com-
mentaar bij hoofdstuk V beschreven voorstel om de
bevoegdheden van de CBFA af te stemmen op haar
bevoegdheden in het domein van het toezicht op de
gereglementeerde informatie van de emittenten en der-
halve een bepaling in te lassen die analoog is aan arti-
kel 36, § 2 van de wet van 2 augustus 2002.

Als zij een administratieve geldboete oplegt, dan volgt
de CBFA de procedure bepaald in de artikelen 70 tot en
met 72 van de wet van 2 augustus 2002. Ook het be-
paalde in artikel 73 van die wet is van toepassing op
administratieve sancties opgelegd op basis van dit arti-
kel 27.

Tegen beslissingen waarbij een administratieve geld-
boete wordt opgelegd door de CBFA kan, overeenkom-
stig artikel 121, § 1, 4°, van de wet van 2 augustus 2002,
beroep worden ingesteld bij het Hof van Beroep te Brus-
sel, zoals tegen alle beslissingen waarbij de CBFA een
administratieve geldboete oplegt.

In zijn advies stelt de Raad van State dat een even-
tuele cumulatie van administratieve geldboetes en straf-
rechtelijke sancties indruist tegen het «non bis in idem»-
beginsel.
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A cet égard, le Gouvernement tient à rappeler que le
principe de l’imputation de l’amende administrative sur
l’amende pénale prévu à l’article 73 de la loi du 2 août
2002 empêche les doubles condamnations et constitue
le garant du principe «non bis in idem». Le Gouverne-
ment estime dès lors inutile de modifier le projet de loi
sur ce point car cette modification ne lui paraît pas né-
cessaire au regard de la jurisprudence de la Cour euro-
péenne des droits de l’homme et de la doctrine. Il ren-
voie sur ce point aux développements en la matière se
trouvant dans les travaux préparatoires de la loi du 2
août 2002, en réponse à l’avis du Conseil d’Etat (Doc.
Parl. 50, 1842/001, pp. 140 à 143).

Article 28

Cette disposition reprend la substance de l’article 37
de la loi du 2 août 2002.

CHAPITRE VIII

Dispositions transitoires

Article 29

Le § 1er transpose, pour les émetteurs dont la Belgi-
que est l’Etat membre d’origine, la disposition transi-
toire de l’article 30.2 de la directive Transparence.

La disposition précitée de la directive impose aux
actionnaires une obligation de notification, à moins qu’ils
n’aient déjà notifié des informations équivalentes avant
la transposition de la directive. Etant donné les différen-
ces substantielles entre la réglementation existante et
la nouvelle, il ne saurait en être question. Il est dès lors
proposé de faire procéder l’ensemble des détenteurs
de titres conférant le droit de vote, de droits de vote et
d’instruments financiers assimilés à de nouvelles notifi-
cations. Ceci vaut notamment aussi pour les personnes
agissant actuellement de concert, pour autant, du moins,
qu’ils répondent à la définition des personnes agissant
de concert.

Conformément à la directive Transparence, les dé-
tenteurs de participations tenus à notification doivent
les notifier dans les deux mois qui suivent l’entrée en
vigueur du (titre II du) projet de loi. Il est proposé d’obli-
ger les émetteurs à rendre ces notifications publiques
au plus tard dans les trois jours de cotation qui suivent
leur réception. Ces dispositions sont transposées au §
1er, alinéas 1er et 2.

De Regering wijst er in dit verband op dat het in arti-
kel 73 van de wet van 2 augustus 2002 vastgelegde
beginsel volgens hetwelk de administratieve geldboete
in mindering wordt gebracht van de strafboete, een dub-
bele veroordeling vermijdt en de toepassing van het «non
bis in idem»-beginsel waarborgt. De Regering acht het
dan ook niet noodzakelijk om het wetsontwerp op dit
punt te wijzigen, noch ten aanzien van de rechtspraak
van het Europees Hof van de Rechten van de Mens
noch ten aanzien van de doctrine. Zij verwijst hierbij naar
de toelichting ter zake in de parlementaire voorberei-
ding van de wet van 2 augustus 2002 in antwoord op
het advies van de Raad van State (Parl. St. 50, 1842/
001, p. 140 tot 143).

Artikel 28

Deze bepaling neemt artikel 37 van de wet van 2
augustus 2002 inhoudelijk over.

HOOFDSTUK VIII

Overgangsbepalingen

Artikel 29

In de eerste paragraaf wordt, voor de emittenten
waarvoor België de lidstaat van herkomst is, de
overgangsbepaling van artikel 30.2 van de
Transparantierichtlijn omgezet.

Voornoemde bepaling van de richtlijn legt aan aan-
deelhouders een kennisgevingsplicht op, tenzij zij vóór
de omzetting van de richtlijn reeds kennis hebben ge-
geven van gelijkwaardige informatie. Gelet op de ingrij-
pende verschillen van de nieuwe tegenover de be-
staande regelgeving kan er hiervan geen sprake zijn.
Er wordt derhalve voorgesteld alle houders van
stemrechtverlenende effecten, stemrechten en gelijkge-
stelde financiële instrumenten nieuwe kennisgevingen
te laten doen. Dit geldt onder meer ook voor personen
die thans in onderling overleg optreden, althans voor
zover ze onder de definitie van in onderling overleg han-
delende personen vallen.

Conform de Transparantierichtlijn dienen houders van
deelnemingen die kennisgevingsplichtig zijn, kennis te
geven binnen de twee maanden na de inwerkingtreding
van (titel II van) het wetsontwerp. Er wordt voorgesteld
de emittenten ertoe te verplichten deze kennisgevingen
openbaar te maken binnen drie handelsdagen na ont-
vangst. Deze bepalingen worden omgezet in het eerste
en tweede lid van de eerste paragraaf.
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Le § 1er, alinéa 2, dispose de même que les émet-
teurs visés doivent publier les informations visées à l’ar-
ticle 15 (et le cas échéant à l’article 18) au plus tard dix
jours de cotation après l’entrée en vigueur (du titre II)
de la loi. Cette publication doit permettre aux détenteurs
de participations de procéder aux notifications auxquel-
les ils sont, le cas échéant, tenus. La directive Transpa-
rence ne prévoit pas de disposition en ce sens.

Le § 2 contient une disposition transitoire se ratta-
chant à l’article 18, lequel prévoit pour les émetteurs
belges la possibilité de déterminer statutairement que
les dispositions des articles 6 à 17 de la loi sont applica-
bles aux quotités statutaires. En effet, un régime transi-
toire s’impose pour les seuils statutaires introduits en
vertu de l’article 5 de la loi du 2 mars 1989. Le § 2,
alinéa 1er, rend le régime transitoire du § 1er applicable
aux participations qui, au moment de l’entrée en vigueur
(du titre II) de la loi, dépassent les seuils statutaires exis-
tant à ce moment, pour autant que ces seuils soient
conformes à l’article 18, alinéa 2. L’alinéa 2 impose aux
émetteurs concernés l’obligation de publier les seuils
statutaires existants. Le § 2 est formulé de telle ma-
nière que si les dispositions statutaires existantes font
référence à l’ancienne loi du 2 mars 1989, cela ne porte
pas préjudice à l’applicabilité de la disposition transi-
toire.

Le § 2, alinéa 3, prévoit que les articles 6 à 17 et 18,
§ 1er, alinéa 5, de la loi s’appliquent aux quotités statu-
taires existantes rendues publiques par l’émetteur (con-
formément à l’alinéa 2). En vertu de cette disposition, la
personne qui procède par exemple (après l’entrée en
vigueur de la loi) à l’acquisition d’une participation ayant
pour effet qu’elle dépasse un seuil statutaire existant au
moment de l’entrée en vigueur de la présente loi, est
également tenue à notification, bien qu’il ne s’agisse pas
à proprement parler d’une participation existant au mo-
ment de l’entrée en vigueur (du titre II) de la loi (situa-
tion couverte par le § 2, alinéa 1er), ni d’un seuil statu-
taire relevant de la nouvelle loi (situation couverte par
l’article 18). Cette disposition transitoire couvre donc la
situation qui découle de l’impossibilité, d’une part, pour
des quotités statutaires introduites en vertu de l’article
5 de la loi du 2 mars 1989, de relever de cette nouvelle
loi, et de la nécessité, d’autre part, pour les émetteurs
de disposer de quelque temps pour adapter leurs sta-
tuts à la nouvelle loi.

La référence, au § 2, aux quotités statutaires confor-
mes à l’article 18, alinéa 2, vise les quotités statutaires
existantes, pour autant qu’elles soient conformes aux

In het tweede lid van paragraaf 1 wordt ook bepaald
dat geviseerde emittenten de informatie bedoeld in arti-
kel 15 (en in voorkomend geval artikel 18) moeten open-
baar maken tien handelsdagen na de inwerkingtreding
van (titel II van) de wet. Deze publicatie moet de hou-
ders van deelnemingen in staat stellen de kennisgevin-
gen te doen die zij in voorkomend geval moeten doen.
De Transparantierichtlijn voorziet niet in dergelijke be-
paling.

De tweede paragraaf bevat een overgangsbepaling
die aansluit bij artikel 18, dat voor Belgische emittenten
voorziet in de mogelijkheid om statutair te bepalen dat
de voorschriften van de artikelen 6 tot 17 van de wet
van toepassing zijn op statutaire quota. Voor de be-
staande statutaire drempels ingevoerd op grond van
artikel 5 van de wet van 2 maart 1989, is inderdaad een
overgangsregeling nodig. Het eerste lid van § 2 verklaart
de overgangsregeling van § 1 toepasselijk op de deel-
nemingen die op het ogenblik van de inwerkingtreding
van (titel II van) de wet de op dat ogenblik bestaande
statutaire drempels overschrijden, voor zover die drem-
pels in overeenstemming zijn met artikel 18, tweede lid.
Het tweede lid legt aan de betrokken emittenten de ver-
plichting op om de bestaande statutaire drempels be-
kend te maken. De tweede paragraaf is zo geformu-
leerd dat de omstandigheid dat bestaande statutaire
bepalingen naar de oude wet van 2 maart 1989 verwij-
zen, geen afbreuk doet aan de toepasselijkheid van deze
overgangsbepaling.

Het derde lid van § 2 bepaalt dat de artikelen 6 tot 17
en 18, § 1, vijfde lid, van de wet van toepassing zijn op
de door de emittent (overeenkomstig het tweede lid)
openbaar gemaakte bestaande statutaire quota. Deze
bepaling heeft tot gevolg dat wie bijvoorbeeld (na de
inwerkingtreding van de wet) een deelneming verwerft
waardoor hij een op het ogenblik van de inwerkingtre-
ding van deze wet bestaande statutaire drempel over-
schrijdt, ook kennisgevingsplichtig is, ook al gaat het
niet louter om een deelneming die bestaat op het mo-
ment van de inwerkingtreding van (titel II van) de wet
(wat gedekt is door het eerste lid van § 2), noch over
een statutaire drempel die verwijst naar de nieuwe wet
(wat gedekt is door artikel 18). Deze overgangsbepaling
dekt aldus de situatie die ontstaat omdat op grond van
artikel 5 van de wet van 2 maart 1989 ingevoerde
statutaire quota onmogelijk kunnen verwijzen naar deze
nieuwe wet enerzijds, en de emittenten over enige tijd
moeten beschikken om hun statuten aan te passen aan
deze nieuwe wet anderzijds.

Met de verwijzing naar de statutaire quota die in over-
eenstemming zijn met  artikel 18, tweede lid, wordt in §
2 bedoeld op bestaande statutaire quota voor zover deze
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limites applicables aux quotités statutaires telles que
prévues par  l’article 18. Les quotités statutaires
existantes qui ne sont pas conformes aux limites pré-
vues par l’article 18, alinéa 2, pour les nouvelles quoti-
tés statutaires ne seront donc plus pertinentes en vertu
du § 2 : l’émetteur ne doit pas les publier (et n’est
d’ailleurs pas autorisé à le faire), et elles ne peuvent
pas davantage donner lieu à une obligation de notifica-
tion.

Pour des raisons de sécurité juridique, il s’indique que
les émetteurs adaptent dans les meilleurs délais leurs
dispositions statutaires aux arrêtés pris en application
de l’article 18 de la nouvelle loi. Afin d’appréhender les
situations dans lesquelles cette démarche ne serait pas
entreprise volontairement, le § 2, alinéa 4, habilite le
Roi à fixer, sur avis de la CBFA, une date ultime pour
l’adaptation des statuts à l’article 18. L’adaptation visée
porte non seulement sur la hauteur des seuils statutai-
res, mais également sur l’exigence d’une référence sta-
tutaire aux nouvelles dispositions. C’est la raison pour
laquelle la suggestion du Conseil d’Etat de parler d’une
date ultime à laquelle les émetteurs doivent avoir adapté
ou confirmé leurs statuts n’a pas été suivie. Même si les
seuils statutaires existants sont conformes à l’article 18,
alinéa 2, les dispositions statutaires existantes ne se
référeront pas encore à la nouvelle loi, de sorte qu’il ne
peut être question d’une simple confirmation. En vertu
du § 2, alinéa 4, in fine, l’article 18, § 1er, alinéa 3, est
d’application lors de l’adaptation des statuts. Si, à l’oc-
casion de l’adaptation, de nouveaux seuils statutaires
sont introduits, l’article 18, § 2, sera bien évidemment
applicable.

TITRE III

Dispositions modificatives et abrogatoires

Ce titre comprend six types de dispositions
modificatives : le remplacement de l’article 10 de la loi
du 2 août 2002, remplacement qui vise à transposer le
volet de la directive Transparence qui porte sur les in-
formations à fournir par les émetteurs (article 42), une
modification de la loi du 2 août 2002 en ce qui concerne
le conseil d’agrément des agents de change (article 44),
une modification de la loi du 2 août 2002 en ce qui con-
cerne les pratiques de marché primaire (article 45), les
modifications apportées à la loi du 2 août 2002 en ce
qui concerne les pouvoirs d’investigation de la CBFA
(articles 46 à 56), les modifications apportées au Code
des sociétés (articles 37 à 41) et les adaptations opé-
rées dans les différentes lois qui font référence à la loi
du 2 mars 1989 (articles 30-36, 43 et 57-58). Pour des

in overeenstemming zijn met de grenzen voor statutaire
quota zoals daarin bepaald. Bestaande statutaire quota
die niet in overeenstemming zijn met de grenzen be-
paald in artikel 18, tweede lid, voor nieuwe statutaire
quota, zullen uit hoofde van § 2 dus niet langer relevant
zijn : de emittent moet (en mag) ze niet bekendmaken,
en ze kunnen evenmin aanleiding geven tot een
kennisgevingsplicht.

Omwille van de rechtszekerheid is het aangewezen
dat de emittenten zo snel mogelijk hun statutaire bepa-
lingen aanpassen aan de besluiten genomen in uitvoe-
ring van artikel 18 van de nieuwe wet. Om de situaties
te viseren waarin dit niet op vrijwillige wijze gebeurt,
machtigt het vierde lid van § 2 de Koning om op advies
van de CBFA een uiterste datum te bepalen voor de
aanpassing van de statuten aan artikel 18. De beoogde
aanpassing van de statuten heeft niet enkel betrekking
op de hoogte van de statutaire drempels, maar ook op
de vereiste verwijzing in de statuten naar de nieuwe
bepalingen. Om die reden wordt de suggestie van de
Raad van State om te spreken over een uiterste tijdstip
waartegen de emittenten hun statuten moeten aanpas-
sen of bevestigen niet gevolgd. Zelfs indien de be-
staande statutaire drempels in overeenstemming zijn
met artikel 18, tweede lid, zullen bestaande statutaire
bepalingen immers nog niet verwijzen naar de nieuwe
wet zodat er geen sprake kan zijn van een loutere be-
vestiging. Luidens § 2, vierde lid, in fine, is artikel 18, §
1, derde lid, van toepassing wanneer de statuten wor-
den aangepast. Indien bij die gelegenheid nieuwe
statutaire drempels worden ingevoerd, is uiteraard ook
artikel 18, § 2, van toepassing.

TITEL III

Wijzigings- en opheffingsbepalingen

Deze titel bevat zes soorten wijzigingsbepalingen :
de vervanging van artikel 10 van de wet van 2 augustus
2002, vervanging die strekt tot omzetting van het luik
van de Transparantierichtlijn dat betrekking heeft op de
informatieverstrekking door emittenten (artikel 42), een
wijziging van de wet van 2 augustus 2002 inzake de
erkenningsraad voor effectenmakelaars (artikel 44), een
wijziging van de wet van 2 augustus 2002 inzake
primairemarktpraktijken (artikel 45), wijzigingen aan de
wet van 2 augustus 2002 op het vlak van de onderzoeks-
bevoegdheden van de CBFA (artikelen 46 tot 56), wijzi-
gingen in het Wetboek van vennootschappen (artikelen
37 tot 41) en aanpassingen in verschillende wetten die
verwijzen naar de wet van 2 maart 1989 (artikelen 30-
36, 43 en 57-58). Om legistieke redenen worden deze
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raisons légistiques ces dispositions modificatives sont
classées par chapitre, selon la loi à laquelle des modifi-
cations sont apportées.

CHAPITRES I, II, III, IV, VI (en partie) ET VII
(articles 30-36, 43 et 57-58)

Ces articles visent à opérer les adaptations néces-
saires dans les lois qui font référence à la loi (chapitre
1er) du 2 mars 1989.

L’on a essayé, à cet égard, de limiter les modifica-
tions à une pure adaptation des références, tout en es-
sayant, dans le même temps, d’en améliorer la cohé-
rence, en les formulant toujours  dans la mesure du
possible  de la même manière.

Ainsi, pour les dispositions qui, jusqu’à présent, ren-
voyaient aux dispositions spécifiques de la loi du 2 mars
1989 en ce qui concerne le calcul des droits de vote,
l’on a opté pour une référence générale aux disposi-
tions de la nouvelle loi et de ses arrêtés d’exécution.
Evidemment, seules les dispositions de la loi qui por-
tent sur le calcul des droits de vote trouveront à s’appli-
quer dans ce cadre.

Une telle référence générale est utilisée à l’article 17,
alinéa 1er, de la loi du 22 mars 1993 relative au statut et
au contrôle des établissements de crédit (ciaprès : « la
loi bancaire ») (voir l’article 33), à l’article 59, alinéa 1er,
de la loi du 6 avril 1995 relative au statut des entrepri-
ses d’investissement et à leur contrôle, aux intermédiai-
res et conseillers en placements (ciaprès : « la loi du 6
avril 1995 ») (voir l’article 35) et à l’article 150, alinéa
1er, de la loi du 20 juillet 2004 relative à certaines formes
de gestion collective de portefeuilles d’investissement
(ciaprès : « la loi OPC ») (voir l’article 57). Même s’il n’y
est plus fait expressément référence, les situations de
détention conjointe d’une participation ou de détention
d’une participation par des personnes agissant de con-
cert sont toujours intégralement visées.

Le présent projet de loi ne porte pas atteinte aux com-
pétences du tribunal de commerce, telles que réglées à
l’article 24, § 5, de la loi bancaire (voir l’article 34, 3°), à
l’article 67 de la loi du 6 avril 1995 (voir l’article 36, 3°)
et à l’article 159, § 5, de la loi OPC (voir l’article 58, 3°).
Cependant, comme le projet de loi ne contient plus
d’équivalent de l’article 8 de la loi du 2 mars 1989, la
compétence du tribunal qui était visée par un renvoi à
l’article 8, alinéa 1er, a dû elle-même être reprise dans
les lois précitées.

Les dispositions de l’article 34, 3° et de l’article 36, 3°
visent par ailleurs à faire figurer également dans la loi

wijzigingsbepalingen geordend in hoofdstukken, naar-
gelang de wet die wordt gewijzigd.

HOOFDSTUKKEN I, II, III, IV, VI (deels) EN VII
 (artikelen 30-36, 43 en 57-58)

Deze artikelen beogen de nodige aanpassingen door
te voeren in wetten die verwijzen naar (hoofdstuk I van)
de wet van 2 maart 1989.

Hierbij werd ernaar gestreefd om de wijzigingen te
beperken tot de loutere aanpassing van de verwijzin-
gen, maar tegelijkertijd ook meer coherentie in die ver-
wijzingen na te streven, door ze voor zover mogelijk
steeds op dezelfde wijze te formuleren.

Aldus werd voor die bepalingen die tot nu toe naar
de specifieke bepalingen van de wet van 2 maart 1989
met betrekking tot de berekening van stemrechten ver-
wezen, geopteerd voor een algemene verwijzing naar
de bepalingen van de nieuwe wet en haar uitvoerings-
besluiten. Uiteraard zullen in dit kader enkel de bepalin-
gen van de wet die betrekking hebben op de bereke-
ning van de stemrechten toepassing vinden.

In artikel 17, eerste lid van de wet van 22 maart 1993
op het statuut van en het toezicht op de krediet-
instellingen (hierna : «de Bankwet») (zie artikel 33), in
artikel 59, eerste lid van de wet van 6 april 1995 inzake
het statuut van en het toezicht op de beleggings-
ondernemingen, de bemiddelaars en de
beleggingsadviseurs (hierna : «de wet van 6 april 1995»)
(zie artikel 35) en in artikel 150, eerste lid van de wet
van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van col-
lectief beheer van beleggingsportefeuilles (hierna : «de
ICB-wet») (zie artikel 57) wordt zulke algemene verwij-
zing opgenomen. Ook al wordt er niet meer expliciet
naar verwezen, toch blijven situaties van gezamenlijk
bezit van een deelneming of bezit van een deelneming
in onderling overleg, onverkort geviseerd.

Aan de bevoegdheden van de rechtbank van koop-
handel, zoals geregeld in artikel 24, § 5 van de Bankwet
(zie artikel 34, 3°), in artikel 67 van de wet van 6 april
1995 (zie artikel 36, 3°) en in artikel 159, § 5 van de
ICB-wet (zie artikel 58, 3°) wordt niet geraakt. Omdat
evenwel in het wetsontwerp geen equivalent meer is
opgenomen van artikel 8 van de wet van 2 maart 1989,
diende de bevoegdheid van de rechtbank waarvoor naar
artikel 8, eerste lid, werd verwezen, in de voornoemde
wetten zelf te worden opgenomen.

De bepalingen van artikel 34, 3° en van artikel 36, 3°
beogen daarnaast om, zoals dat nu reeds het geval is
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bancaire et dans la loi du 6 avril 1995, comme c’est
déjà le cas à l’article 159, § 5, de la loi OPC, un renvoi
aux compétences du tribunal qui, lors de la codification
du droit des sociétés, ont été transférées de l’article 8,
alinéa 1er, de la loi du 2 mars 1989 vers le Code des
sociétés.

Le Conseil d’Etat a fait observer que d’autres réfé-
rences encore qui figurent dans la loi du 2 août 2002
devaient être adaptées. Il a également mentionné une
référence à adapter à l’article 220 de la loi du 4 décem-
bre 1990. Il est à relever toutefois que ces adaptations,
qui concernent le chapitre II de la loi du 2 mars 1989,
sont opérées par le projet de loi modifiant l’article 220
de la loi du 4 décembre 1990 relative aux opérations
financières et aux marchés financiers, l’article 121, §
1er, de la loi du 2 août 2002 relative à la surveillance du
secteur financier et aux services financiers, ainsi que
l’article 584 du Code judiciaire, et insérant l’article 41
dans la loi du [….] relative aux offres publiques d’acqui-
sition (Doc. parl. 51, 2835/001).

Le Conseil d’Etat a encore mentionné d’autres lois
dans lesquelles des références devraient être adaptées.
L’on signale à cet égard que l’adaptation de la référence
faite à des dispositions des chapitres Ier et II de la loi du
2 mars 1989 dans l’article 25 de la loi du 27 octobre
2006 relative au contrôle des institutions de retraite pro-
fessionnelle sera opérée ultérieurement, dans le cadre
d’une adaptation globale des dispositions relatives aux
interdictions professionnelles dans la législation finan-
cière. En ce qui concerne la loi du 22 mai 2001, le Gou-
vernement fait observer que l’article en question parle
d’une « modification du contrôle » et ne traite donc pas
de la matière régie par le présent projet de loi. Enfin, le
Gouvernement souligne que seules les références à la
loi du 2 mars 1989 qui figurent dans la législation finan-
cière ont été adaptées.

CHAPITRE V
(articles 37-41)

Les dispositions du Code des sociétés qui renvoient
à l’actuelle loi du 2 mars 1989 doivent être adaptées.

L’article 37 vise, en plus de quelques modifications
de nature à mettre le texte de l’article 514 du Code des
sociétés en concordance avec les dispositions du pré-
sent projet de loi (1° et 2°), à préciser (au 3°) que ce ne
sont pas seulement les acquisitions et cessions de ti-
tres conférant le droit de vote qui sont visées, mais que
donnent également lieu à une notification les autres
événements et situations spécifiés dans le présent pro-
jet de loi.

in artikel 159, § 5 van de ICB-wet, ook in de Bankwet en
in de wet van 6 april 1995, een verwijzing op te nemen
naar die bevoegdheden van de rechtbank die bij de co-
dificatie van het vennootschapsrecht uit artikel 8, eer-
ste lid, van de wet van 2 maart 1989 naar het Wetboek
van vennootschappen werden overgeheveld.

De Raad van State merkt op dat in de wet van 2 au-
gustus 2002 nog andere verwijzingen moeten aange-
past worden. De Raad maakt eveneens gewag van een
aan te passen verwijzing in artikel 220 van de wet van 4
december 1990. Deze aanpassingen, die hoofdstuk II
van de wet van 2 maart 1989 betreffen, gebeuren even-
wel door het Wetsontwerp tot wijziging van artikel 220
van de wet van 4 december 1990 op de financiële trans-
acties en de financiële markten, van artikel 121, § 1,
van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toe-
zicht op de financiële sector en de financiële diensten
en van artikel 584 van het Gerechtelijk Wetboek en tot
invoeging van artikel 41 in de wet van [….] op de open-
bare overnamebiedingen (Parl. St. 51, 2835/001).

De Raad van State wijst ook nog een aantal andere
wetten aan waarin verwijzingen zouden moeten wor-
den aangepast. De aanpassing van de verwijzing naar
bepalingen van hoofdstuk I en II van de wet van 2 maart
1989 in artikel 25 van de wet van 27 oktober 2006 be-
treffende het toezicht op de instellingen voor bedrijfs-
pensioenvoorzieningen zal op een later tijdstip gebeu-
ren, in het kader van een globale aanpassing van
bepalingen inzake beroepsverbod in de financiële wet-
geving. Voor wat de wet van 22 mei 2001 betreft, merkt
de Regering op dat het bewuste artikel verwijst naar
«verandering van de controle» en derhalve niet naar de
in onderhavig wetsontwerp behandelde materie. Tot slot
merkt de Regering op dat enkel verwijzingen naar de
wet van 2 maart 1989 in de financiële wetgeving wer-
den aangepast.

HOOFDSTUK V
(artikelen 37-41)

De bepalingen van het Wetboek van vennootschap-
pen die verwijzen naar de huidige wet van 2 maart 1989
dienen aangepast te worden.

Artikel 37 beoogt om, naast enkele wijzigingen om
de tekst van artikel 514 van het Wetboek van vennoot-
schappen in overeenstemming te brengen met de be-
palingen van het onderhavige wetsontwerp (1° en 2°),
in 3° te verduidelijken dat niet alleen verwervingen of
overdrachten van stemrechtverlenende effecten
geviseerd worden, maar dat ook de andere gebeurte-
nissen en situaties die in onderhavig wetsontwerp wor-
den vastgelegd, tot een kennisgevingsplicht leiden.
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L’article 38 apporte à l’article 515 du Code des socié-
tés quelques modifications pour le mettre en concor-
dance avec les dispositions du présent projet de loi.

L’article 39 comprend tout d’abord quelques modifi-
cations d’ordre général pour mettre le texte de l’article
545 du Code des sociétés en concordance avec les dis-
positions du présent projet de loi.

L’article 39, 4°, instaure un régime spécifique pour
les mandataires qui, à défaut d’instructions précises des
détenteurs de titres, peuvent exercer les droits de vote
comme ils l’entendent. Ces mandataires sont le cas
échéant soumis à une obligation de notification (article
7). S’ils ne sont mandatés qu’au cours des jours qui
précèdent l’assemblée générale (ce qui sera souvent le
cas), ils ne pourront effectuer une notification que dans
les vingt jours qui précèdent l’assemblée générale. Si
l’interdiction telle que prévue à l’article 545 de prendre
part au vote en l’absence de notification dans le délai
précité devait jouer pleinement, ils seraient empêchés
de voter. Afin d’éviter qu’il soit impossible, pour cette
seule raison, de conférer de tels mandats, il est pro-
posé de reprendre à l’article 545 une exception supplé-
mentaire. Cette exception permet aux mandataires de
prendre tout de même part au vote s’ils effectuent une
notification de leur participation avant l’assemblée gé-
nérale (même si elle est effectuée pendant la période
de 20 jours qui précède) et si, en outre, (i) soit le man-
dat a été conféré par un détenteur de titres qui a lui-
même effectué une notification de sa participation au
moins 20 jours avant l’assemblée générale et confor-
mément aux règles applicables, (ii) soit le mandat a été
conféré par plusieurs détenteurs de titres qui ne sont
pas eux-mêmes tenus à notification. Lorsqu’un mandat
a été conféré par un détenteur de titres qui a lui-même
notifié sa participation, il est possible que, de par l’octroi
du mandat, cette personne soit également tenue à noti-
fication, en l’occurrence la notification d’une cession de
droits de vote, pour autant qu’elle franchisse à la baisse
un seuil donnant lieu à notification, (voir le commen-
taire de l’article 7). Ni cette notification de cession ni le
fait qu’elle ait lieu ou non n’a d’impact sur ce qui est
décrit plus haut.

L’article 40 met la définition de personnes agissant
de concert, contenue à l’article 606 du Code des socié-
tés, en concordance avec celle du projet de loi.

L’article 41 adapte la référence figurant à l’article 632,
§ 2, alinéa 3, du Code des sociétés.

Artikel 38 brengt in artikel 515 van het Wetboek van
vennootschappen enkele wijzigingen aan om de tekst
in overeenstemming te brengen met de bepalingen van
het onderhavige wetsontwerp.

Artikel 39 bevat vooreerst enkele algemene wijzigin-
gen om de tekst van artikel 545 van het Wetboek van
vennootschappen in overeenstemming te brengen met
de bepalingen van het onderhavige wetsontwerp.

In artikel 39, 4°, wordt een specifieke regeling uitge-
werkt voor volmachthouders die, bij gebreke van pre-
cieze instructies van de effectenhouders, de stemrech-
ten naar eigen goeddunken kunnen uitoefenen. Op zulke
volmachthouders rust desgevallend een kennisgevings-
plicht (artikel 7). Indien zij pas gemandateerd worden in
de dagen die aan de algemene vergadering voorafgaan
(wat vaak het geval zal zijn), zullen  zij pas een kennis-
geving kunnen doen in de periode van twintig dagen
vóór de algemene vergadering. Als het verbod om aan
de stemming deel te nemen zoals voorzien in artikel
545 dan onverkort zou spelen, zouden zij niet aan de
stemming kunnen deelnemen. Om te vermijden dat het
verlenen van zulke volmachten enkel om die reden wordt
onmogelijk gemaakt, wordt voorgesteld om een bijko-
mende uitzondering in artikel 545 op te nemen. Deze
uitzondering laat dergelijke volmachthouders toe om toch
deel te nemen aan de stemming indien zij een kennis-
geving van hun deelneming verrichten vóór de algemene
vergadering (ook al gebeurt dit tijdens de periode van
20 dagen vooraf) en indien daarenboven (i) ofwel de
volmacht werd verleend door een effectenhouder die
zelf minstens 20 dagen vóór de algemene vergadering
en conform de regels kennis heeft gegeven van zijn
deelneming, (ii) ofwel de volmacht werd verleend door
meerdere effectenhouders die zelf niet
kennisgevingsplichtig zijn. Wanneer een volmacht werd
verleend door een effectenhouder die zelf kennis heeft
gegeven van zijn deelneming, dan is het mogelijk dat
deze persoon, door het verlenen van de volmacht, ook
een kennisgeving moet doen, m.n. een kennisgeving
van overdracht van stemrechten, voor zover hij een
kennisgevingsplichtige drempel onderschrijdt (zie de
commentaar bij artikel 7). Noch deze kennisgeving van
overdracht noch het feit of zij al dan niet gebeurt, heeft
een impact op wat hierboven beschreven werd.

Artikel 40 brengt de definitie van personen die in on-
derling overleg handelen, zoals zij opgenomen is in ar-
tikel 606 van het Wetboek van vennootschappen, in
overeenstemming met die van het wetsontwerp.

Artikel 41 past de verwijzing in artikel 632, § 2, derde
lid van het Wetboek van vennootschappen aan.
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CHAPITRE VI

Article 42

Cet article remplace l’article 10 de la loi du 2 août
2002. Bien que certaines règles de l’actuel article 10
soient simplement reprises quant à leur contenu, l’on a,
au vu des nombreuses modifications qui y sont néan-
moins proposées, opté pour un remplacement intégral,
et ce dans l’intérêt de la lisibilité.

Une intervention importante dans la structure de l’ar-
ticle concerne la division de l’actuel § 1er en deux para-
graphes distincts : l’un qui porte sur l’information privilé-
giée et l’autre qui concerne les autres obligations des
émetteurs, lesquelles découlent pour la plupart de la
directive Transparence. Cette division est motivée par
le fait que les émetteurs visés ne sont désormais plus
les mêmes : le § 1er traite – conformément à la directive
Abus de marché – des émetteurs qui, à leur demande
ou avec leur autorisation, sont admis à la négociation
sur un marché réglementé belge ; le second paragra-
phe traite des émetteurs dont la Belgique est l’Etat mem-
bre d’origine au sens de la directive Transparence
(comme le précise le § 3).

Etant donné que le projet de loi consacre ainsi un
paragraphe distinct à l’information privilégiée, l’occasion
est mise à profit pour reprendre dans la loi même l’obli-
gation de base en matière de publication immédiate de
l’information privilégiée concernant directement l’émet-
teur, et de transformer l’actuel § 1erbis en alinéas sup-
plémentaires du nouveau § 1er. Le nouveau § 1er con-
tient dès lors tant l’obligation de base que son exception
générale.

Le § 1er, alinéa 2, vise à permettre de conserver la
disposition dérogatoire spécifique actuellement prévue
à l’article 7 de l’arrêté royal du 31 mars 2003.

Il y a lieu de noter que des changements significatifs
concernant des informations privilégiées déjà rendues
publiques sont assimilés à des informations privilégiées
: chaque référence à l’« information privilégiée » dans
le texte doit donc être lue comme une référence à l’in-
formation privilégiée ainsi qu’aux changements signifi-
catifs concernant des informations privilégiées déjà ren-
dues publiques.

Le § 1er, alinéa 7, constitue une disposition charnière
entre les règles de la directive Abus de marché et celles
de la directive Transparence. Conformément à l’article
2.1.k, de la directive Transparence, toute information
qui doit être communiquée en vertu de l’article 6 de la

HOOFDSTUK VI

Artikel 42

Dit artikel vervangt artikel 10 van de wet van 2 au-
gustus 2002. Hoewel een aantal regels uit het huidige
artikel 10 inhoudelijk zonder meer worden overgeno-
men, wordt er, gelet op de talrijke wijzigingen die niette-
min worden voorgesteld, terwille van de leesbaarheid
geopteerd voor een volledige vervanging.

Een belangrijke ingreep in de structuur van het arti-
kel betreft de opdeling van de huidige § 1 in twee afzon-
derlijke paragrafen : één paragraaf over voorkennis en
één over de andere verplichtingen van emittenten, die
voor het merendeel uit de Transparantierichtlijn voort-
vloeien. De reden voor deze opdeling is dat de
geviseerde emittenten niet langer dezelfde zijn : § 1
handelt – overeenkomstig de Marktmisbruikrichtlijn - over
emittenten die, op hun verzoek of met hun instemming,
zijn toegelaten tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt; § 2 handelt over de emittenten
waarvoor België de lidstaat van herkomst is in de zin
van de Transparantierichtlijn (zoals nader omschreven
in § 3).

Gezien er in het wetsontwerp aldus een afzonderlijke
paragraaf aan voorkennis wordt gewijd, wordt van de
gelegenheid gebruik gemaakt om de basisverplichting
inzake onmiddellijke openbaarmaking van voorkennis
die rechtstreeks betrekking heeft op de emittent in de
wet zelf op te nemen en om de huidige § 1bis om te
vormen tot bijkomende leden van de nieuwe § 1. De
nieuwe § 1 bevat dan zowel de basisverplichting als de
algemene uitzondering erop.

Het tweede lid van § 1 beoogt het mogelijk te maken
om de specifieke uitzonderingsbepaling zoals die thans
is voorzien in artikel 7 van het koninklijk besluit van 31
maart 2003 te kunnen behouden.

Er weze opgemerkt dat wijzigingen van betekenis in
reeds openbaar gemaakte voorkennis worden gelijkge-
steld met voorkennis : elke verwijzing naar «voorken-
nis» in de tekst dient dan ook gelezen te worden als
een verwijzing naar voorkennis, alsmede naar wijzigin-
gen van betekenis in reeds openbaar gemaakte voor-
kennis.

Het zevende lid van § 1 vormt een scharnierbepaling
tussen de regels van de Marktmisbruikrichtlijn en de
Transparantierichtlijn. Overeenkomstig artikel 2.1.k van
de Transparantierichtlijn wordt alle informatie die moet
worden verstrekt op grond van artikel 6 van de Markt-



58 2963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

directive Abus de marché doit en effet être considérée
comme une « information réglementée » et être à ce
titre rendue publique et transmise à l’autorité de con-
trôle conformément aux règles de la directive Transpa-
rence. Les émetteurs qui ont différé la publication con-
formément aux règles applicables (de la législation belge
ou étrangère applicable, selon le cas) ainsi que les
émetteurs désignés par le Roi qui sont exemptés de
l’obligation de publication (ou les émetteurs qui, sous la
législation étrangère applicable, ne sont pas soumis à
une obligation de publication des informations privilé-
giées), sont également exemptés de l’obligation décou-
lant de l’alinéa 7.

Le § 2 reprend en substance l’actuel § 1er, 1°, a) et 2°
à 6°, adapté à, et tenant compte des prescriptions de,
la directive Transparence. La disposition du 1°, b), con-
cernant l’information privilégiée est, comme dit plus haut,
transférée au § 1er, et la disposition du 1°, c), n’est plus
reprise, cet aspect étant réglé dans l’autre volet du pré-
sent projet de loi.

Le § 2, alinéa 1er, 1°, comprend d’une part, au a), une
disposition identique à celle qui se trouve dans l’actuel
article 10, § 1 er, 1°, a) (qui doit permettre de poursuivre
la transposition des articles 4, 5 et 6 de la directive Trans-
parence), et d’autre part, au b), une nouvelle disposi-
tion qui doit permettre de poursuivre la transposition de
l’article 16 de la directive.

Le § 2, alinéa 1er, reprend l’actuel § 1er, 5° (au 2°) et
ajoute une disposition qui doit permettre de poursuivre
la transposition des articles 17.3, 18.3 et 18.4 de la di-
rective Transparence (au 3°).

Le § 2, alinéa 1er, 4°, reprend littéralement l’actuel §
1er, 2°.

Le § 2, alinéa 1er, 5°, reprend l’actuel § 1er, 3°, étant
entendu que la référence à la publication de l’informa-
tion privilégiée n’est plus reprise, puisqu’une disposi-
tion spécifique a été insérée à ce sujet (nouveau § 1er,
alinéa 7). En outre, l’on se réfère non seulement à la
publication, mais également au stockage, et ce afin de
permettre la transposition de l’article 21 de la directive
Transparence.

En ce qui concerne la publication, le stockage et la
communication des informations, le Roi peut non seu-
lement prévoir des obligations dans le chef des émet-
teurs, mais également dans le chef par exemple du (ou
des) mécanisme(s) de stockage qui doit (doivent) être
créé(s) dans chacun des Etats membres conformément
à l’article 21.2 de la directive Transparence.

misbruikrichtlijn immers als «gereglementeerde informa-
tie» beschouwd, die conform de regels van de
Transparantierichtlijn moet worden openbaar gemaakt
en aan de toezichthouder overgemaakt. De emittenten
die de openbaarmaking hebben uitgesteld in overeen-
stemming met de toepasselijke regels (afhankelijk van
het geval, van de Belgische of van de toepasselijke bui-
tenlandse wetgeving) alsook de door de Koning aange-
duide emittenten die zijn vrijgesteld van de verplichting
tot openbaarmaking (of de emittenten die onder de toe-
passelijke buitenlandse wetgeving niet zijn onderwor-
pen aan een verplichting tot openbaarmaking van voor-
kennis), zijn tevens vrijgesteld van de verplichting die
voortvloeit uit het zevende lid.

De tweede paragraaf herneemt in essentie de hui-
dige § 1, 1°, a) en 2° tot 6°, aangepast aan en rekening
houdende met de voorschriften van de
Transparantierichtlijn. De bepaling van 1°, b) betreffende
voorkennis is zoals gezegd verschoven naar de eerste
paragraaf en de bepaling van 1°, c) wordt niet meer
hernomen omdat dit aspect geregeld wordt in het an-
dere luik van dit wetsontwerp.

De tweede paragraaf, eerste lid, 1°, bevat enerzijds
onder a) een identieke bepaling als onder het huidige
artikel 10, § 1, 1°, a) (die moet toelaten de artikelen 4, 5
en 6 van de Transparantierichtlijn verder om te zetten)
en anderzijds onder b) een nieuwe bepaling die moet
toelaten artikel 16 van de richtlijn verder om te zetten.

De tweede paragraaf, eerste lid, herneemt de hui-
dige eerste paragraaf, 5° (in 2°) en voegt een bepaling
toe die moet toelaten de artikelen 17.3, 18.3 en 18.4
van de Transparantierichtlijn verder om te zetten (in 3°).

De tweede paragraaf, eerste lid, 4°, neemt de hui-
dige eerste paragraaf, 2°, letterlijk over.

De tweede paragraaf, eerste lid, 5°, herneemt de hui-
dige eerste paragraaf, 3°, met dien verstande dat de ver-
wijzing naar openbaarmaking van voorkennis niet meer
hernomen wordt aangezien er hiervoor een specifieke
bepaling werd ingelast (nieuwe § 1, zevende lid). Boven-
dien wordt niet alleen naar openbaarmaking, maar ook
naar opslag gerefereerd, dit om de omzetting van artikel
21 van de Transparantierichtlijn mogelijk te maken.

Qua openbaarmaking, opslag en overmaking van in-
formatie kan de Koning niet enkel voorzien in verplich-
tingen in hoofde van emittenten, maar ook bijvoorbeeld
in hoofde van het (of de) opslagmechanisme(s) dat (die)
in elke lidstaat gecreëerd moet(en) worden overeenkom-
stig artikel 21.2 van de Transparantierichtlijn.
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Le § 2, alinéa 1er, 6°, reprend en partie l’actuel § 1er,
4°, mais y ajoute une disposition plus générale, inspi-
rée des articles 22, § 5, 2°, et 23, § 2, 1°, de la loi du 2
août 2002. Cette disposition assure en même temps
l’habilitation pour la transposition de l’article 24.4.b, in
fine, et de l’article 24.4.g, de la directive Transparence.
Les règles en matière de contrôle par la CBFA peuvent
le cas échéant s’étendre au(x) mécanisme(s) de stoc-
kage.

Le § 2, alinéa 2, reprend l’actuel § 2.

Les obligations prévues au § 2, de même que les
règles de publication de l’information privilégiée (voir le
§ 1er, alinéa 7) doivent en premier lieu être applicables
aux émetteurs dont la Belgique est l’Etat membre d’ori-
gine au sens de la directive Transparence. Le § 3 spéci-
fie de quels émetteurs il s’agit. Cette disposition découle
de l’article 2.1.i, de la directive Transparence.

Les autres alinéas du § 2 ont pour objet de transpo-
ser l’article 20 de la directive Transparence (le régime
linguistique). L’alinéa 3 constitue plus précisément la
transposition de l’article 20, 1. et 2.a, l’alinéa 4 la trans-
position de l’article 20, 3. et 6., et l’alinéa 5 la transposi-
tion de l’article 20.4. Le Gouvernement a jugé opportun
d’adapter le régime linguistique de la même manière
qu’à l’article 17.

La directive Transparence établit une distinction se-
lon les titres émis par l’émetteur. Pour les émetteurs
d’actions et les émetteurs d’obligations d’une valeur
nominale unitaire inférieure à 1.000 euros, l’Etat mem-
bre d’origine est dicté par la directive ; les émetteurs
d’autres titres ont en revanche la possibilité de choisir
(dans les limites définies par la directive).

La première catégorie d’émetteurs évoquée cidessus
est décrite au § 3, 1°. Cette description découle de l’ar-
ticle 2.1.i, i), de la directive Transparence et est alignée
sur celle de l’article 5 du présent projet de loi.

Compte tenu de la large définition donnée dans la
version néerlandaise de la directive Transparence au
terme « obligaties », et de l’utilisation des termes « ti-
tres de créance » en français et « debt securities » en
anglais, il est proposé d’utiliser en néerlandais le terme
« schuldinstrumenten ».

De tweede paragraaf, eerste lid, 6°, herneemt voor
een stuk de huidige eerste paragraaf, 4°, maar voegt
daar een meer algemene bepaling aan toe, geïnspireerd
op artikel 22, § 5, 2° en 23, § 2, 1° van de wet van 2
augustus 2002. Deze bepaling vormt tevens de machti-
ging voor de omzetting van artikel 24.4.b, in fine, en van
artikel 24.4.g van de Transparantierichtlijn. De regels
inzake het toezicht van de CBFA kunnen zich in voorko-
mend geval uitstrekken tot het (of de)
opslagmechanisme(s).

Het tweede lid van de tweede paragraaf neemt de
huidige § 2 over.

De verplichtingen van § 2, alsmede de regels voor
openbaarmaking van voorkennis (zie § 1, zevende lid)
moeten in de eerste plaats van toepassing zijn op de
emittenten waarvoor België lidstaat van herkomst is in
de zin van de Transparantierichtlijn. In de derde para-
graaf wordt omschreven om welke emittenten het gaat.
Deze bepaling vloeit voort uit artikel 2.1.i van de
Transparantierichtlijn.

De overige leden van § 2 beogen de omzetting van
artikel 20 van de Transparantierichtlijn (het taalregime).
Het derde lid strekt meer bepaald tot omzetting van ar-
tikel 20.1 en 20.2.a; het vierde lid tot omzetting van arti-
kel 20.3 en 20.6 en het vijfde lid tot omzetting van arti-
kel 20.4. De Regering heeft het raadzaam geacht het
taalregime op dezelfde wijze aan te passen als in artikel
17.

De Transparantierichtlijn maakt een onderscheid,
naargelang de effecten die door de emittent werden uit-
gegeven. Voor emittenten van aandelen en voor
emittenten van obligaties met een nominale waarde per
eenheid van minder dan 1.000 euro, wordt de lidstaat
van herkomst aangewezen in de richtlijn; emittenten van
andere effecten hebben daarentegen een keuze-
mogelijkheid (binnen de grenzen bepaald door de richt-
lijn).

De eerste categorie van emittenten waarvan hierbo-
ven sprake wordt omschreven in de derde paragraaf,
1°. Deze omschrijving vloeit voort uit artikel 2.1.i, i) van
de Transparantierichtlijn en sluit aan bij die in artikel 5
van onderhavig wetsontwerp.

Gelet op de ruime definitie van «obligaties» in de
Nederlandse versie van Transparantierichtlijn en het
gebruik van de term «titres de créance» in het Frans en
«debt securities» in het Engels, wordt voorgesteld in
het Nederlands de term «schuldinstrumenten» te ge-
bruiken.
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La deuxième catégorie d’émetteurs évoquée cidessus
est décrite au § 3, 2°. Cette description découle de l’ar-
ticle 2.1.i, ii), de la directive Transparence.

La directive Transparence ne traite que des émet-
teurs de titres, tandis que la législation belge porte sur
les émetteurs d’instruments financiers. Dans la mise en
œuvre de l’habilitation qui Lui est conférée à l’article 10,
le Roi peut, afin notamment de tenir compte des directi-
ves européennes en la matière, et selon la matière qu’Il
règle, exclure certaines catégories d’émetteurs tels que
visés au § 3, se limiter à des émetteurs d’instruments
financiers spécifiés, et établir un régime différencié en
fonction de la catégorie d’émetteurs. Le Roi peut ainsi
notamment tenir compte des dispositions dérogatoires
et des exemptions obligatoires ou non de la directive
Transparence (de portée générale, par exemple à l’arti-
cle 1.2 pour certains organismes de placement collec-
tif, ainsi que de portée plus spécifique, par exemple aux
articles 1.3, 1.4 et 8), ainsi que de la situation particu-
lière d’émetteurs de pays tiers (par exemple aux arti-
cles 23 et 30.3 de la directive Transparence). Le Roi
peut ainsi tenir compte également du fait que la direc-
tive Transparence prévoit des obligations distinctes en
fonction du type de titres émis par l’émetteur.

Le § 4 reprend à l’alinéa 1er la définition des titres de
créance de la directive Transparence (article 2.1.b), à
l’alinéa 2 une précision figurant à l’article 20.6 de la di-
rective et à l’alinéa 3 une précision figurant à l’article
2.1.i, i), de la directive.

Enfin, l’alinéa 4 habilite le Roi à arrêter les procédu-
res pour le choix par l’émetteur de l’Etat membre d’ori-
gine ainsi qu’à déterminer la durée minimum pendant
laquelle ce choix reste valable. Ces règles découleront
pour la plupart des dispositions de la directive d’exécu-
tion qui complète la directive Transparence. Suite à une
remarque du Conseil d’Etat, une partie de l’alinéa 4, 1°,
a été supprimée.

Le § 5 a été reformulé afin de tenir compte de l’ob-
servation formulée par le Conseil d’Etat au sujet de cette
disposition. L’alinéa 1er habilite le Roi à transposer l’arti-
cle 26 de la directive Transparence. L’alinéa 2, qui est
basé sur l’article 20, 2.b, 3., 4. et 6. de la directive Trans-
parence, contient les règles en matière d’usage des lan-
gues lorsque la Belgique est l’Etat membre d’accueil.
L’alinéa 3 habilite le Roi à transposer l’article 21.3 de la

De tweede categorie van emittenten waarvan hier-
boven sprake wordt omschreven in de derde paragraaf,
2°. Deze omschrijving vloeit voort uit artikel 2.1.i, ii) van
de Transparantierichtlijn.

De Transparantierichtlijn handelt enkel over
emittenten van effecten, terwijl de Belgische wetgeving
handelt over emittenten van financiële instrumenten. Bij
uitvoering van de door artikel 10 toegekende machti-
ging, mag de Koning, inzonderheid teneinde rekening
te houden met de Europese richtlijnen terzake en af-
hankelijk van de door Hem geregelde materie, bepaalde
categorieën van emittenten als bedoeld in § 3 uitslui-
ten, zich beperken tot emittenten van welbepaalde fi-
nanciële instrumenten, alsook een verschillende rege-
ling uitwerken voor verschillende categorieën emittenten.
Zo kan de Koning inzonderheid rekening houden met
de uitzonderingsbepalingen en al dan niet verplichte
ontheffingen uit de Transparantierichtlijn (met algemene
draagwijdte, bijvoorbeeld in artikel 1.2 voor bepaalde
instellingen voor collectieve belegging, alsook met meer
specifieke draagwijdte, bijvoorbeeld in de artikelen 1.3,
1.4 en 8), alsook met de bijzondere situatie van
emittenten uit derde landen (bijvoorbeeld in de artike-
len 23 en 30.3 van de Transparantierichtlijn). Zo kan de
Koning er eveneens rekening mee houden dat de
Transparantierichtlijn onderscheiden verplichtingen voor-
ziet naargelang het soort effecten dat de emittent heeft
uitgegeven.

De vierde paragraaf herneemt in het eerste lid de
definitie van obligaties (omgezet als schuldinstrumenten)
van de Transparantierichtlijn (artikel 2.1.b), in het tweede
lid een precisering die is opgenomen in artikel 20.6 van
de richtlijn en in het derde lid een precisering die is op-
genomen in artikel 2.1.i, i) van de richtlijn.

Het vierde lid tenslotte verleent aan de Koning de
bevoegdheid de procedures vast te stellen voor de keuze
van lidstaat van herkomst door een emittent en de
minimumduur te bepalen waarvoor een keuze geldig
blijft. Deze regels zullen voor het merendeel voortvloeien
uit de bepalingen van de uitvoeringsrichtlijn waarmee
de Transparantierichtlijn wordt aangevuld. Ingevolge een
opmerking van de Raad van State werd een deel van
het vierde lid, 1°, geschrapt.

De vijfde paragraaf werd herschreven om rekening
te houden met de bemerking van de Raad van State.
Het eerste lid machtigt de Koning om artikel 26 van de
Transparantierichtlijn om te zetten. Het tweede lid be-
vat de regels inzake taalgebruik wanneer België lidstaat
van ontvangst is, en is gebaseerd op artikel 20.2.b, 20.3,
20.4 en 20.6 van de Transparantierichtlijn. Het derde lid
machtigt de Koning om artikel 21.3 van de
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directive Transparence. En cas d’admission exclusive
sur un marché réglementé belge, l’Etat membre d’ac-
cueil se voit en effet attribuer, conformément à cet arti-
cle, des pouvoirs spécifiques.

Le § 6 habilite le Roi à étendre cet article en tout ou
en partie  et rendre certaines dispositions de ses arrê-
tés d’exécution applicables en tout ou en partie  aux
émetteurs dont les instruments financiers sont négociés
sur un système multilatéral de négociation. Sur la no-
tion de « système multilatéral de négociation », l’on se
référera au commentaire de l’article 46. Le Roi est ainsi
habilité à régler en particulier deux hypothèses. Tout
d’abord, cette disposition peut constituer la base d’une
éventuelle extension aux émetteurs qui ont leur siège
statutaire en Belgique mais qui sont cotés sur un sys-
tème multilatéral de négociation étranger (dans le droit
fil de l’actuel article 10, § 4). Cette disposition peut par
ailleurs constituer également la base de l’encadrement
de (certains) systèmes multilatéraux de négociation
belges, pour ce qui concerne les obligations des émet-
teurs dont les instruments financiers y sont négociés
(et elle reprend donc également l’article 15, avant-der-
nier alinéa, de la loi). Le Roi peut adapter les règles du
présent article ou des arrêtés pris pour son exécution
en fonction des  spécificités du MTF concerné.

L’alinéa 1er initial du § 6 (habilitation au Roi qui visait
à Lui permettre de neutraliser les conséquences non
désirées d’une éventuelle transposition non cohérente
des obligations mentionnées au § 1er (information privi-
légiée) par l’Etat membre de cotation, d’une part, et par
l’Etat membre du siège de l’émetteur, d’autre part) a été
supprimé à la suite d’une observation du Conseil d’Etat.

L’actuel § 3 de l’article 10 est abrogé.

Le § 7 vise à créer une base légale pour la transposi-
tion de l’article 10 de la directive OPA.

Le § 8 reprend littéralement l’actuel § 5. Le Conseil
d’Etat a fait observer à cet égard qu’il fallait être attentif
au fait que la loi sur le concordat judiciaire sera rempla-
cée par une nouvelle loi. Il n’est toutefois pas possible,
dans le présent projet, de se référer à cette nouvelle loi
puisqu’elle n’a pas encore été adoptée par le Parlement.

Transparantierichtlijn om te zetten. In geval van uitslui-
tende toelating op een Belgische gereglementeerde
markt, komen de lidstaat van ontvangst immers, over-
eenkomstig dat artikel, specifieke bevoegdheden toe.

De zesde paragraaf bevat een machtiging aan de
Koning om dit artikel geheel of gedeeltelijk uit te brei-
den tot, en sommige bepalingen van de uitvoerings-
besluiten ervan geheel of gedeeltelijk toepasselijk te
maken op emittenten waarvan financiële instrumenten
worden verhandeld op een multilaterale handelsfaciliteit.
Voor het begrip «multilaterale handelsfaciliteit», wordt
verwezen naar de commentaar bij artikel 46. Aldus wordt
de Koning gemachtigd om inzonderheid twee hypothe-
ses te regelen. Vooreerst kan deze bepaling een basis
vormen voor een eventuele uitbreiding tot emittenten
met zetel in België die op een buitenlandse multilaterale
handelsfaciliteit noteren (in het verlengde van § 4 van
het huidige artikel 10). Daarnaast kan deze bepaling
ook de basis vormen voor de omkadering van (bepaalde)
Belgische multilaterale handelsfaciliteiten, voor wat be-
treft de verplichtingen van de emittenten wiens finan-
ciële instrumenten daarop worden verhandeld (en her-
neemt ze dus tevens artikel 15, voorlaatste lid, van de
wet). De Koning kan de regels van dit artikel of van de
met toepassing ervan genomen besluiten aanpassen
aan de specificiteit van de betrokken MTF.

Het oorspronkelijke eerste lid van § 6, (machtiging
aan de Koning die beoogde om het Hem mogelijk te
maken de ongewenste gevolgen op te vangen die zou-
den voortvloeien uit een eventuele niet-consistente
omzetting van de verplichtingen zoals vermeld in § 1
(voorkennis) door de lidstaat van notering enerzijds en
de lidstaat van de zetel van de emittent anderzijds) werd
geschrapt ingevolge de opmerkingen van de Raad van
State.

De huidige derde paragraaf van artikel 10 wordt op-
geheven.

Paragraaf 7 beoogt een wettelijke basis te creëren
voor de omzetting van artikel 10 van de OBA-richtlijn.

De achtste paragraaf neemt de huidige vijfde para-
graaf letterlijk over. Hoewel de Raad van State erop wijst
dat men aandacht dient te hebben voor de vervanging
van de wet op het gerechtelijk akkoord door een nieuwe
wet, kan er in dit ontwerp nog niet worden verwezen
naar die nieuwe wet vermits deze nog niet is aangeno-
men door het Parlement.
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Article 44

L’article 1er, § 1, de l’arrêté royal du 11 juillet 2003
relatif au Conseil d’agrément des agents de change et
au titre d’agent de change octroie la personnalité juridi-
que au Conseil d’agrément, afin de lui donner l’autono-
mie nécessaire à son organisation et son fonctionne-
ment.

Le pouvoir de créer une personne morale de droit
public, n’appartient toutefois pas au Roi, mais exclusi-
vement au législateur. Soit, le législateur octroie direc-
tement la personnalité juridique à une institution; soit, il
fixe d’une manière plus générale, les conditions sous
lesquelles la personnalité juridique peut être obtenue.
Le législateur ne l’a pas fait jusqu’à présent pour le Con-
seil d’agrément.

Pour remédier à cette situation, il est proposé de com-
pléter le premier alinéa de l’article 21 de la loi du 2 août
2002 relative à la surveillance du secteur financier et
aux services financiers, d’une phrase qui entend recon-
naître la personnalité juridique au Conseil d’agrément.

Article 45

Cet article vise à élargir l’habilitation au Roi figurant à
l’article 29 de la loi du 2 août 2002 Lui permettant de
réglementer les pratiques de marché primaire. Une étude
effectuée par la CBFA auprès des régulateurs allemands,
français, néerlandais et britanniques démontre en effet
qu’il serait nécessaire d’introduire en droit belge des
dispositions permettant de décourager l’octroi d’avan-
tages pendant la période précédant une «IPO» («initial
public offering», soit la première admission d’instruments
de placement à la négociation, accompagnée d’une of-
fre publique desdits instruments). Dès lors, un avant-
projet d’arrêté royal relatif aux pratiques de marché pri-
maire a été élaboré, comportant - entre autres - une
disposition restreignant la cessibilité des instruments fi-
nanciers acquis à des conditions avantageuses pendant
la période pré-IPO. Cependant, dans l’avis qu’il rendit
sur cet avant-projet d’arrêté royal, le Conseil d’Etat a
observé que cette disposition excédait l’habilitation ac-
tuellement prévue à l’article 29 de la loi du 2 août 2002
dès lors qu’elle n’institue pas une règle de conduite ap-
plicable aux offrants (article 29, 1°) ou aux intermédiai-
res membres du syndicat de placement (article 29, 2°).
Il est donc  proposé d’insérer un 4° à l’article 29 de la loi
du 2 août 2002 afin de donner une base légale à cette
disposition de l’avant-projet d’arrêté royal relatif aux pra-
tiques de marché primaire.

Artikel 44

Artikel 1, § 1, van het koninklijk besluit van 11 juli
2003 betreffende de Erkenningsraad voor effecten-
makelaars en de titel van effectenmakelaar verleent
rechtspersoonlijkheid aan de Erkenningsraad teneinde
hem de autonomie te geven die noodzakelijk is voor
zijn organisatie en werking.

De bevoegdheid om een publiekrechtelijke rechtsper-
soon op te richten, berust echter niet bij de Koning, maar
uitsluitend bij de wetgever. Ofwel verleent de wetgever
de rechtspersoonlijkheid rechtstreeks aan een instelling,
ofwel bepaalt hij op een meer algemene wijze de voor-
waarden waaronder de rechtspersoonlijkheid kan wor-
den verkregen1. De wetgever heeft dit nu toe niet ge-
daan voor wat betreft de Erkenningsraad.

Om hieraan te verhelpen, wordt er voorgesteld het
eerste lid van artikel 21 van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiële sector en de
financiële diensten aan te vullen met een zin die aan de
Erkenningsraad de rechtspersoonlijkheid wil toekennen.

Artikel 45

Met dit artikel wordt de in artikel 29 van de wet van
2 augustus 2002 vermelde machtiging aan de Koning om
de primairemarktpraktijken te reglementeren verder uit-
gebreid. Uit een studie die de CBFA heeft uitgevoerd bij
de Duitse, Franse, Nederlandse en Britse regelgevers, is
immers de noodzaak gebleken om in het Belgische recht
bepalingen in te voeren die het toekennen van voordelen
tijdens de periode voorafgaand aan een IPO beperken
(IPO staat voor «initial public offering» of de eerste toela-
ting van financiële instrumenten tot de verhandeling, waar-
aan een openbare aanbieding van die instrumenten is
gekoppeld). Bijgevolg is een voorontwerp van koninklijk
besluit over de primairemarktpraktijken opgesteld, met
daarin – onder andere – een bepaling die de
overdraagbaarheid beperkt van de financiële instrumen-
ten die tegen gunstige voorwaarden zijn verworven tijdens
de periode voorafgaand aan een IPO. In zijn advies over
dat voorontwerp van koninklijk besluit heeft de Raad van
State echter de opmerking geformuleerd dat die bepaling
verder reikt dan de huidige machtiging in artikel 29 van de
wet van 2 augustus 2002 aangezien zij geen gedragsre-
gel invoert die van toepassing is op de bieders (artikel 29,
1°) of op de tussenpersonen die lid zijn van het plaatsings-
syndicaat (artikel 29, 2°). Daarom wordt voorgesteld een
4° in te voeren in artikel 29 van de wet van 2 augustus
2002 om een wettelijke grondslag te geven aan de voor-
noemde bepaling van het voorontwerp van koninklijk be-
sluit over de primairemarktpraktijken.
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Article 46

Comme indiqué ci-dessus, les articles 46 à 56 visent
à modifier la loi du 2 août 2002 en ce qui concerne les
pouvoirs d’investigation de la CBFA, et ce afin de trans-
poser non seulement la directive Transparence (volet
relatif aux informations à fournir par les émetteurs), mais
également certaines dispositions de la MiFID et de la
directive Abus de marché.

L’article 46 reformule entièrement l’article 34 de la loi
du 2 août 2002, eu égard aux nombreuses modifica-
tions que nécessite la transposition des directives pré-
citées.

L’article 34 énumère une partie des pouvoirs dont dis-
pose la CBFA dans l’exercice de ses diverses missions
de contrôle, telles que définies au chapitre II de la loi du
2 août 2002. Ces pouvoirs sont tantôt affinés, tantôt élar-
gis. L’article précise explicitement, pour autant que de
besoin, que la CBFA peut également faire usage de ces
pouvoirs dans le cadre d’une demande de coopération
émanant d’une autorité de contrôle de l’Espace écono-
mique européen (article 75, § 1er, 3°, de la loi du 2 août
2002) ou d’une autorité de contrôle d’un pays tiers avec
laquelle la CBFA a conclu un accord de coopération (ar-
ticle 75, § 1er, 4°, de la loi du 2 août 2002), tel que, par
exemple, l’ « Accord multilatéral portant sur la consulta-
tion, la coopération et l’échange d’informations » de l’Or-
ganisation Internationale des Commissions de Valeurs
mobilières (OICV). Cette disposition s’inscrit dans la li-
gne des directives européennes précitées, lesquelles
exigent que les autorités compétentes coopèrent entre
elles chaque fois que cela est nécessaire pour exercer
leurs prérogatives, et qu’elles se prêtent mutuellement
assistance (voir l’article 16.1 de la directive Abus de
marché, l’article 25.2 de la directive Transparence et
l’article 56.1 de la MiFID). En ce qui concerne la coopé-
ration avec les autorités de contrôle de pays tiers, la
référence expresse à la collaboration entre autorités de
contrôle se justifie par l’importance croissante de cette
coopération. Elle permet par ailleurs de prévoir un dis-
positif plus clair et plus efficace que le simple recours
aux pouvoirs résiduels de la CBFA tels que prévus par
l’article 78 de la loi du 2 août 2002.

En réponse à l’observation formulée par le Conseil
d’Etat à ce sujet, le Gouvernement souligne qu’il a veillé
dans la définition des pouvoirs nouveaux attribués à la
CBFA à une correcte transposition des directives les
prévoyant et à ce que ceux-ci n’excèdent pas les pou-
voirs nécessaires pour l’exercice des missions prévues
par ces dernières.

Artikel 46

Zoals hierboven gezegd, hebben de artikelen 46 tot
56 tot doel de wet van 2 augustus 2002 aan te passen
op het vlak van de onderzoeksbevoegdheden van de
CBFA, en dit niet alleen ter omzetting van de
Transparantierichtlijn (luik informatieverstrekking door
emittenten), maar ook sommige bepalingen van MiFID
en de Marktmisbruikrichtlijn.

In artikel 46 wordt artikel 34 van de wet van 2 augus-
tus 2002 vervangen gelet op de talrijke wijzigingen die
de omzetting van voornoemde richtlijnen met zich brengt.

Artikel 34 bevat een deel van de bevoegdheden waar-
over de CBFA beschikt bij de uitoefening van de diverse
toezichtsopdrachten zoals omschreven in hoofdstuk II
van de wet van 2 augustus 2002. Deze bevoegdheden
worden verfijnd, dan wel uitgebreid. Tevens wordt uit-
drukkelijk gepreciseerd, voor zover nodig, dat de CBFA
deze bevoegdheden ook kan aanwenden in het kader
van een verzoek om samenwerking vanwege een
toezichthouder uit de Europese Economische Ruimte
(artikel 75, § 1, 3°, van de wet van 2 augustus 2002) of
een toezichthouder uit een derde land waarmee de
CBFA een samenwerkingsovereenkomst heeft afgeslo-
ten (artikel 75, § 1, 4°, van de wet van 2 augustus 2002),
zoals bijvoorbeeld het Multilateral memorandum of
understanding concerning consultation and cooperation
and the exchange of information van de International
Organization of Securities Commissions (IOSCO). Dit
stemt overeen met voornoemde richtlijnen, die verei-
sen dat bevoegde autoriteiten samenwerken wanneer
dat voor de uitoefening van hun bevoegdheden nodig
is, en dat zij elkaar assistentie verlenen (zie artikel 16.1
van de Marktmisbruikrichtlijn, artikel 25.2 de
Transparantierichtlijn  en artikel 56.1 van MiFID). Wat
de samenwerking met toezichthouders uit derde landen
betreft, past deze uitdrukkelijke verwijzing naar de sa-
menwerking tussen toezichthouders in het groeiende
belang ervan en voorziet zij in een duidelijker en effi-
ciënter dispositief dan het beroep op de residuele be-
voegdheden van CBFA die in artikel 78 van de wet van
2 augustus 2002 zijn vastgelegd.

Als antwoord op de opmerking van de Raad van State
hieromtrent, wijst de Regering erop dat zij bij de toe-
kenning van nieuwe onderzoeksbevoegdheden aan de
CBFA aandacht heeft gehad voor de correcte omzet-
ting van de richtlijnen die deze bevoegdheden voorschrij-
ven, en dat zij erop heeft gelet dat deze niet verder gaan
dan noodzakelijk voor de uitoefening van de opdrach-
ten die door deze richtlijnen worden opgelegd.
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Dans un souci de lisibilité, l’article a été scindé en
trois paragraphes. Eu égard à l’observation précitée du
Conseil d’Etat, la structure du § 1er a été allégée. Ce
paragraphe est subdivisé en trois points. Le point 1°
porte uniquement sur les établissements et les entre-
prises qui sont soumis, en vertu de la loi, au contrôle de
la CBFA. Ce point reprend en fait l’actuel article 34, 1°,
à quelques adaptations mineures près, à savoir la pré-
cision que la CBFA peut se faire communiquer toute
information et tout document ‘sous quelque forme que
ce soit’ et l’ajout dans la phrase introductive des systè-
mes multilatéraux de négociation (MTF). La notion de «
système multilatéral de négociation » sera définie dans
la loi du 2 août 2002 dans le cadre de la poursuite de la
transposition de la MiFID, sur la base de la définition
contenue à l’article 4.1.15 de cette directive, qui est li-
bellée comme suit :  « un système multilatéral, exploité
par une entreprise d’investissement ou un opérateur de
marché, qui assure la rencontre –– en son sein même
et selon des règles non discrétionnaires – de multiples
intérêts acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers
pour des instruments financiers, d’une manière qui abou-
tisse à la conclusion de contrats ».

Le point 2° du § 1er traite du pouvoir de la CBFA de se
faire communiquer des informations par les dirigeants
d’émetteurs, par les actionnaires de contrôle d’émet-
teurs, par les filiales d’émetteurs, par toute personne
ayant demandé l’admission des instruments financiers
de l’émetteur à la négociation sans l’autorisation de ce
dernier, ainsi que par le commissaire de l’émetteur ou,
dans le cas d’un émetteur étranger, par la personne
chargée du contrôle des états financiers. Ce pouvoir
découle de l’article 24.4 de la directive Transparence.

Le point 3° du § 1er traite du pouvoir de la CBFA d’exi-
ger des émetteurs qu’ils rendent publiques certaines
informations. Cette disposition constitue la transposi-
tion de l’article 24.4.b de la directive Transparence.

Comme dans l’autre volet du projet de loi (publicité
des participations importantes) et pour les mêmes mo-
tifs (exposés dans le commentaire de l’article 23), l’arti-
cle 24.4.f de la directive Transparence est certes trans-
posé, mais pas en tant que disposition distincte. Sa
transposition découle en effet de l’obligation pour les
émetteurs de publier leurs informations selon des mo-
dalités à déterminer par arrêté royal (voir l’article 42 du
présent projet de loi) et de la possibilité pour la CBFA
d’exercer certains pouvoirs lorsque les émetteurs ne
respectent pas cette obligation. Ces pouvoirs sont no-
tamment 1°) celui d’ordonner la publication des infor-
mations (voir le § 1er, 3°, de l’article 34), la CBFA ayant
la faculté de procéder elle-même à cette publication (ha-

Ter wille van de leesbaarheid is het artikel opgesplitst
in drie paragrafen. Gelet op voormelde opmerking van
de Raad van State is de structuur van de eerste para-
graaf verlicht. Deze paragraaf is onderverdeeld in drie
punten, waarvan punt 1° enkel betrekking heeft op in-
stellingen en ondernemingen die wettelijk onder het toe-
zicht van de CBFA staan. Dit punt is overigens een
herneming van het oude artikel 34, 1°, op enkele kleine
aanpassingen na, met name de precisering dat de CBFA
elke informatie en elk document kan opvragen ‘in welke
vorm ook’ en de toevoeging in de aanhef van de multi-
laterale handelsfaciliteiten (MTF’s). Het begrip «multila-
terale handelsfaciliteit» zal in het kader van de verdere
omzetting van MiFID in de wet van 2 augustus 2002
worden gedefinieerd, op basis van de omschrijving in
artikel 4.1.15, van deze richtlijn : «een door een
beleggingsonderneming of een marktexploitant geëx-
ploiteerd multilateraal systeem dat meerdere koop- en
verkoopintenties van derden met betrekking tot finan-
ciële instrumenten – binnen dit systeem en volgens niet-
discretionaire regels – samenbrengt op zodanige wijze
dat er een overeenkomst uit voortvloeit».

In punt 2° van de eerste paragraaf is de bevoegdheid
van de CBFA opgenomen om informatie op te vragen
bij de bedrijfsleiding van emittenten, de controlerende
aandeelhouders van emittenten, de dochter-
vennootschappen van emittenten, de persoon die zon-
der de toestemming van een emittent om toelating tot
de verhandeling heeft verzocht en ten slotte op de com-
missaris van de emittent of, in het geval van een buiten-
landse emittent, op de met controle van de jaar-
rekeningen belaste persoon. Deze bevoegdheid vloeit
voort uit artikel 24.4 van de Transparantierichtlijn.

In punt 3° van de eerste paragraaf is de bevoegdheid
van de CBFA opgenomen om emittenten te verplichten
bepaalde informatie bekend te maken. Dit vormt de
omzetting van artikel 24.4.b van de Transparantierichtlijn.

Zoals in het andere luik van het wetsontwerp (open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen) en om de-
zelfde redenen (aangehaald in de commentaar bij arti-
kel 23) wordt artikel 24.4.f van de Transparantierichtlijn
weliswaar omgezet, maar niet als afzonderlijke bepa-
ling. De omzetting ervan vloeit inderdaad voort uit de
verplichting voor de emittenten om de informatie open-
baar te maken volgens bij koninklijk besluit te bepalen
nadere regels (zie artikel 42 van onderhavig wetsont-
werp) en de mogelijkheid voor de CBFA om bepaalde
bevoegdheden uit te oefenen wanneer emittenten deze
verplichting niet naleven. Deze bevoegdheden zijn o.m.
1°) het bevel tot openbaarmaking van informatie (zie
§1, 3°, van artikel 34), met de mogelijkheid voor de CBFA
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bilitation au Roi prévue par l’article 42 du présent projet
de loi), 2°) celui de rendre public le fait qu’un émetteur
ne se conforme pas à ses obligations (habilitation au
Roi prévue par l’article 42 du présent projet de loi) ou
3°) celui d’infliger une amende administrative (en vertu
de l’article 36 de la loi du 2 août 2002).

L’article 24.4.h de la directive Transparence est, de
même, transposé, sans toutefois constituer une dispo-
sition distincte. Sa transposition découle en effet de l’obli-
gation pour les émetteurs de respecter les exigences
en matière de normes comptables pour la communica-
tion d’informations financières au public (voir l’article 42
du présent projet de loi) et de la possibilité pour la CBFA
d’exercer certains pouvoirs lorsque les émetteurs ne
respectent pas cette obligation. Ces pouvoirs sont no-
tamment 1°) celui de rendre public le fait qu’un émet-
teur ne se conforme pas à ses obligations (habilitation
au Roi prévue par l’article 42 du présent projet de loi),
2°) celui de demander au commissaire (ou aux person-
nes chargées du contrôle des états financiers) des rap-
ports spéciaux et périodiques (voir le § 1er, c, de l’article
34 de la loi du 2 août 2002) ou 3°) celui d’infliger une
amende administrative (en vertu de l’article 36 de la loi
du 2 août 2002).

Dans son avis, le Conseil d’Etat a formulé des obser-
vations sur le pouvoir de la CBFA d’effectuer des ins-
pections sur place dans les locaux professionnels.
L’exercice de ce pouvoir devrait, selon le Conseil d’Etat,
s’accompagner de garanties particulières, dont l’inter-
vention du pouvoir judiciaire, dans la mesure où les lo-
caux professionnels sont eux aussi protégés par le prin-
cipe de l’inviolabilité du domicile. Le Gouvernement ne
partage pas cette analyse qui repose sur une confusion
entre le pouvoir d’inspection sur place reconnu depuis
longue date à la CBFA et le pouvoir de perquisition qui,
lui, relève de la compétence des autorités judiciaires.

Une première différence – qui est fondamentale –
résulte du fait que les inspections sur place ne peuvent
être effectuées contre la volonté de l’entreprise concer-
née : l’assistance des pouvoirs publics n’est en effet
pas prévue. La CBFA ne peut donc pas procéder de
force à une inspection sur place. Dans l’hypothèse où
une société venait à s’opposer à une inspection, il re-
viendrait à la CBFA d’apprécier si, au regard des élé-
ments de fait,  le refus de la société peut s’analyser
comme une obstruction au contrôle. En ce cas, la CBFA
pourrait le cas échéant faire usage de son pouvoir d’as-
treinte, sous le contrôle de la Cour d’appel de Bruxel-
les, ou saisir le Procureur du Roi en vertu de l’article 79
de la loi du 2 août 2002.

om zelf tot openbaarmaking over te gaan (machtiging
aan de Koning voorzien in artikel 42 van onderhavig
wetsontwerp), 2°) openbaar te maken dat een emittent
niet aan zijn verplichtingen voldoet (machtiging aan de
Koning voorzien in artikel 42 van onderhavig wetsont-
werp) of 3°) een administratieve geldboete op te leggen
(krachtens artikel 36 van de wet van 2 augustus 2002).

Ook artikel 24.4.h van de Transparantierichtlijn wordt
weliswaar omgezet, maar niet als afzonderlijke bepa-
ling. De omzetting ervan vloeit inderdaad voort uit de
verplichting voor de emittenten om de vereisten inzake
boekhoudkundige normen na te leven voor de finan-
ciële informatieverstrekking aan het publiek (zie artikel
42 van onderhavig wetsontwerp) en de mogelijkheid voor
de CBFA om bepaalde bevoegdheden uit te oefenen
wanneer emittenten deze verplichting niet naleven. Deze
bevoegdheden zijn o.m. 1°) openbaar te maken dat een
emittent niet aan zijn verplichtingen voldoet (machtiging
aan de Koning voorzien in artikel 42 van onderhavig
wetsontwerp), 2°) de commissaris (of de met de con-
trole van de jaarrekeningen belaste personen) om bij-
zondere en periodieke verslagen te verzoeken (zie § 1,
c van artikel 34 van de wet van 2 augustus 2002) of 3°)
een administratieve geldboete op te leggen (krachtens
artikel 36 van de wet van 2 augustus 2002).

In zijn advies heeft de Raad van State opmerkingen
gemaakt over de bevoegdheid van de CBFA om inspec-
ties ter plaatse uit te voeren in bedrijfslokalen. De uitoe-
fening van deze bevoegdheid zou moeten gepaard gaan
met bijzondere waarborgen, waaronder de tussenkomst
van de rechterlijke macht, aangezien ook bedrijfslok-
alen beschermd worden door het beginsel van de
onschendbaarheid van de woning. De Regering deelt
deze analyse niet die berust op een verwarring tussen
de inspectiebevoegdheid waarover de CBFA van
oudsher beschikt en de huiszoeking die behoort tot de
bevoegdheden van de gerechtelijke autoriteiten.

Een eerste, fundamenteel verschil tussen beide vloeit
voort uit het feit dat inspecties ter plaatse niet kunnen
plaatsvinden tegen de wil van de betrokken onderne-
ming in: er is immers niet voorzien in de bijstand van de
openbare macht. De CBFA kan dus geen dwang uitoe-
fenen bij een inspectie ter plaatse. In het geval dat een
onderneming zich zou verzetten tegen een inspectie,
komt het aan de CBFA toe te beoordelen of, gelet op de
feitelijke elementen, dergelijk verzet van de onderne-
ming kan worden beschouwd als een obstructie van het
toezicht. In dat geval zou de CBFA een dwangsom kun-
nen opleggen, die kan worden aangevochten voor het
Hof van Beroep te Brussel, of zou zij de Procureur des
konings kunnen vatten op grond van artikel 79 van de
wet van 2 augustus 2002.
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Il faut également souligner la différence de finalité
entre une inspection sur place et une perquisition. Con-
trairement aux perquisitions, les inspections sur place
n’ont pas, par nature, de finalité répressive. Elles cons-
tituent un des instruments mis à la disposition de la CBFA
pour s’assurer du respect par les entités concernées
des obligations qui découlent du statut choisi par elles
(intermédiares financiers, marchés réglementés, etc….).
La finalité du contrôle et donc de ces inspections est de
veiller à la protection des investisseurs, à la transpa-
rence et à l’intégrité des marchés et à la stabilité finan-
cière. De telles inspections permettent à la CBFA de
mieux comprendre le fonctionnement des entreprises
concernées. Elles lui permettent également d’avoir  ac-
cès à un ensemble de documents sans que ceux-ci ne
doivent être déplacés, ce qui est dans l’intérêt des enti-
tés concernées. Ceci permet de concilier les besoins
du contrôle et les impératifs de l’activité économique.

Le pouvoir d’inspection sur place est considéré
comme essentiel en matière de  valeurs mobilières par
l’International Organization of Securities Commissions
(IOSCO Objectives and Principles of Securities
Regulation) et constitue donc un standard international.
On rappelera que c’est sur base des principes énoncés
par l’IOSCO que la Belgique a, pour ce qui concerne le
domaine des valeurs mobilières, été évaluée en 2005
par le Fonds monétaire international dans le cadre du
Financial Sector Assessment Program. La comparabilité
des pouvoirs des autorités de contrôle est également
un élément central pour la coopération internationale.

La nécessité de pouvoir procéder à des inspections
sur place dans le domaine de la surveillance financière
a été à de multiples reprises affirmée par les directives
européennes dans le prolongement des principes de
l’IOSCO précités et elles sont prévues par de nombreu-
ses législations financières (voir les articles 46, 48 et 73
de la loi du 22 mars 1993 relative au statut et au con-
trôle des établissements de crédit, les articles 92 et 94
de la loi du 6 avril 1995 relative au statut des entrepri-
ses d’investissement et à leur contrôle, aux intermédiai-
res et conseillers en placements, les articles 21 et 23
de l’arrêté royal du 26 septembre 2005 relatif au statut
des organismes de liquidation et des organismes assi-
milés à des organismes de liquidation, etc.) Ce pouvoir
était d’ailleurs déjà prévu par l’actuelle loi du 2 août 2002.

Pour tous ces motifs, le Gouvernement propose de
maintenir inchangé le dispositif déjà existant dans la loi
du 2 août 2002 à l’égard des sociétés sous statut de
contrôle permanent de la CBFA mais de le limiter à ces
personnes. Les articles 34, 2°, et 35 ont donc été légè-
rement amendés à cet effet.

Daarnaast moet erop worden gewezen dat de finaliteit
van een inspectie ter plaatse verschilt van die van een
huiszoeking. Anders dan huiszoekingen, hebben de hier
bedoelde inspecties, vanwege hun aard, geen repressieve
finaliteit. Zij vormen een van de instrumenten waarover
de CBFA beschikt om na te gaan of de betrokken instel-
lingen de verplichtingen naleven die voortvloeien uit het
door hen gekozen statuut (financiële tussenpersonen,
gereglementeerde markten,…). De finaliteit van het toe-
zicht en dus van deze inspecties bestaat erin de beleg-
gers te beschermen en te waarborgen dat de transparantie
en integriteit van de markten en de financiële stabiliteit
verzekerd zijn. Door inspecties kan de CBFA de werking
van de betrokken instellingen beter begrijpen, en kan zij
toegang krijgen tot een geheel van documenten, die al-
dus niet moeten worden verstuurd, wat in het voordeel
van de betrokken instellingen is en aldus de noden van
het toezicht verenigbaar maakt met deze van het bedrijfs-
leven.

De bevoegdheid om inspecties ter plaatse uit te voe-
ren is onontbeerlijk voor het toezicht op het effecten-
verkeer volgens de International Organization of
Securities Commissions (IOSCO Objectives and
Principles of Securities Regulation) en vormt dus een
internationale standaard. De Regering wijst erop dat de
doorlichting waaraan België in 2005 werd onderworpen
door het Internationaal Muntfonds in het kader van het
Financial Sector Assessment Program, voor toezicht op
het effectenverkeer werd gevoerd op basis van deze
IOSCO-principes. Bovendien is het voor de internatio-
nale samenwerking van cruciaal belang dat de toezicht-
houders over vergelijkbare bevoegdheden beschikken.

In aansluiting op voormelde IOSCO-principes is de
noodzaak om bij financieel toezicht inspecties ter plaatse
te kunnen uitvoeren meermaals erkend in de Europese
richtlijnen en zijn dergelijke inspecties opgenomen in
verscheidene wetteksten (zie artikelen 46, 48 en 73 van
de wet van 22 maart 1993 op het statuut van en het
toezicht op de kredietinstellingen,  artikelen 92 en 94
van de wet van 6 april 1995 inzake het statuut van en
het toezicht op de beleggingsondernemingen, de be-
middelaars en de beleggingsadviseurs,  artikelen 21 en
23 van het koninklijk besluit van 26 september 2005
houdende het statuut van de vereffeningsinstellingen en
de met vereffeningsinstellingen gelijkgestelde instellin-
gen, enz.). Ook in de huidige wet van 2 augustus 2002
was deze bevoegdheid reeds voorzien.

Om al deze redenen stelt de Regering voor om het
bestaande dispositief van de wet van 2 augustus 2002
ongewijzigd te laten wat de ondernemingen die onder de
permanente controle van de CBFA staan betreft, en het
voor het overige te beperken tot deze personen. Daartoe
werden de artikelen 34, 2°, en 35 licht aangepast.
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Compte tenu de la nature et de la finalité des pou-
voirs d’inspection sur place, il ne se conçoit par ailleurs
pas de subordonner ceux-ci de manière systématique
à une décision de l’auditeur de la CBFA. Celui-ci est en
effet en charge de procédures de sanction et n’a pas à
intervenir dans l’exercice normal des compétences de
contrôle de la CBFA. Les autres garanties procédurales
suggérées par le Conseil d’Etat, comme la présence
des intéressés, sont sans objet. Une inspection sur place
ne se situe pas dans un cadre pénal et nécessite de
surcroît la collaboration d’un ensemble de collaborateurs
de la société sous contrôle (compliance officer, direc-
teur financier, informaticien, etc.) pour permettre aux
représentants de la CBFA d’avoir accès à l’information
qui est nécessaire à la réalisation de leur inspection.

Le § 2 de l’article 34 nouveau de la loi du 2 août 2002
traite du pouvoir de la CBFA de suspendre temporaire-
ment la négociation d’instruments financiers, ainsi que
de son pouvoir d’interdire définitivement la négociation
en procédant à la radiation des instruments financiers
en question.

La MiFID, la directive Abus de marché et la directive
Transparence requièrent que les autorités compéten-
tes puissent suspendre la négociation d’instruments fi-
nanciers (voir respectivement l’article 50.2.j, l’article
12.2.f et l’article 24.4.d). Ce pouvoir peut par exemple
être utilisé lorsque le fonctionnement du marché est
perturbé pour un ou plusieurs instruments financiers,
lorsqu’il existe un risque accru d’abus de marché, par
exemple si l’on constate des volumes inhabituels sur
les marchés avant la publication d’une information pri-
vilégiée, ou encore lorsqu’un émetteur ne respecte pas
ses obligations d’information.

Ce pouvoir de suspension ne porte pas préjudice au
pouvoir de suspension dont disposent déjà actuellement
les entreprises de marché et la CBFA conformément
aux articles 7, § 3, et 13, § 1er, de la loi du 2 août 2002.

Le pouvoir d’interdire la négociation d’instruments fi-
nanciers est prévu par la MiFID (voir l’article 50.2.k) et
la directive Transparence (voir l’article 24.4.e), mais pas
par la directive Abus de marché. La CBFA peut par con-
séquent radier des instruments financiers dans le cadre
de son contrôle du respect des règles relatives aux
marchés réglementés et systèmes multilatéraux de né-
gociation, ainsi que dans le cadre de son contrôle du
respect des obligations d’information incombant aux
émetteurs.

Gelet op de aard en de finaliteit van de inspectie-
bevoegdheid, kan er voorts niet worden mee ingestemd
dat  deze bevoegdheid systematisch zou afhangen van
een beslissing van de auditeur van de CBFA. Deze is
immers belast met de sanctieprocedures en dient niet
tussen te komen bij de uitoefening van het normale toe-
zicht door de CBFA. De andere procedurele waarbor-
gen die door de Raad van State zijn gesuggereerd, zo-
als de aanwezigheid van de betrokkenen, zijn zonder
voorwerp. Een inspectie ter plaatse kadert niet in een
strafcontext en vereist de medewerking van een aantal
medewerkers van de onderneming onder toezicht
(compliance officer, financiële directeur, informatici,…),
zodat de vertegenwoordigers van de CBFA toegang
kunnen krijgen tot de informatie die zij nodig hebben
om hun inspectie te kunnen voltrekken.

In de tweede paragraaf van het nieuwe artikel 34 van
de wet van 2 augustus 2002 is de bevoegdheid van de
CBFA opgenomen om de verhandeling van financiële
instrumenten tijdelijk te schorsen, alsook de bevoegd-
heid om de verhandeling definitief te verbieden door de
schrapping van de financiële instrumenten in kwestie.

MiFID, de Marktmisbruikrichtlijn en de
Transparantierichtlijn vereisen dat de bevoegde autori-
teiten de verhandeling van financiële instrumenten kun-
nen schorsen (zie respectievelijk artikel 50.2.j, artikel
12.2.f en artikel 24.4.d). Deze bevoegdheid kan bijvoor-
beeld worden aangewend wanneer de marktwerking
voor een of meerdere financiële instrumenten verstoord
is, wanneer er een verhoogd risico op marktmisbruik is,
bijvoorbeeld als ongebruikelijke volumes worden vast-
gesteld vóór de bekendmaking van voorkennis, of nog
wanneer een emittent zijn informatieverplichtingen mis-
kent.

Deze schorsingsbevoegdheid doet geen afbreuk aan
de reeds bestaande schorsingsbevoegdheid van de
marktondernemingen en de CBFA zoals voorzien in de
artikelen 7, § 3, en 13, § 1, van de wet van 2 augustus
2002.

De bevoegdheid om de verhandeling van financiële
instrumenten te verbieden wordt enkel voorgeschreven
door MiFID (zie artikel 50.2.k) en de Transparantierichtlijn
(zie artikel 24.4.e), maar niet door de Marktmisbruik-
richtlijn. De CBFA kan bijgevolg financiële instrumenten
schrappen in het kader van haar toezicht op de nale-
ving van de regels inzake gereglementeerde markten
en multilaterale handelsfaciliteiten, en van de informatie-
verplichtingen van emittenten.
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Lorsque la CBFA décide de suspendre la négocia-
tion d’un instrument financier ou de radier un instrument
financier, elle demande à l’entreprise de marché, à l’en-
treprise d’investissement ou à l’établissement de crédit
qui organise le marché réglementé ou le système multi-
latéral de négociation concerné, d’exécuter cette déci-
sion. Les décisions de suspension ou de radiation de la
CBFA sont susceptibles de recours.

Le pouvoir de suspendre ou d’interdire la négocia-
tion s’applique uniquement aux marchés ou systèmes
multilatéraux de négociation belges. Si l’émetteur con-
cerné est admis à la négociation sur un marché ou sys-
tème multilatéral de négociation étranger, la CBFA
pourra, au besoin, demander à l’autorité compétente
étrangère la suspension ou la radiation des instruments
financiers concernés, dans le cadre de la coopération
internationale.

Aux fins de transposer l’article 41.2 de la MiFID, le
projet prévoit que la CBFA notifie ses décisions de sus-
pension et de radiation aux autorités compétentes des
autres Etats membres de l’Espace économique euro-
péen. Lorsque la CBFA reçoit de son côté une telle no-
tification, elle suspend ou radie l’instrument financier
concerné s’il est négocié sur un marché réglementé, un
système multilatéral de négociation ou toute autre
plateforme de négociation belge, pour autant toutefois
que cette mesure ne soit pas susceptible de léser d’une
manière significative les intérêts des investisseurs ou
de compromettre le fonctionnement ordonné du mar-
ché.

Le § 3 de l’article 34 énonce des règles qui sont ba-
sées sur l’article 57, premier alinéa, de la MiFID. Cet
article de la directive confère aux autorités compéten-
tes la faculté d’exercer certains pouvoirs d’investigation
à l’égard des membres à distance de marchés régle-
mentés fonctionnant sous leur surveillance, pour autant
que ces membres à distance soient établis dans l’Es-
pace économique européen. Pour de tels actes d’in-
vestigation, ces règles offrent une alternative à la coo-
pération usuelle entre autorités compétentes, dont les
deux autorités concernées retirent en fait un avantage.
En effet, l’autorité qui exerce directement son pouvoir à
l’égard de membres à distance peut en principe pro-
gresser plus rapidement dans son enquête, tandis que
l’autorité compétente du pays d’origine du membre à
distance est déchargée de ces demandes de coopéra-
tion.

Concrètement, ces règles impliquent, d’une part, que
la CBFA peut directement demander des informations
ou procéder à des inspections et expertises sur place

Wanneer de CBFA beslist om de verhandeling van
een financieel instrument te schorsen of om een finan-
cieel instrument te schrappen, verzoekt zij de markt-
onderneming of de beleggingsonderneming of krediet-
instelling die de betrokken  gereglementeerde markt of
multilaterale handelsfaciliteit organiseert, om deze be-
slissing uit te voeren. Tegen de schorsings- of schrap-
pingsbeslissing van de CBFA kan beroep worden aan-
getekend.

De bevoegdheid tot schorsing van de verhandeling
en het verbieden van de handel is beperkt tot Belgische
markten of multilaterale handelingsfaciliteiten. Is de be-
trokken emittent toegelaten tot de verhandeling op een
buitenlandse markt of multilaterale handelingsfaciliteit,
dan zal de CBFA de bevoegde buitenlandse autoriteit
zo nodig om de schorsing of schrapping kunnen ver-
zoeken in het kader van de internationale samenwer-
king.

Ter omzetting van artikel 41.2 van MiFID wordt voor-
zien in een kennisgeving van schorsings- en schrap-
pingsbeslissingen door de CBFA aan de bevoegde au-
toriteiten van de andere lidstaten van de Europese
Economische Ruimte. Wanneer de CBFA zelf een der-
gelijke kennisgeving ontvangt, schorst of schrapt zij het
betrokken financieel instrument indien het verhandeld
wordt op een Belgische gereglementeerde markt, mul-
tilaterale handelsfaciliteit of enig ander Belgisch handels-
platform en voorzover zulks de belangen van de beleg-
gers of de ordelijke werking van de markt niet aanzienlijk
zou kunnen schaden.

In § 3 van artikel 34 is een regeling opgenomen die
gebaseerd is op artikel 57, eerste alinea, van MiFID. Dit
artikel uit de richtlijn verleent aan bevoegde autoriteiten
de mogelijkheid om bepaalde onderzoeksbevoegdheden
uit te oefenen ten aanzien van leden op afstand van
gereglementeerde markten die onder hun toezicht staan,
voorzover deze leden op afstand in de Europese Eco-
nomische Ruimte zijn gevestigd. Voor dergelijke
onderzoeksdaden biedt deze regeling een alternatief
voor de gebruikelijke samenwerking tussen bevoegde
autoriteiten, waarbij beide betrokken autoriteiten hun
voordeel doen. De autoriteit die gebruik maakt van de
rechtstreekse bevoegdheid ten aanzien van leden op
afstand, kan in principe sneller vooruitgang boeken in
haar onderzoek, en de bevoegde autoriteit van het land
van herkomst van het lid op afstand wordt ontlast van
deze verzoeken om samenwerking.

In concreto veronderstelt deze regeling enerzijds dat
de CBFA rechtstreeks informatie kan opvragen of ter
plaatse inspecties en expertises kan verrichten bij le-
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auprès des membres à distance de marchés réglemen-
tés belges et, d’autre part, que les autorités compéten-
tes de l’Espace économique européen peuvent deman-
der des informations ou procéder à des inspections ou
expertises sur place auprès des membres à distance
de leurs marchés réglementés qui sont établis en Belgi-
que.

Lorsqu’une autorité compétente fait usage de ce pou-
voir direct à l’égard de membres à distance, elle doit en
informer l’autorité compétente de l’Etat membre d’ori-
gine du membre à distance.

Enfin, le § 4 de l’article 34 prévoit que les entreprises
de marché, les entreprises d’investissement et les éta-
blissements de crédit doivent donner à la CBFA un ac-
cès permanent aux systèmes informatiques qui permet-
tent la négociation électronique d’instruments financiers
sur les marchés réglementés et les systèmes multilaté-
raux de négociation fonctionnant sous la surveillance
de la CBFA. Cet accès permanent aux plateformes de
négociation, dont la CBFA dispose déjà depuis qu’elle
s’est vu confier la surveillance en première ligne des
marchés qui jusque-là était exercée par les autorités de
marché, doit être maintenu dans le cadre de la transpo-
sition de la MiFID ainsi qu’en vue d’assurer le contrôle
du respect des règles en matière d’abus de marché.
C’est la raison pour laquelle il est explicitement men-
tionné dans le projet de loi. Il permet à la CBFA d’exer-
cer un contrôle en temps réel sur les marchés et systè-
mes multilatéraux de négociation visés, ce qui est
nécessaire pour assurer une surveillance efficace des
marchés.

La CBFA peut demander aux organismes de com-
pensation et de liquidation (ainsi qu’aux organismes
assimilés à des organismes de liquidation) de lui fournir
périodiquement des informations concernant les tran-
sactions portant sur des instruments financiers admis à
la négociation sur des marchés réglementés ou des
systèmes multilatéraux de négociation fonctionnant sous
la surveillance de la CBFA. Il peut également s’agir de
transactions qui sont effectuées en dehors du marché
ou du système de négociation concerné, mais qui sont
dénouées par l’intermédiaire de ces organismes. Les
informations susvisées permettent à la CBFA de vérifier
si les intermédiaires respectent leurs obligations de
reporting. Cette disposition est une reformulation de l’ar-
ticle 26, 4°, de l’arrêté royal du 31 mars 2003 relatif à la
déclaration des transactions portant sur des instruments
financiers et à la conservation des données.

den op afstand van Belgische gereglementeerde mark-
ten, en anderzijds dat bevoegde autoriteiten van de
Europese Economische Ruimte bij in Belgische geves-
tigde leden op afstand van hun gereglementeerde mark-
ten kunnen informatie opvragen of ter plaatse inspec-
ties of expertises verrichten.

Wanneer een bevoegde autoriteit gebruik maakt van
deze rechtstreekse bevoegdheid ten aanzien van leden
op afstand, moet zij de bevoegde autoriteit van de lid-
staat van herkomst van het lid op afstand daarvan op
de hoogte brengen.

In § 4 van artikel 34 ten slotte is bepaald dat markt-
ondernemingen, beleggingsondernemingen en krediet-
instellingen de CBFA continue toegang moeten verle-
nen tot de informaticasystemen die de elektronische
verhandeling van financiële instrumenten mogelijk maakt
op de gereglementeerde markten en multilaterale
handelsfaciliteiten die onder het toezicht van de CBFA
vallen. Deze continue toegang tot de handelsplatformen,
waarover de CBFA al beschikt sinds de overheveling
van het markttoezicht in eerste lijn van de markt-
autoriteiten naar de CBFA, moet behouden blijven in de
context van de omzetting van MiFID en met het oog op
het toezicht van de naleving van de regels inzake markt-
misbruik en wordt daarom hier uitdrukkelijk vermeld. Zij
stelt de CBFA in staat om toezicht «in real time» uit te
oefenen op deze markten en multilaterale handels-
faciliteiten, wat nodig is voor een efficiënt markttoezicht.

De CBFA kan verrekenings- en vereffeningsin-
stellingen (en met vereffeningsinstellingen gelijkgestelde
instellingen) verzoeken om periodiek informatie te ont-
vangen over transacties in financiële instrumenten die
toegelaten zijn tot de verhandeling op gereglementeerde
markten of multilaterale handelsfaciliteiten die onder het
toezicht van de CBFA ressorteren. Het kan daarbij ook
gaan om transacties die buiten de betrokken markt of
handelsfaciliteit om zijn verricht, maar via deze instel-
lingen zijn afgewikkeld. Dergelijke informatie stelt de
CBFA in staat om na te gaan of tussenpersonen hun
rapportageverplichtingen naleven. Deze bepaling is een
herformulering van artikel 26, 4°, van het koninklijk be-
sluit van 31 maart 2003 over de melding van transac-
ties in financiële instrumenten en over de bewaring van
gegevens.
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Article 47

L’article 35, § 1er, de la loi du 2 août 2002, tel que
modifié par l’article 47 du présent projet de loi, énonce
les pouvoirs d’investigation que la CBFA peut exercer
erga omnes à des fins bien déterminées, plus précisé-
ment aux fins du contrôle des transactions sur instru-
ments financiers et du contrôle de l’application des rè-
gles de conduite y relatives, matières visées dans les
articles de la section 7 du chapitre II de la loi du 2 août
2002, ainsi que dans l’article 36 de la loi du 6 avril 1995,
aussi longtemps du moins que cet article n’a pas été
abrogé dans le cadre de la transposition de la MiFID en
ce qui concerne les règles de conduite. L’élargissement
des pouvoirs d’investigation concernés vaut également
pour la protection des investisseurs contre la fourniture
illicite de services d’investissement. Les pouvoirs d’in-
vestigation élargis ratione personae peuvent, ainsi, être
utilisés notamment dans le cadre d’enquêtes portant sur
la fourniture illicite de services d’investissement, et dans
le cadre d’enquêtes visant à détecter d’éventuelles in-
fractions aux dispositions répressives et préventives en
matière d’abus de marché (articles 25 et 25bis de la loi
du 2 août 2002), aux règles de conduite applicables aux
intermédiaires financiers lors de la fourniture de servi-
ces d’investissement ou de l’exécution de transactions
sur instruments financiers, ou encore aux règles de con-
duite applicables lors de l’information et de la mise en
œuvre d’offres en vente ou en souscription publiques
d’instruments financiers en Belgique et à celles appli-
cables aux intermédiaires qui interviennent dans de tel-
les opérations en qualité de chef de file ou de membre
d’un syndicat de prise ferme ou de placement.

Comme on l’a déjà précisé dans le commentaire de
l’article précédent, le pouvoir d’effectuer des inspections
et expertises sur place est limité aux entreprises soumi-
ses au contrôle de la CBFA. C’est la raison pour laquelle
l’élargissement ratione personae de ce pouvoir a été
supprimé dans l’article 35 de la loi du 2 août 2002, dès
lors que toutes les entreprises concernées sont men-
tionnées à l’article 34 de cette même loi. Pour répondre
à une observation du Conseil d’Etat, un § 2 nouveau
prévoit un mécanisme de coopération qui est analogue
au régime actuel de l’article 40, § 8, alinéa 3, de la loi du
2 août 2002 et qui est conforme à la directive Abus de
marché et à la MiFID, lesquelles prévoient que les auto-
rités compétentes peuvent également exercer leurs
pouvoirs en saisissant les autorités judiciaires compé-
tentes. Il peut être recouru à cette coopération lorsqu’il
est nécessaire, aux fins mentionnées au § 1er de l’article
35, de faire usage de pouvoirs d’investigation dont seu-
les les autorités judiciaires disposent. Celles-ci peuvent
toutefois refuser de donner suite à la demande de la
CBFA lorsqu’une procédure judiciaire est déjà engagée

Artikel 47

Artikel 35, § 1, van de wet van 2 augustus 2002 be-
vat, na de aanpassingen door artikel 47 van voorliggend
wetsontwerp, de onderzoeksbevoegdheden die de
CBFA erga omnes kan uitoefenen voor welbepaalde
doeleinden, meer bepaald het toezicht op transacties in
financiële instrumenten en desbetreffende gedragsre-
gels, waarmee gedoeld wordt op de artikelen uit afde-
ling 7 van hoofdstuk II van de wet van 2 augustus 2002,
alsmede op artikel 36 van de wet van 6 april 1995, al-
thans zolang dit artikel niet opgeheven is in het kader
van de omzetting van MiFID op het stuk van de gedrags-
regels. Ook in het kader van de bescherming van de
beleggers tegen de illegale verstrekking van beleggings-
diensten geldt de verruiming van de betrokken
onderzoeksbevoegdheden. Aldus kunnen deze ratione
personae verruimde onderzoeksbevoegdheden onder
andere worden gebruikt voor onderzoeken inzake de
illegale verstrekking van beleggingsdiensten en voor
onderzoeken naar inbreuken op de repressieve en pre-
ventieve bepalingen inzake marktmisbruik (artikelen 25
en 25bis van de wet van 2 augustus 2002), op de ge-
dragsregels die gelden voor financiële tussenpersonen
bij het verstrekken van beleggingsdiensten of het uit-
voeren van verrichtingen in financiële instrumenten of
op de gedragsregels die gelden bij de berichtgeving en
de uitvoering van openbare aanbiedingen tot verkoop
of inschrijving op financiële instrumenten in België en
deze die gelden voor de tussenpersonen die als lead
manager of lid van een syndicaat tot vaste overname of
plaatsing tussenkomen bij dergelijke verrichtingen.

Zoals vermeld bij het commentaar over het vorige
artikel, is de bevoegdheid om inspecties en expertises
ter plaatse uit te voeren beperkt tot ondernemingen die
onder het toezicht van de CBFA staan. Daarom is de
verruiming ratione personae van deze bevoegdheid
geschrapt in artikel 35 van de wet van 2 augustus 2002,
aangezien alle betrokken ondernemingen worden ver-
meld in artikel 34 van de wet van 2 augustus 2002. Gelet
op de opmerking van de Raad van State is in een nieuwe
§ 2 voorzien in een samenwerkingsmechanisme dat
analoog is aan de bestaande regeling van artikel 40, §
8, derde lid, van de wet van 2 augustus 2002, en in
overeenstemming is met de Marktmisbruikrichtlijn en
MiFID die voorzien dat bevoegde overheden hun be-
voegdheden ook kunnen uitoefenen middels een ver-
zoek aan de bevoegde rechterlijke instanties. Op deze
samenwerking kan een beroep worden gedaan wan-
neer het voor de doeleinden vermeld in § 1 van artikel
35 nodig is onderzoeksbevoegdheden aan te wenden
waarover enkel de gerechtelijke overheden beschikken.
Deze kunnen echter weigeren aan het verzoek van de
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pour les mêmes faits et contre les mêmes personnes
ou lorsque celles-ci ont déjà été définitivement jugées
pour les mêmes faits.

L’extension erga omnes du champ d’application des
pouvoirs d’investigation de la CBFA est conforme à l’ar-
ticle 12.2, a et b, de la directive Abus de marché et à
l’article 50.2, a et b, de la MiFID, lesquels n’énumèrent
pas non plus de manière limitative les personnes à
l’égard desquelles l’autorité compétente doit pouvoir
exercer ses pouvoirs. Le présent projet de loi précise
par ailleurs, comme à l’article 34 de la loi du 2 août 2002,
que la CBFA peut exercer les pouvoirs tels qu’élargis
par l’article 35 dans le cadre de la coopération avec
d’autres autorités compétentes de l’Espace économi-
que européen ou de la coopération avec une autorité
compétente d’un pays tiers avec laquelle elle a conclu
un accord de coopération.

Article 48

Les articles 48 et suivants du présent projet visent à
élargir la section 7 du chapitre III de la loi du 2 août
2002, qui concerne les pouvoirs d’investigation de la
CBFA et les dispositions pénales, en y intégrant d’autres
pouvoirs d’investigation dont les autorités compétentes
doivent disposer, directement ou indirectement, confor-
mément à la directive Abus de marché et à la MiFID.
Pour ce faire, le projet déplace les dispositions conte-
nues à l’actuel article 79 pour les réinsérer plus loin dans
la loi du 2 août 2002, à savoir à l’article 87, qu’il rétablit
ainsi puisque cet article avait été abrogé par l’article 17
de l’arrêté royal du 25 mars 2003. Le projet insère en-
suite un article 79 nouveau. La référence au chapitre IV
est supprimée, et les articles 80 à 86 abrogés par le
même article de l’arrêté royal précité sont rétablis dans
une nouvelle rédaction.

Les pouvoirs introduits à la section 7 du chapitre III
de la loi du 2 août 2002 sont étroitement alignés sur les
pouvoirs dont disposent les autorités judiciaires. Le choix
a été fait, dans les articles concernés, d’attribuer ces
pouvoirs directement à l’autorité de contrôle, moyen-
nant les garanties internes et externes nécessaires en
ce qui concerne la procédure. Ce choix correspond à
celui opéré par d’autres Etats membres de l’Union euro-
péenne pour leurs propres autorités de contrôle. Il con-
tribue en outre à assurer la convergence des pouvoirs
dévolus aux autorités de contrôle des marchés de va-
leurs mobilières au sein de l’Union européenne, condi-
tion essentielle de la bonne coopération entre ces auto-
rités et de la réussite du processus Lamfalussy.

CBFA gevolg te geven, wanneer reeds een gerechte-
lijke procedure is ingesteld wegens dezelfde feiten en
tegen dezelfde personen of wanneer zij reeds definitief
wegens dezelfde feiten werden veroordeeld.

De uitbreiding erga omnes van onderzoeks-
bevoegdheden is in overeenstemming met artikel 12.2.a
en b, van de Marktmisbruikrichtlijn en met artikel 50.2.a
en b, van MiFID die evenmin een beperkende opsom-
ming geven van de personen ten aanzien waarvan de
bevoegde autoriteit haar bevoegdheden moet kunnen
uitoefenen. Verder wordt, zoals in artikel 34 van de wet
van 2 augustus 2002, gepreciseerd dat de CBFA de
bevoegdheden zoals uitgebreid door artikel 35 kan ge-
bruiken in het kader van de samenwerking met andere
bevoegde autoriteiten uit de Europese Economische
Ruimte of met een bevoegde autoriteit uit een derde
land waarmee de CBFA een samenwerkings-
overeenkomst heeft afgesloten.

Artikel 48

Artikel 48 en volgende van voorliggend ontwerp heb-
ben tot doel afdeling 7 van hoofdstuk III van de wet van
2 augustus 2002, dat betrekking heeft op onderzoeks-
bevoegdheden van de CBFA en strafbepalingen, uit te
breiden met bepaalde onderzoeksbevoegdheden waar-
over de bevoegde overheden overeenkomstig de Markt-
misbruikrichtlijn en MiFID direct of indirect dienen te
beschikken. Hiertoe wordt het oude artikel 79 verplaatst
naar artikel 87 van de wet van 2 augustus 2002, dat
was opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 en aldus wordt hersteld. Een nieuw
artikel 79 wordt ingevoegd. De verwijzing naar hoofd-
stuk IV wordt geschrapt, en de door hetzelfde artikel
van voormeld koninklijk besluit opgeheven artikelen 80
tot 86 worden hersteld in een nieuwe lezing.

De bevoegdheden die in afdeling 7 van hoofdstuk III
van de wet van 2 augustus 2002 worden ingevoerd, leu-
nen nauw aan bij bevoegdheden waarover gerechte-
lijke autoriteiten beschikken. In de navolgende artikelen
is ervoor gekozen om deze bevoegdheden rechtstreeks
aan de toezichthouder toe te kennen, mits de nodige
interne en externe procedurele waarborgen. Deze keuze
komt overeen met de situatie van toezichthouders in
andere lidstaten van de Europese Unie, en draagt bo-
vendien bij tot de convergentie van de bevoegdheden
van de effectentoezichthouders in de Europese Unie,
hetgeen een essentiële voorwaarde is voor de vlotte
samenwerking tussen hen en voor het welslagen van
het Lamfalussy-processus.
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Comme on l’a déjà indiqué plus haut, la directive Abus
de marché et la MiFID exigent que les autorités compé-
tentes puissent utiliser lesdits pouvoirs pour coopérer
entre elles (voir l’article 16.1 de la directive Abus de
marché et l’article 56.1 de la MiFID). A cet égard, l’arti-
cle 56.3, deuxième alinéa, de la MiFID prévoit à titre
additionnel que les autorités compétentes peuvent exer-
cer leurs pouvoirs à des fins de coopération, y compris
lorsque les pratiques faisant l’objet d’une enquête ne
constituent pas une violation d’une règle en vigueur dans
leur Etat membre.

Le projet prévoit également que la CBFA peut utiliser
ces pouvoirs dans le cadre d’accords de coopération
conclus avec des autorités de contrôle de pays tiers,
tels que l’ « Accord multilatéral portant sur la consulta-
tion, la coopération et l’échange d’informations » de l’Or-
ganisation Internationale des Commissions de Valeurs
mobilières (OICV).

L’article 79 nouveau confère à la CBFA le pouvoir de
convoquer des personnes à une audition, aux fins vi-
sées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°. Il constitue la transpo-
sition de l’article 12.2.b de la directive Abus de marché
et de l’article 50.2.b de la MiFID.

La CBFA dispose du pouvoir de convoquer et d’en-
tendre toute personne, la personne convoquée étant
tenue de comparaître. Pour tenir compte de l’observa-
tion formulée par le Conseil d’Etat à ce sujet, les règles
de procédure que la CBFA observera à cet égard sont
énoncées dans le dispositif de la loi, plutôt que dans le
règlement d’ordre intérieur de la CBFA Ces règles de
procédure sont basées sur les  dispositions actuelles
des articles 47bis et 28quinquies, § 2, du Code d’ins-
truction criminelle, qui concernent l’audition de person-
nes.

Article 49

Afin d’élargir la section 7 du chapitre III, l’article 49
du présent projet supprime la référence à l’intitulé du
chapitre IV, de sorte que les chapitres suivants doivent
être renumérotés. Tous les articles du chapitre IV, qui
décrivaient les aspects institutionnels de l’Office de Con-
trôle des Assurances, ont, dans le cadre de l’intégration
dudit Office de Contrôle au sein de la Commission ban-
caire et financière, été abrogés par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003.

Zoals reeds gezegd, vereisen de Marktmisbruik-
richtlijn en MiFID dat bevoegde autoriteiten de bevoegd-
heden uit de richtlijn kunnen gebruiken om met elkaar
samen te werken (cfr. artikel 16.1 van de Marktmisbruik-
richtlijn en artikel 56, lid 1, van MiFID). Artikel 56.3,
tweede zin, van richtlijn 2004/39EG bepaalt in dat ver-
band bijkomend dat bevoegde autoriteiten hun bevoegd-
heden ten behoeve van de samenwerking kunnen aan-
wenden, zelfs in de gevallen waarin de onderzochte
gedraging niet strijdig is met in de betrokken lidstaat
van kracht zijnde regelgeving.

Tevens wordt voorzien dat de CBFA deze bevoegd-
heden kan gebruiken in het kader van samenwerkings-
overeenkomsten met toezichthouders uit derde landen,
zoals het Multilateral memorandum of understanding
concerning consultation and cooperation and the
exchange of information van de International
Organization of Securities Commissions (IOSCO).

Het nieuwe artikel 79 kent de CBFA de bevoegdheid
toe om personen op te roepen voor een verhoor in het
kader van de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden en vormt de omzetting van artikel 12.2.b van de
Marktmisbruikrichtlijn en artikel 50.2.b van MiFID.

De CBFA is bevoegd om iedere persoon op te roe-
pen en te verhoren, waarbij de opgeroepen persoon
gehouden is om te verschijnen. Om rekening te houden
met de opmerking van de Raad van State zijn de
procedureregels die de CBFA hierbij in acht dient te
nemen, opgenomen in het dispositief van de wet, in
plaats van in het inrichtingsreglement van de CBFA.
Deze procedureregels zijn gebaseerd op de bestaande
voorschriften van artikelen 47bis en 28quinquies, § 2,
van het Wetboek van Strafvordering inzake het verhoor
van personen.

Artikel 49

Met het oog op de uitbreiding van afdeling 7 van
hoofdstuk III wordt in artikel 49 van voorliggend ontwerp
de verwijzing naar het opschrift van hoofdstuk IV ge-
schrapt, waardoor de nummering van de navolgende
hoofdstukken moet worden aangepast. Alle artikelen van
dat hoofdstuk, die de institutionele aspecten van de
Controledienst voor de verzekeringen beschreven, zijn
in het kader van de integratie van de Controledienst in
de Commissie voor het bank- en financiewezen opge-
heven door artikel 17 van het koninklijk besluit van 25
maart 2003.
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Article 50

L’article 50 insère un article 80 nouveau qui confère
à l’auditeur le pouvoir d’ordonner, par décision motivée,
la saisie provisoire d’actifs financiers liés à une infrac-
tion aux règles dont le respect est contrôlé par la CBFA
ou par l’autorité compétente étrangère au sens de l’arti-
cle 75, § 1er, 3° ou 4°, de la loi du 2 août 2002 qui a
sollicité la coopération de la CBFA. Ce pouvoir est com-
parable à celui dont dispose la Cellule de traitement des
informations financières pour faire opposition à l’exécu-
tion d’opérations (article 12 de la loi du 11 janvier 1993
relative à la prévention de l’utilisation du système finan-
cier aux fins du blanchiment de capitaux et du finance-
ment du terrorisme) ou au pouvoir dont disposent les
auditeurs et les fonctionnaires du Service de la concur-
rence commissionnés par le ministre pour procéder à
une saisie ou apposer des scellés pour une durée limi-
tée (article 22, § 3, alinéa 6, de la loi du 10 juin 2006  sur
la protection de la concurrence économique). L’intro-
duction de cet article constitue, avec celle des articles
82, 1°, et 83 nouveaux, la transposition de l’article 12.2.g
de la directive Abus de marché et de l’article 50.2.f de la
MiFID.

Ce pouvoir est conféré à l’auditeur de la CBFA, qui
peut en faire usage, soit dans le cadre des instructions
dont il a été chargé par le comité de direction en vertu
de l’article 70 de la loi du 2 août 2002, soit à la demande
des services opérationnels de la CBFA, qui poursuivront
leur examen préparatoire après l’exécution de l’acte d’in-
vestigation demandé à l’auditeur. La demande faite par
les services opérationnels à l’auditeur de poser un acte
d’investigation peut à son tour résulter d’une demande
de coopération émanant d’une autorité compétente au
sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, de la loi du 2 août
2002.

Réserver l’exercice d’un pouvoir d’investigation à
l’auditeur permet de garantir que ce pouvoir sera exercé
avec la prudence nécessaire, étant donné que, dans le
cas où l’auditeur sera chargé d’une instruction, le dos-
sier se trouvera déjà à un stade très avancé et des indi-
ces sérieux d’infraction auront été constatés, conformé-
ment à l’article 70 de la loi du 2 août 2002. Dans le cas
où les services opérationnels demanderont à l’auditeur
de poser un acte d’investigation, celui-ci pourra appré-
cier la demande en question avec la distance néces-
saire et dans le respect du principe de proportionnalité.
Dans les deux cas, la mesure d’investigation devra
d’ailleurs être motivée.

Artikel 50

In artikel 50 wordt een nieuw artikel 80 ingevoegd,
dat aan de auditeur de bevoegdheid toekent om bij ge-
motiveerde beslissing de voorlopige inbeslagneming te
bevelen van financiële activa die in verband staan met
een inbreuk op de regels waarop wordt toegezien door
de CBFA of door de buitenlandse bevoegde autoriteit in
de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, van de wet van 2
augustus 2002 die de CBFA om samenwerking heeft
verzocht. Dergelijke bevoegdheid is vergelijkbaar met
de bevoegdheid van de Cel voor Financiële Informatie-
verwerking om verzet aan te tekenen tegen de uitvoe-
ring van verrichtingen (artikel 12 van de wet van 11 ja-
nuari 1993 tot voorkoming van het gebruik van het
financiële stelsel voor het witwassen van geld en de fi-
nanciering van terrorisme) of de bevoegdheid van de
auditeurs en de door de minister gemachtigde ambte-
naren van de Dienst voor Mededinging om voor beperkte
duur beslag te leggen of te verzegelen (artikel 22, § 3,
lid 6, van de wet van 10 juni 2006 tot bescherming van
de economische mededinging). De invoeging van dit
artikel vormt, samen met de nieuwe artikelen 82, 1°, en
83, de omzetting van artikel 12.2.g van de Marktmisbruik-
richtlijn en artikel 50.2.f van MiFID.

Deze bevoegdheid wordt aan de auditeur van de
CBFA toegekend, die er gebruik van kan maken, hetzij
in het kader van de onderzoeken waarmee hij op grond
van artikel 70 van de wet van 2 augustus 2002 door het
directiecomité werd belast, hetzij op verzoek van ope-
rationele diensten van de CBFA, die hun vooronderzoek
voortzetten na uitvoering van de aan de auditeur ge-
vraagde onderzoeksdaad. Het verzoek van operationele
diensten aan de auditeur om een onderzoeksdaad te
stellen kan op zijn beurt voortvloeien uit een verzoek
om samenwerking van een bevoegde autoriteit in de
zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, van de wet van 2 augus-
tus 2002.

Door de uitoefening van een onderzoeksbevoegdheid
voor te behouden aan de auditeur wordt verzekerd dat
deze met de nodige omzichtigheid wordt aangewend,
aangezien in het geval van een onderzoek door de
auditeur het dossier zich al in een vergevorderd sta-
dium bevindt en er overeenkomstig artikel 70 van de
wet van 2 augustus 2002 ernstige aanwijzingen van een
inbreuk zullen zijn vastgesteld. In het andere geval,
wanneer de operationele diensten de auditeur verzoe-
ken om de onderzoeksdaad te stellen, zal deze dit ver-
zoek met de nodige afstand en met inachtneming van
het evenredigheidsbeginsel kunnen beoordelen. In beide
gevallen moet de onderzoeksmaatregel overigens ge-
motiveerd worden.
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La saisie ne peut être ordonnée par l’auditeur qu’en
cas d’urgence. Elle doit être motivée et ne peut excéder
une durée de 48 heures. L’auditeur peut, au besoin,
demander l’assistance des pouvoirs publics. Il peut éga-
lement demander au juge d’instruction l’autorisation de
procéder à une saisie pour une durée indéterminée.

Dans son avis, le Conseil d’Etat a relevé l’absence
d’autorisation judiciaire pour procéder à une saisie pro-
visoire et demande de le justifier. Le Gouvernement
estime à ce sujet que le régime proposé apporte une
protection juridique équilibrée qui, d’une part, offre des
garanties suffisantes eu égard à la nature de la mesure
d’investigation et, d’autre part, n’entrave pas l’efficacité
de la mesure en question. Il s’agit ici en fin de compte
d’une saisie qui ne peut excéder une durée de 48 heu-
res, ce délai ne pouvant être renouvelé, ce qui a été
précisé dans le dispositif de la loi à la suite de l’obser-
vation du Conseil d’Etat. Si, dans ce délai, le juge d’ins-
truction n’a pas donné l’autorisation de procéder à une
saisie à durée indéterminée, la saisie est levée et le
saisi peut à nouveau disposer de ses actifs. Il y a lieu
en outre de noter que la mesure porte uniquement sur
les actifs financiers et que, comme précisé ci-dessus,
d’autres autorités administratives encore disposent du
pouvoir de procéder à une saisie provisoire sans inter-
vention des autorités judiciaires.

La saisie fait l’objet d’un procès-verbal, qui est sou-
mis à la signature du saisi ou du tiers saisi. Le projet
précise, à la suite d’une observation du Conseil d’Etat,
que ceux-ci en reçoivent une copie gratuitement sans
devoir en faire la demande.

Article 51

L’article 51 insère un article 81 nouveau qui, pour les
mêmes motifs que ceux exposés dans le commentaire
de l’article 50, confère à l’auditeur le pouvoir de requé-
rir, par décision écrite et motivée, les entreprises de té-
lécommunication de communiquer l’identité de leurs
abonnés ou les données relatives aux services de télé-
communication auxquels ceux-ci sont abonnés. L’intro-
duction de ce pouvoir constitue, avec celle du pouvoir
de demander et de faire localiser des télécommunica-
tions (cf. infra), la transposition de l’article 12.2.d de la
directive Abus de marché et de l’article 50.2.d de la
MiFID.

De inbeslagneming kan enkel bij hoogdringendheid
door de auditeur worden opgelegd. Zij moet gemotiveerd
zijn en mag de duur van 48 uur niet overschrijden. In-
dien nodig kan de bijstand worden gevorderd van de
openbare macht. De auditeur kan toelating vragen aan
de onderzoeksrechter voor een inbeslagneming van
onbepaalde duur.

In zijn advies heeft de Raad van State gewezen op
het gebrek aan rechterlijke machtiging voor de voorlo-
pige inbeslagneming en vraagt hij dit te verantwoorden.
De Regering is ter zake van oordeel dat de regeling een
evenwichtige rechtsbescherming bevat die enerzijds
voldoende waarborgen biedt, gelet op de aard van de
maatregel, en anderzijds niet in de weg staat aan de
werkbaarheid van de onderzoeksmaatregel in kwestie.
Het gaat hier per slot van rekening om een
inbeslagneming die de duur van 48 uur niet mag over-
schrijden, waarbij deze termijn niet kan worden her-
nieuwd, hetgeen naar aanleiding van de opmerking van
de Raad van State in het dispositief is gepreciseerd.
Indien binnen deze termijn geen machtiging wordt be-
komen van de onderzoeksrechter voor een
inbeslagneming van onbepaalde duur, wordt de
inbeslagneming opgeheven en kan de beslagene terug
beschikken over zijn activa. Bovendien moet worden
opgemerkt dat de maatregel enkel betrekking heeft op
financiële activa, en dat, zoals hierboven is vermeld,
ook andere administratieve overheden beschikken over
een dergelijke bevoegdheid om voorlopig beslag te leg-
gen zonder rechterlijke tussenkomst.

Van de inbeslagneming wordt een proces-verbaal
opgesteld, dat ter ondertekening wordt aangeboden aan
de beslagene of derde-beslagene, die er, overeenkom-
stig de opmerking van de Raad van State, kosteloos
een kopie van ontvangen zonder hierom te moeten ver-
zoeken.

Artikel 51

In artikel 51 wordt het nieuwe artikel 81 ingevoegd,
dat, om dezelfde redenen als aangehaald onder artikel
50, aan de auditeur de bevoegdheid toekent om bij schrif-
telijke en gemotiveerde beslissing telecombedrijven om
meedeling te verzoeken van de identiteit van hun abon-
nees, of van de gegevens over de
telecommunicatiediensten waarop zij geabonneerd zijn.
De invoering van deze bevoegdheid vormt, samen met
de hieronder besproken bevoegdheid om
telecommunicatieverkeer op te vragen en te laten
localiseren, de omzetting van artikel 12.2.d van de Markt-
misbruikrichtlijn en van artikel 50.2.d van MiFID.
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L’auditeur doit motiver sa décision en indiquant les
circonstances de fait qui justifient cette mesure d’inves-
tigation. Pour les demandes de coopération émanant
d’autorités de contrôle au sens de l’article 75, § 1er, 3°
ou 4°, de la loi du 2 août 2002, il suffira de faire réfé-
rence à cette demande de coopération.

Pour rencontrer l’observation formulée par le Con-
seil d’Etat, le dispositif de la loi prévoit explicitement que
l’auditeur, après s’être le cas échéant concerté avec
l’autorité de contrôle étrangère qui a sollicité la coopé-
ration de la CBFA, doit tenir compte, pour motiver sa
mesure d’investigation, de la proportionnalité de la me-
sure par rapport à la vie privée des personnes, ainsi
que de sa subsidiarité par rapport à d’autres actes d’in-
vestigation.

Les aspects relatifs à la procédure suivie dans le ca-
dre de cette coopération sont réglés par les §§ 2 et 3.
Ils présentent, comme le pouvoir lui-même, de fortes
similitudes avec les règles prévues à l’article 46bis du
Code d’instruction criminelle. Les opérateurs de réseaux
de télécommunication et les fournisseurs de services
de télécommunication sont obligés de coopérer avec la
CBFA et sont également tenus au secret professionnel.
Toute violation de l’obligation de secret professionnel
est passible de sanction en vertu de l’article 458 du Code
pénal.

Dans son avis, le Conseil d’Etat a relevé l’absence
de toute autorisation judiciaire pour exercer ce pouvoir
et demande de le justifier. Comme pour la saisie provi-
soire, le Gouvernement estime que le régime proposé
offre une protection juridique équilibrée. L’on peut éga-
lement observer que, dans un contexte pénal, l’inter-
vention d’un juge d’instruction n’est pas davantage re-
quise pour cette mesure, qui porte uniquement sur les
données relatives aux abonnés.

Article 52

L’article 52 insère un article 82 nouveau qui énumère
des pouvoirs dont l’exercice par l’auditeur nécessite
l’autorisation préalable d’un juge d’instruction. Il s’agit
de la saisie pour une durée indéterminée d’actifs finan-
ciers liés à l’infraction examinée, de la réquisition auprès
d’entreprises de télécommunication d’informations sur
les télécommunications, et de l’imposition d’une inter-
diction temporaire d’exercice de l’activité professionnelle.

Tout comme les pouvoirs de saisie provisoire et de
réquisition de données relatives aux abonnés, les pou-

De auditeur moet motiveren welke feitelijke omstan-
digheden deze onderzoeksmaatregel rechtvaardigen.
Voor verzoeken om samenwerking van toezichthouders
in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, van de wet van 2
augustus 2002, kan worden volstaan met de verwijzing
naar dit verzoek om samenwerking.

Om tegemoet te komen aan de opmerking van de
Raad van State is uitdrukkelijk in het dispositief vermeld
dat de auditeur, desgevallend na overleg met de bui-
tenlandse toezichthouder die de CBFA om samenwer-
king heeft verzocht, bij de motivering van deze
onderzoeksmaatregel rekening moet houden met de
evenredigheid van de maatregel ten aanzien van de
persoonlijke levenssfeer en met de subsidiariteit ten
opzichte van andere onderzoeksdaden.

De procedurele aspecten van deze samenwerking zijn
geregeld in §§ 2 en 3, en vertonen, zoals de bevoegd-
heid zelf, sterke gelijkenissen met de regeling in artikel
46bis van het Wetboek van Strafvordering. De opera-
toren van telecommunicatienetwerken en de verstrek-
kers van telecommunicatiediensten zijn verplicht tot
samenwerking met de CBFA en zij zijn tevens tot ge-
heimhouding gebonden. Inbreuken op de
geheimhoudingsplicht kunnen worden bestraft op grond
van artikel 458 van het Strafwetboek.

In zijn advies heeft de Raad van State gewezen op
het gebrek aan rechterlijke machtiging voor de uitoefe-
ning van deze bevoegdheid en verzoekt de Raad dit te
verantwoorden. Zoals voor de voorlopige
inbeslagneming meent de Regering dat de regeling een
evenwichtige rechtsbescherming biedt. Hierbij kan ook
worden opgemerkt dat in een strafcontext evenmin de
tussenkomst van een onderzoeksrechter vereist wordt
voor deze maatregel, die louter betrekking heeft op
abonneegegevens.

Artikel 52

In artikel 52 wordt het nieuwe artikel 82 toegevoegd,
dat bevoegdheden opsomt waarvoor de auditeur de
voorafgaande toelating van een onderzoeksrechter  dient
te vragen. Het gaat om de inbeslagneming voor onbe-
paalde duur van financiële activa die verband houden
met de onderzochte inbreuk, de opvordering bij
telecombedrijven van informatie over
telecommunicatieverkeer en het opleggen van een tij-
delijk beroepsverbod.

Zoals de voorlopige inbeslagneming en de opvraging
van abonneegegevens, worden deze bevoegdheden
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voirs susvisés sont conférés à l’auditeur, qui peut en
faire usage, soit dans le cadre des instructions dont il a
été chargé par le comité de direction en vertu de l’arti-
cle 70 de la loi du 2 août 2002, soit à la demande des
services opérationnels de la CBFA, qui poursuivront leur
examen préparatoire après l’exécution de l’acte d’inves-
tigation demandé à l’auditeur. Comme on l’a déjà indi-
qué ci-dessus, cette façon de procéder permet de ga-
rantir que ces pouvoirs d’investigation seront exercés
avec la prudence nécessaire.

Suite à l’observation du Conseil d’Etat, l’obligation de
motivation qui incombe à l’auditeur (qui, à cet égard, se
concerte le cas échéant avec l’autorité de controle étran-
gère qui a sollicité la coopération de la CBFA), a été
précisée dans les articles suivants. Ainsi, la décision doit
indiquer les circonstances de fait qui justifient la me-
sure prise et sa motivation doit reposer sur le respect
explicite des principes de proportionnalité et de
subsidiarité.

Comme il s’agit de pouvoirs qui touchent dans une
plus ou moins large mesure à certains droits fondamen-
taux, tels que le droit à la vie privée et le droit au travail,
leur exercice est soumis à l’autorisation préalable d’un
juge d’instruction. Ce contrôle judiciaire est encore ren-
forcé par le fait que le projet de loi II prévoit une possibi-
lité de recours auprès de la Cour d’appel de Bruxelles
contre les décisions prises par l’auditeur en matière de
saisie et d’interdiction professionnelle, selon la procé-
dure prévue à l’article 121 de la loi du 2 août 2002.

Comme on l’a déjà précisé plus haut, l’introduction
de pouvoirs de saisie et de réquisition de données sur
les télécommunications constitue la transposition de l’ar-
ticle 12.2, g et d, de la directive Abus de marché, ainsi
que de l’article 50.2, f et d, de la MiFID. Le pouvoir d’or-
donner une interdiction professionnelle constitue la trans-
position de l’article 12.2.h de la directive Abus de mar-
ché et de l’article 50.2.g de la MiFID. Conformément au
paragraphe 1 des articles précités de ces directives, les
autorités compétentes peuvent, lors de l’exercice de ces
pouvoirs, demander l’intervention des autorités judiciai-
res.

Article 53

L’article 53 insère un article 83 nouveau qui règle, en
son § 1er, les aspects de la procédure à suivre dans le
cadre d’une saisie ordonnée pour une durée indétermi-
née. Aux termes du § 2, la mesure de saisie s’éteint au
moment de la décision finale du comité de direction ou,

toegekend aan de auditeur, die er gebruik van kan ma-
ken, hetzij in het kader van de onderzoeken waarmee
hij op grond van artikel 70 van de wet van 2 augustus
2002 door het directiecomité werd belast, hetzij op ver-
zoek van operationele diensten van de CBFA, die hun
vooronderzoek voortzetten na uitvoering van de aan de
auditeur gevraagde onderzoeksdaad. Zoals hierboven
uiteengezet waarborgt dit dat deze onderzoeks-
bevoegdheden met de nodige omzichtigheid worden
aangewend.

Naar aanleiding van de opmerking van de Raad van
State is de motiveringsplicht die op de auditeur rust (die
in dat verband desgevallend overleg pleegt met de bui-
tenlandse toezichthouder die de CBFA om samenwer-
king heeft verzocht), telkens nader uitgewerkt in de na-
volgende artikelen, met een verwijzing naar de feitelijke
omstandigheden die de maatregel rechtvaardigen, en
een uitdrukkelijke inachtneming van het evenredigheids-
en subsidiariteitsbeginsel bij de motivering van de be-
slissing.

Aangezien het gaat om bevoegdheden die in meer of
mindere mate raken aan bepaalde grondrechten, zoals
het recht op privacy en het recht op arbeid, wordt de
uitoefening ervan onderworpen aan de voorafgaande
toelating door een onderzoeksrechter. Deze rechterlijke
controle wordt nog versterkt door in wetsontwerp II te
voorzien in een hogere beroepsmogelijkheid bij het Hof
van Beroep te Brussel tegen beslissingen van de
auditeur inzake inbeslagneming en beroepsverbod vol-
gens de procedure voorzien bij artikel 121 van de wet
van 2 augustus 2002.

Zoals hoger reeds aangegeven vormt de invoering
van bevoegdheden inzake inbeslagneming en
telecommunicatieverkeer de omzetting van artikel 12.2,g
en d van de Marktmisbruikrichtlijn, alsook van artikel
50.2.f en d van MiFID. De bevoegdheid inzake het
beroepsverbod vormt de omzetting van artikel 12.2.h
van de Marktmisbruikrichtlijn en van artikel 50.2.g van
MiFID. Overeenkomstig lid 1 van voornoemde artikels
uit deze richtlijnen, mogen bevoegde autoriteiten bij de
uitoefening van deze bevoegdheden een beroep doen
op de tussenkomst van gerechtelijke autoriteiten.

Artikel 53

In artikel 53 wordt het nieuwe artikel 83 ingevoegd,
dat in § 1 de procedurele aspecten van de
inbeslagneming voor onbepaalde duur bevat. Luidens
§ 2 vervalt de beslagmaatregel bij de eindbeslissing door
het directiecomité, c.q. het Hof van Beroep te Brussel,
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le cas échéant, de la Cour d’appel de Bruxelles, sauf en
ce qui concerne les actifs financiers saisis qui consti-
tueraient un avantage patrimonial tiré directement de
l’infraction ou l’équivalent d’un tel avantage, lesquels
resteraient sous saisie jusqu’au paiement de l’amende
administrative infligée.

Article 54

L’article 54 insère un article 84 nouveau qui précise,
par analogie avec les règles prévues à l’article 88bis du
Code d’instruction criminelle, les modalités du pouvoir
dont dispose la CBFA de requérir des données sur les
télécommunications. L’auditeur peut ainsi, par décision
motivée, requérir des données d’appel, ainsi que faire
localiser l’endroit où les télécommunications ont été
données ou reçues.

Eu égard à la nature des informations qui peuvent
être demandées, la demande portera toujours sur les
télécommunications qui ont eu lieu dans le passé. L’ob-
servation du Conseil d’Etat quant à la nécessité de limi-
ter la durée d’exécution de la mesure, semble résulter
d’une confusion entre la mesure concernée et le pou-
voir du juge d’instruction d’écouter des communications
et télécommunications privées, d’en prendre connais-
sance et de les enregistrer. Il n’a donc pas été donné
suite à cette observation.

L’auditeur doit motiver sa décision en indiquant les
circonstances de fait qui justifient cette mesure d’inves-
tigation.

Comme indiqué ci-avant, il est désormais explicite-
ment  prévu dans le dispositif de la loi, suite à l’observa-
tion formulée par le Conseil d’Etat, que l’auditeur, après
s’être le cas échéant concerté avec l’autorité de con-
trôle étrangère qui a sollicité la coopération de la CBFA,
doit tenir compte, pour motiver sa mesure d’investiga-
tion, de la proportionnalité de la mesure par rapport à la
vie privée des personnes, ainsi que de sa subsidiarité
par rapport à d’autres actes d’investigation.

Le pouvoir des autorités judiciaires prévu à l’article
88bis du Code d’instruction criminelle et, en particulier,
l’obligation de coopération qui en découle pour les opé-
rateurs de réseaux de télécommunication et les four-
nisseurs de services de télécommunication, sont réglés
de manière plus précise par l’arrêté royal du 9 janvier
2003 portant exécution des articles 46bis, § 2, alinéa
1er, 88bis, § 2, alinéas 1er et 3, et 90quater, § 2, alinéa 3,
du Code d’instruction criminelle ainsi que de l’article

met uitzondering van de beslagen financiële activa die
een vermogensvoordeel zouden vormen dat recht-
streeks is verkregen uit de inbreuk of een equivalent
ervan is, en die onder beslag zouden blijven totdat de
opgelegde administratieve geldboete zou zijn betaald.

Artikel 54

In artikel 54 wordt een nieuw artikel 84 ingevoegd,
dat de bevoegdheid van de CBFA om gegevens over
telecommunicatieverkeer op te vragen nader regelt naar
analogie met de regeling in artikel 88bis van het Wet-
boek van Strafvordering. Aldus kan de auditeur bij ge-
motiveerde beslissing oproepgegevens opvragen, als-
ook laten bepalen op welke plaats
telecommunicatieverkeer werd tot stand gebracht of
ontvangen.

Gelet op de aard van de informatie die kan worden
opgevraagd, zal het verzoek steeds betrekking hebben
op telecommunicatieverkeer uit het verleden. De opmer-
king van de Raad van State over de noodzaak om de
duur van uitvoering van de maatregel in de tijd te beper-
ken, lijkt voort te vloeien uit de verwarring van de be-
trokken maatregel met de bevoegdheid van de
onderzoeksrechter om privé-communicatie en –
telecommunicatie af te luisteren, ervan kennis te ne-
men en ze op te nemen. Er werd dan ook geen gevolg
aan gegeven.

De auditeur moet motiveren welke feitelijke omstan-
digheden deze onderzoeksmaatregel rechtvaardigen.

Zoals reeds gezegd, is, op basis van de opmerking
van de Raad van State, uitdrukkelijk in het dispositief
vermeld dat de auditeur, desgevallend na overleg met
de buitenlandse toezichthouder die de CBFA om samen-
werking heeft verzocht, bij de motivering van deze
onderzoeksmaatregel rekening moet houden met de
evenredigheid van de maatregel ten aanzien van de
persoonlijke levenssfeer en met de subsidiariteit ten
opzichte van andere onderzoeksdaden.

De in artikel 88bis van het Wetboek van Strafvorde-
ring vervatte bevoegdheid van de gerechtelijke autori-
teiten en vooral de daarmee samenhangende
samenwerkingsplicht van de operatoren van
telecommunicatienetwerken en verstrekkers van
telecommunicatiediensten zijn nader geregeld bij Ko-
ninklijk besluit van 9 januari 2003 tot uitvoering van de
artikelen 46bis, § 2, eerste lid, 88bis, § 2, eerste en derde
lid, en 90quater, § 2, derde lid van het Wetboek van
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109ter, E, § 2, de la loi du 21 mars 1991 portant réforme
de certaines entreprises publiques économiques, mais
un régime similaire pour ce nouveau pouvoir de l’audi-
teur de la CBFA ne paraît provisoirement pas néces-
saire, compte tenu des fins auxquelles ce pouvoir sera
utilisé et de la fréquence selon laquelle il sera probable-
ment exercé. Cela n’empêche évidemment pas que les
entreprises concernées organisent leur coopération avec
la CBFA de la même manière que la coopération mise
en place avec les autorités judiciaires.

Article 55

L’article 55 insère un article 85 nouveau qui confère
à l’auditeur le pouvoir d’imposer, à titre de mesure pré-
ventive, une interdiction temporaire d’exercice de l’acti-
vité professionnelle. Une personne physique ou morale
dans le chef de laquelle il existe des indices sérieux
d’infraction aux règles dont la CBFA contrôle le respect,
peut ainsi se voir interdire temporairement l’exercice des
activités professionnelles qui comportent un risque de
nouvelle infraction à l’une de ces règles et qui sont pré-
cisées dans la décision.

Article 56

L’article 56 insère un article 86 nouveau qui prévoit la
possibilité d’infliger des sanctions lorsqu’il n’est pas
donné suite aux obligations ou aux mesures qui décou-
lent de l’exercice par la CBFA des pouvoirs d’investiga-
tion introduits par les articles 79 à 85. Cette disposition
est nécessaire pour pouvoir conférer à ces nouveaux
pouvoirs d’investigation un caractère contraignant, par
exemple lorsqu’une personne convoquée à une audi-
tion refuse de comparaître ou lorsqu’une entreprise de
télécommunication refuse de fournir les informations
demandées, ou encore lorsque des actifs financiers sont
aliénés en dépit d’une mesure de saisie.

Les normes internationales en matière de coopéra-
tion requièrent en outre que la CBFA soit en mesure
d’assurer et au besoin d’imposer le respect des obliga-
tions et des mesures qui découlent de ces pouvoirs d’in-
vestigation. La CBFA doit en effet pouvoir obtenir les
informations nécessaires pour pouvoir répondre aux
demandes de coopération émanant d’autorités de con-
trôle au sens de l’article 75, § 1er, 3° et 4° de la loi du 2
août 2002.

L’introduction, à l’article 86, de la possibilité d’infliger
des sanctions administratives ne porte pas atteinte aux
droits fondamentaux de l’homme, lesquels sont garan-

Strafvordering en van artikel 109ter, E, § 2, van de wet
van 21 maart 1991 betreffende de hervorming van som-
mige economische overheidsbedrijven, maar een soort-
gelijke regeling voor deze nieuwe bevoegdheid van de
auditeur van de CBFA lijkt voorlopig niet nodig, gelet op
de doeleinden waarvoor en verwachte frequentie waar-
mee deze bevoegdheid zal worden gebruikt. Een en
ander belet niet dat de betrokken instellingen hun sa-
menwerking met de CBFA op dezelfde manier zouden
organiseren als de samenwerking met de gerechtelijke
autoriteiten.

Artikel 55

In artikel 55 wordt een nieuw artikel 85 ingevoegd,
dat de auditeur de bevoegdheid toekent om, bij wijze
van preventieve maatregel, een tijdelijk beroepsverbod
op te leggen. Aan een natuurlijke of rechtspersoon waar-
over ernstige aanwijzingen bestaan dat hij zich heeft
schuldig gemaakt aan een inbreuk op de regels waarop
de CBFA toeziet, kan aldus tijdelijk verbod worden op-
gelegd om de beroepsactiviteiten uit te oefenen die een
risico inhouden op een nieuwe inbreuk op één van die
bepalingen en die in de beslissing nader worden gepre-
ciseerd.

Artikel 56

In artikel 56 wordt een nieuw artikel 86 ingevoegd,
dat voorziet in de mogelijkheid om sancties op te leg-
gen wanneer geen gevolg wordt gegeven aan de ver-
plichtingen of maatregelen die voortvloeien uit de uitoe-
fening door de CBFA van de onderzoeksbevoegdheden
die in de artikelen 79 tot en met 85 zijn ingevoerd. Dit is
nodig om deze nieuwe onderzoeksbevoegdheden te
kunnen afdwingen, bijvoorbeeld wanneer een persoon
die werd opgeroepen voor verhoor weigert te verschij-
nen, of wanneer een telecombedrijf weigert de gevor-
derde informatie te verstrekken of wanneer financiële
activa in weerwil van een beslagmaatregel toch worden
vervreemd.

Daarenboven vereisen ook de internationale stan-
daarden inzake  samenwerking dat de CBFA in staat is
de naleving van de verplichtingen en maatregelen die
voortvloeien uit deze onderzoeksbevoegdheden, te
waarborgen en zo nodig af te dwingen. De CBFA moet
immers de nodige informatie kunnen verkrijgen om ge-
volg te kunnen geven aan verzoeken tot samenwerking
vanwege toezichthouders in de zin van artikel 75, § 1,
3° en 4°, van de wet van 2 augustus 2002.

Met het opleggen van administratieve sancties in ar-
tikel 86 wordt niet geraakt aan de fundamentele rech-
ten van de mens. Die rechten blijven gevrijwaard door
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tis par les conventions internationales auxquelles la
Belgique a adhéré. Ces sanctions administratives sont
indépendantes des mesures prévues à l’article 87 en
cas d’obstruction au contrôle de la CBFA.

CHAPITRE VIII

Article 59

A l’instar de l’article 146 de la loi du 2 août 2002, cet
article habilite le Roi à modifier, compléter ou abroger
les dispositions de la présente loi dans le cadre de la
transposition de nouvelles dispositions européennes.

Article 60

Cette disposition abroge la loi du 2 mars 1989, à l’ex-
ception de l’article 8, dont l’abrogation requiert une loi
bicamérale (voir le projet de loi II).

TITRE IV

Exécution et entrée en vigueur

Article 61

Cette disposition est analogue  à l’article 148 (pre-
mier tiret) de la loi du 2 août 2002.

Article 62

Les dispositions de la loi ne pouvant être appliquées
sans arrêté d’exécution, le Roi est habilité à déterminer
la date d’entrée en vigueur de la loi. Il est tenu compte à
cet égard du fait que le présent projet de loi vise à la
transposition des deux volets de la directive Transpa-
rence, mais que ces volets n’entreront pas nécessaire-
ment en même temps en vigueur. C’est pourquoi le Roi
est habilité à fixer le cas échéant, pour l’article 42, une
autre date d’entrée en vigueur que pour les autres arti-
cles du projet de loi.

Toutefois le Conseil d’agrément a déduit à tort, sur
base de l’arrêté royal du 11 juillet 2003 qui est entré en
vigueur le 19 août 2003 – date à laquelle il a été publié
au Moniteur belge – qu’il était une personne juridique,
en d’autres mots qu’il disposait d’un patrimoine propre,
qu’il avait acquis le droit d’accomplir tous les actes né-
cessaires pour réaliser son but et la représentation juri-
dique. Afin d’éviter des problèmes qui pourraient naître

de internationale verdragen die België ondertekend
heeft. Deze administratieve sancties staan volledig los
van de maatregelen die artikel 87 voorschrijft ingeval
het toezicht dat de CBFA uitoefent wordt belemmerd.

HOOFDSTUK VIII

Artikel 59

In navolging van artikel 146 van de wet van 2 augus-
tus 2002 machtigt dit artikel de Koning om de bepalin-
gen van deze wet te wijzigen, aan te vullen of op te
heffen bij de omzetting van nieuwe Europese bepalin-
gen.

Artikel 60

Met deze bepaling wordt de wet van 2 maart 1989
opgeheven, op artikel 8 na, voor de opheffing waarvan
een bicamerale wet is vereist (zie ontwerp van wet II).

TITEL IV

Uitvoering en inwerkingtreding

Artikel 61

Deze bepaling is een bepaling naar analogie met ar-
tikel 148 (eerste streepje) van de wet van 2 augustus
2002.

Artikel 62

Vermits de bepalingen van de wet niet kunnen wor-
den toegepast zonder uitvoeringsbesluit wordt aan de
Koning de bevoegdheid verleend te bepalen wanneer
de wet in werking treedt. Daarbij wordt er rekening mee
gehouden dat onderhavig wetsontwerp strekt tot om-
zetting van de twee luiken van de Transparantierichtlijn,
maar dat deze luiken niet noodzakelijk tezelfdertijd in
werking zullen treden. Daarom wordt aan de Koning de
bevoegdheid verleend om voor artikel 42 in voorkomend
geval een andere datum van inwerkingtreding te voor-
zien dan voor de overige artikelen van het wetsontwerp.

Evenwel is de Erkenningsraad er ten onrechte op
grond van het koninklijk besluit van 11 juli 2003 dat in
werking is getreden op 19 augustus 2003 - datum
waarop het is bekendgemaakt in het Belgisch Staats-
blad – van uitgegaan dat hij een rechtspersoon was,
met andere woorden dat hij over een eigen patrimonium
beschikte, het recht had alle daden te verrichten die
nodig waren om zijn doel te realiseren en rechtsverte-
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du défaut de personnalité juridique entre le 19 août 2003
et la date de l’entrée en vigueur de l’article 44 projeté, il
est proposé de faire entrer en vigueur cette disposition
avec effet rétroactif au 19 août 2003.

Il est à noter toutefois que les dispositions des arti-
cles 46 à 56 relatives aux pouvoirs d’investigation de la
CBFA ne nécessitent pas d’arrêté d’exécution, et en-
trent donc en vigueur le dixième jour qui suit celui de la
publication de la loi au Moniteur belge. A partir de l’en-
trée en vigueur de ces articles, la CBFA pourra faire
usage des pouvoirs d’investigation qu’ils prévoient,
même pour des faits ou des dossiers antérieurs à la
date d’entrée en vigueur desdits articles.

Le Conseil d’Etat a fait observer qu’il était nécessaire
que les arrêtés royaux pris en exécution de la loi en-
trent en vigueur à la même date que la loi elle-même.
C’est précisément ce que vise cet article, étant entendu
qu’il est possible – comme on l’a déjà précisé plus haut
– que les deux volets de la directive Transparence, ré-
gis respectivement par les articles 1er à 41 et 43 et par
l’article 42, entrent en vigueur à des dates différentes.
La référence faite, à l’article 29, à « la date d’entrée en
vigueur du titre II » ne semble dès lors pas poser de
problème, en ce sens que le titre II de la loi rassemble
les principales dispositions du volet « transparence »
de la loi : les autres dispositions qui portent sur ce volet
entreront évidemment en vigueur en même temps que
le titre II.

Le vice-premier ministre et ministre des Finances,

Didier  REYNDERS

La vice-première ministre et ministre de la Justice,

Laurette ONKELINX

Le ministre de l’Economie,

Marc VERWILGHEN

gen-woordiging had verworven. Teneinde problemen te
vermijden die zouden kunnen ontstaan ingevolge het
ontbreken van rechtspersoonlijkheid tussen 19 augus-
tus 2003 en de datum van inwerkingtreding van het ont-
worpen artikel 44, wordt er voorgesteld deze bepaling
met terugwerkende kracht tot 19 augustus 2003 in wer-
king te laten treden.

De bepalingen van artikelen 46 tot 56 in verband met
de onderzoeksbevoegdheden van de CBFA behoeven
evenwel geen uitvoeringsbesluit, zodat zij in werking tre-
den op de tiende dag na de bekendmaking van de wet
in het Belgisch Staatsblad. Vanaf de inwerkingtreding
van deze artikelen, kan de CBFA van deze onderzoeks-
bevoegdheden gebruik maken, ook ten aanzien van fei-
ten of dossiers die dateren van vóór de inwerkingtre-
ding van de betrokken artikelen.

De Raad van State merkt op dat het noodzakelijk is
dat de koninklijke besluiten tot uitvoering van de wet op
dezelfde datum in werking treden als de wet zelf. Dit is
precies wat dit artikel beoogt, met dien verstande dat –
zoals gezegd – het mogelijk is dat beide luiken van de
Transparantierichtlijn, resp. geregeld in de artikelen 1
tot 41 en 43 en in artikel 42 op een verschillende datum
in werking zullen treden. De verwijzing naar «de datum
van inwerkingtreding van titel II» in artikel 29 lijkt dan
ook geen problemen te stellen, in de zin dat titel II van
de wet de belangrijkste bepalingen van het
transparantieluik van de wet bundelt : samen met titel II
zullen uiteraard ook de andere bepalingen die op dat
luik betrekking hebben, in werking treden.

De vice-eersteminister en minister van Financiën,

Didier  REYNDERS

De vice-eersteminister en minister van Justitie,

Laurette ONKELINX

De minister van Economie,

Marc VERWILGHEN
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Le présent tableau comprend deux volets. Pour le
premier volet (volet « transparence »), les références
renvoient, sauf mention contraire, aux articles du projet
de loi I. Pour le deuxième volet (volet « information ») –
dont les dispositions transposent la directive en procé-
dant à une adaptation du cadre légal existant, à savoir
la loi du 2 août 2002 – les références renvoient, sauf
mention contraire, aux articles de la loi du 2 août 2002,
tels que remplacés par le projet de loi I. L’article 42 du
projet de loi a pour objet de remplacer l’article 10 de la
loi du 2 août 2002 et l’article 46 du projet de loi I a pour
objet de remplacer l’article 34 de la même loi.

Deze tabel bevat twee luiken. Voor het eerste luik
(het Transparantieluik) worden er verwijzingen
opgenomen naar de artikelen van het wetsontwerp I,
tenzij waar anders vermeld. Voor het tweede luik (het
Informatieluik) – waarvoor de omzetting gebeurt via de
aanpassing van het bestaande wettelijk kader, zijnde
de wet van 2 augustus 2002 – worden er verwijzingen
opgenomen naar de artikelen van de wet van 2 augustus
2002, zoals zij door het wetsontwerp I vervangen
worden, tenzij waar anders vermeld. Artikel 42 van het
wetsontwerp I heeft de vervanging van artikel 10 van
de wet van 2 augustus 2002 tot voorwerp en artikel 46
van het wetsontwerp I heeft de vervanging van artikel
34 van dezelfde wet tot voorwerp.

TABLEAU DE TRANSPOSITION DE LA DIRECTIVE 2004/109/CE

OMZETTINGSTABEL VAN RICHTLIJN 2004/109/EG
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Transparantieluik 

Volet transparence 

Richtlijn 2004/109/EG 

Directive 2004/109/CE  

Bepaling van het wetsontwerp 

Disposition du projet de loi 

Art.1 
1 
2 
3 
4 

 
Art. 4, lid/al. 1 
Art. 4, lid/al. 2 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 

Art. 2 
1 

a) 
b) 
c) 
d) 
e) 

i) 
ii) 
iii) 

f) 
g) 
h) 
i)  

i) 
ii) 

j) 
k) 
l) 
m) 
n) 
o) 
p) 

2 

 
 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Art. 3, § 1, 2° 
Art. 3, § 1, 1° + art. 3, § 2 
 
Art. 6, § 1 
Art. 6, § 5, lid/al. 3 
Art. 3, § 2 
Art. 3, § 1, 4° + 5° 
Art. 3, § 1, 10° 
Art. 3, § 1, 11° 
 
Omgezet via art. 5, lid 1 – transposé via l’art. 5, al. 1 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Omgezet via art. 19 - transposé via l’art. 19 
Niet als dusdanig omgezet – pas transposé en tant que tel 
Art. 3, § 1, 14° 
Art. 3, § 1, 8° 
Art. 3, § 1, 9° 
Art. 3, § 1, 18° 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 

Art. 3, § 1, 5° 

Art. 3 Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 

Art. 9 
1 
2 
3 
4 
5 
6 

 
Art. 6, § 1 + art. 9, § 1, 2° 
Art. 6, § 3 
Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 
Art. 10, § 1 + 2 
Art. 10, § 3 
Art. 10, § 4 

Art. 10 
a) 
b) 
c) 
d) 

 
Art. 3, § 1, 12° + art. 9, § 3, lid/al. 1, 3° 
Art. 7, lid/al. 1, 1° 
Art. 7, lid/al. 1, 2° 
Art. 7, lid/al. 1, 3° 
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e) 
f) 
g) 
h) 

Art. 9, § 3, lid/al. 1, 2° 
Art. 7, lid/al. 1, 4° 
Art. 6, § 5, lid/al. 1 jo. art. 7, lid/al. 1 
Art. 7, lid/al. 1, 5° 

Art. 11 
1 
2 

 
Art. 10, § 5, lid/al. 1 
Art. 10, § 5, lid/al. 2 

 

Art. 12 
1, a)-d) 
2, a)-b) 
3 
4 
5 
6 
7 

 
Art. 13, lid/al. 1 (+KB/AR) 
Art. 12, lid/al. 1, 1° + 3° + lid/al. 2 (+ KB/AR) 
Art. 11, § 1  
Art. 11, § 2 
Art. 11, § 3 
Art. 14, lid/al. 1 
Optie wordt niet gelicht – l’option n’est pas levée 

Art. 13 
1 

 
Art. 6, § 7 (+ KB/AR) 

Art. 14 
1 

 
Art. 6, § 1 + art. 14, lid/al. 2 

Art. 15 Art. 15, § 1, lid/al. 1 

Art. 19 
1 
2 
 
3 

 
Vermits de optie van art. 19.2 wordt gelicht, wordt art. 19.1 niet 
omgezet – puisque l’option de l’art. 19.2 est levée, l’art. 19.1 
n’est pas transposé 
Art. 6, § 1 

Art. 20 
1 
2 

a) 
b) 

3 
1 
2 

4 
5 
6 
7 

 
Art. 17 
 
Art. 17 
Art. 20 
 
Art. 20 
Art. 17 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Art. 17 + 20 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Gemeen gerechtelijk recht/droit commun de procédure 

Art. 21 
1 
2 
3 

 
Art. 14, lid/al. 3 + art. 15, § 3 (+ KB/AR) 
Art. 14, lid/al. 3 + art. 15, § 3 (+ KB/AR) 
Art. 22 

Art. 22 Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 
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Art. 23  
1 
2 
3 
6 

Art. 16 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Niet omgezet in dit luik – pas transposé dans ce volet 
Art. 11, § 6 

Art. 24 
1 
2 
3 
4 

a) 
b) 
c) 
d) 
e) 
f) 
 
g) 
h) 
i) 

5 
6 

 
Art. 23, § 1  
Optie wordt niet gelicht – l’option n’est pas levée 
Optie wordt niet gelicht – l’option n’est pas levée 
 
Art. 23, § 2, 1° + § 2, 3° 
Art. 23, § 2, 2° + § 4 
Art. 23, § 2, 1° + § 2, 3° 
Art. 23, § 2, 7° 
Art. 23, § 2, 8° 
Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij art. 23) - pas 
transposé en tant que tel (voir commentaire de l’art. 23) 
Art. 24 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Art. 23, § 2, 5° 
Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 
Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 

Art. 25 
1 
 
2 
3 
 
4 

 
Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij art. 25) - pas 
transposé en tant que tel (voir commentaire de l’art. 25) 
Art. 25, § 1 
Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij art. 25) - pas 
transposé en tant que tel (voir commentaire de l’art. 25) 
Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij art. 25) - pas 
transposé en tant que tel (voir commentaire de l’art. 25) 

Art. 26 
1 
2 

 
Art. 21, lid/al. 1 
Art. 21, lid/al. 2 

Art. 28 
1 
2 

 

Art. 23, § 5 + 26 + 27 
Art. 72 Wet/Loi 2/8/02 

Art. 29 Art. 121 Wet/Loi 2/8/02, zoals gewijzigd bij/tel que modifié par 
l’art. 4, lid/al. 1, 3° wetsontwerp/projet de loi II + gemeen 
gerechtelijk recht/droit commun de procédure 

 

Art. 30 
1 
2 
3 
4 

 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Art. 29, § 1 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
Niet relevant voor dit luik – non pertinent pour ce volet 
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Informatieluik 

Volet information 

Richtlijn 2004/109/EG 

Directive 2004/109/CE  

Bepaling van de wet van 2 augustus 2002  

Disposition de la loi du 2 août 2002 

Art.1 
1 
2 
 
3 
 
4 

 
Art. 10, § 2, lid/al.1, 1°  
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 

Art. 2 
1 

a) 
 
b) 
c) 
d) 
e) 
f) 
g) 
 
h) 
 
i) 

i) 
ii) 

j) 
k) 
l) 
 
m) 
n) 
o) 
 
p) 

 

2 

 
 
Art. 10, § 2, lid/al.1, 1° jo. art. 2, 1° (reeds bestaand/déjà 
existant) + KB/AR 
Art. 10, § 4, lid/al. 1 
Art. 2, 3° (reeds bestaand/déjà existant) 
Via KB/AR 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Via KB/AR (hangt samen met de omzetting van art. 1.2/lié à la 
transposition de l’art. 1.2) 
Via KB/AR (hangt samen met de omzetting van art. 1.2/lié à la 
transposition de l’art. 1.2) 
 
Art. 10, § 3, 1° + § 4, lid/al. 3  
Art. 10, § 3, 2° + § 4, lid/al. 4  
Art. 10, § 5  
Via KB/AR 
Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 3°) 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 

Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 

Art. 3 Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 

Art. 4 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1,1°, a)) 

Art. 5 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1,1° a)) 

                                                           
1  Commentaar m.b.t. art. 10, § 3 van de wet van 2 augustus 2002 – commentaire concernant l’art. 10, § 3 

de la loi du 2 août 2002. 

van 2 augustus 2002
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Art. 6 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1,1° a)) 

Art. 7 Gemeen recht/droit commun + KB/AR 

Art. 8 
1-2-3 

 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 

Art. 16 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1,1°, b)) 

Art. 17 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 2° + 
3°) 

Art. 18 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 2° + 
3°) 

Art. 19 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 5°) 

Art. 20 
1 
2 

a 
b 

3 
4 
5 
6 

 
Art. 10, § 2, lid/al. 3  
 
Art. 10, § 2, lid/al. 3 
Art. 10, § 5, lid/al. 2 
Art. 10, § 2, lid/al. 4 + § 5, lid/al. 2 
Art. 10, § 2, lid/al. 5 + § 5, lid/al. 2 
Niet relevant in dit luik – non pertinent dans ce volet 
Art. 10, § 2, lid/al. 4 + § 5, lid/al. 2 

Art. 21 
1 + 2 
 
3 

 
Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 5°) 
Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 5, lid/al. 3) 

Art. 22 Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 

Art. 23 
1 
 
2 
 
3 
 
6 

 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 

Art. 24 
1 
2 
3 
4 

a) 
b) 

 
c) 
d) 
e) 

 
Art. 10, § 2, lid/al. 1, 6°  
Optie wordt niet gelicht – l’option n’est pas levée 
Optie wordt niet gelicht – l’option n’est pas levée 
 
Art. 34, § 1, 1°, a) + 2° 
Art. 34, § 1, 3° + via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 
2, lid/al. 1, 6°) 
Art. 34, § 1, 2° 
Art. 34, § 2, lid/al. 1 
Art. 34, § 2, lid/al. 2 
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f) 
 
 
g) 
 
h) 
 
 
i) 

5 
6 

Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij artikel 46 
wetsontwerp I) – pas transposé en tant que tel (voir commentaire 
de l’art. 46 projet de loi I) 
via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 2, lid/al. 1, 6°) 
Niet als dusdanig omgezet (zie commentaar bij artikel 46 
wetsontwerp I) – pas transposé en tant que tel (voir commentaire 
de l’art. 46 projet de loi I) 
Art. 34, § 1, 1°, b) 
Behoeft geen omzetting – ne nécessite pas de transposition 
Behoeft geen omzetting - ne nécessite pas de transposition 

Art. 25 
1 
2 
3 
4 

 
Art. 74 (reeds bestaand/déjà existant) 
Art. 77 (reeds bestaand/déjà existant) + art. 34, § 1 + 2 
Art. 74 + 75 (reeds bestaand/déjà existant) 
Art. 77 (reeds bestaand/déjà existant) 

Art. 26 Via KB/AR (op basis van/sur base de l’art. 10, § 5, lid/al. 1) 

 

Art. 28 
1 
2 

 
Art. 36 (reeds bestaand/déjà existant) 
Art. 72 (reeds bestaand/déjà existant) 

Art. 29 Art. 121 Wet/Loi 2/8/02, zoals gewijzigd bij/tel que modifié par 
l’art. 4, lid/al. 1, 3° wetsontwerp/projet de loi II + gemeen 
gerechtelijk recht/droit commun de procédure 

Art. 30 
1 
2 
3 
 
4 

 
Via KB/AR  
Niet relevant voor dit luik - non pertinent pour ce volet 
Via KB/AR (zie commentaar bij art. 42 wetsontwerp I/voir 
commentaire de l’art. 42 projet de loi I1) 
Via KB/AR 
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VOORONTWERP VAN WET

onderworpen aan het advies van de Raad van State

Voorontwerp van wet I op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen in emittenten waarvan

aandelen zijn toegelaten tot de verhandeling
op een gereglementeerde markt en houdende

diverse bepalingen

TITEL I

Inleidende bepalingen

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in artikel
78 van de Grondwet.

Art. 2

Deze wet strekt hoofdzakelijk tot omzetting van Richtlijn
2004/109/EG van het Europees Parlement en de Raad van
15 december 2004 betreffende de transparantievereisten die
gelden voor informatie over uitgevende instellingen waarvan
effecten tot de handel op een gereglementeerde markt zijn
toegelaten en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG.

Bovendien hebben de artikelen 46 tot 56 van deze wet ook
de omzetting tot doel van sommige bepalingen van richtlijn
2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad van
28 januari 2003 betreffende de handel met voorwetenschap
en marktmanipulatie (marktmisbruik) en van richtlijn 2004/39/
EG van het Europees Parlement en de Raad van 21 april 2004
betreffende markten voor financiële instrumenten, tot wijziging
van de Richtlijnen 85/611/EEG en 93/6/EEG van de Raad en
van Richtlijn 2000/12/EG van het Europees Parlement en de
Raad en houdende intrekking van Richtlijn 93/22/EEG van de
Raad.

Wat de bepalingen van titel II betreft, mag naar deze wet
worden verwezen onder het opschrift «Wet op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen».

TITEL II

Openbaarmaking van belangrijke deelnemingen

HOOFDSTUK I

Definities

Art. 3

§ 1.  Voor de toepassing van titel II van deze wet en zijn
uitvoeringsbesluiten wordt verstaan onder:

AVANT-PROJET DE LOI

soumis à l’avis du Conseil d’État

Avant-projet de loi I relative à la publicité
des participations importantes dans des émetteurs

dont les actions sont admises à la négociation
sur un marché réglementé et portant

des dispositions diverses

TITRE Ier

Dispositions générales

Article 1er

La présente loi règle une matière visée à l’article 78 de la
Constitution.

Art. 2

La présente loi vise principalement à assurer la transposi-
tion en droit belge de la directive 2004/109/CE du Parlement
européen et du Conseil du 15 décembre 2004 sur l’harmoni-
sation des obligations de transparence concernant l’informa-
tion sur les émetteurs dont les valeurs mobilières sont admi-
ses à la négociation sur un marché réglementé et modifiant la
directive 2001/34/CE.

Les articles 46 à 56 de la présente loi assurent en outre la
transposition de certaines dispositions de la directive 2003/6/
CE du Parlement européen et du Conseil du 28 janvier 2003
sur les opérations d’initiés et les manipulations de marché
(abus de marché) et de la directive 2004/39/CE du Parlement
européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les mar-
chés d’instruments financiers, modifiant les directives 85/611/
CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE du
Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive
93/22/CEE du Conseil.

En ce qui concerne les dispositions du titre II, la présente
loi peut être citée sous l’intitulé «Loi relative à la publicité des
participations importantes».

TITRE II

Publicité des participations importantes

CHAPITRE PREMIER

Définitions

Art. 3

§ 1er.  Pour l’application du titre II de la présente loi, et de
ses arrêtés d’exécution, il y a lieu d’entendre par:
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1° «emittent»: onverminderd de toepassing van artikel 5,
tweede lid, een publiekrechtelijke of privaatrechtelijke rechts-
persoon:

a) waarvan aandelen tot de verhandeling op een geregle-
menteerde markt zijn toegelaten; of

b) zoals bedoeld in § 2;

2° «gereglementeerde markt»: elke Belgische of buiten-
landse gereglementeerde markt zoals bedoeld in artikel 2, 5°
of 6° van de wet van 2 augustus 2002;

3° «Belgische gereglementeerde markt»: elke Belgische
gereglementeerde markt zoals bedoeld in artikel 2, 5° van de
wet van 2 augustus 2002;

4° «multilaterale handelsfaciliteit» of «MTF»: een door een
beleggingsonderneming of een marktexploitant geëxploiteerd
multilateraal systeem naar Belgisch recht dat meerdere koop-
en verkoopintenties van derden met betrekking tot financiële
instrumenten - binnen dit systeem en volgens niet-
discretionaire regels - samenbrengt op zodanige wijze dat er
een overeenkomst uit voortvloeit;

5° «controle»: controle in de zin van de artikelen 5 en 7 van
het Wetboek van vennootschappen;

6° «gecontroleerde onderneming»: de onderneming, on-
geacht de rechtsvorm die zij aanneemt of het recht waaron-
der zij ressorteert, die onder controle staat van een natuurlijke
of rechtspersoon;

7° «controlerende natuurlijke of rechtspersoon»: de natuur-
lijke of rechtspersoon die de controle heeft over een onderne-
ming, ongeacht de rechtsvorm die deze onderneming aan-
neemt of het recht waaronder zij ressorteert;

8° «moederonderneming»: de onderneming die de controle
heeft over een andere onderneming, ongeacht de rechtsvorm
die deze onderneming aanneemt of het recht waaronder zij
ressorteert;

9° «beheervennootschap»: een beheervennootschap van
instellingen voor collectieve belegging als bedoeld in artikel
138 van de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen
van collectief beheer van beleggingsportefeuilles, alsook elke
andere maatschappij in de zin van artikel 1bis, punt 2), van
Richtlijn 85/611/EEG;

10° «marktmaker»: een persoon die op de financiële mark-
ten doorlopend blijk geeft van de bereidheid voor eigen reke-
ning en met eigen kapitaal te handelen door financiële instru-
menten tegen door hem vastgestelde prijzen te kopen en te
verkopen;

11° «instellingen voor collectieve belegging die niet van het
closed-end-type zijn»: de instellingen die zijn geregeld bij over-
eenkomst (door een beheervennootschap beheerde gemeen-
schappelijke beleggingsfondsen) als trust («unit trust») of bij
statuten (beleggingsvennootschap):

1° «émetteur»: sans préjudice de l’application de l’article 5,
alinéa 2, toute personne morale de droit privé ou de droit pu-
blic:

a) dont les actions sont admises à la négociation sur un
marché réglementé; ou

b) visée au § 2;

2° «marché réglementé»: tout marché réglementé, belge
ou étranger, au sens de l’article 2, 5° ou 6° de la loi du 2 août
2002;

3° «marché réglementé belge»: tout marché réglementé
belge au sens de l’article 2, 5° de la loi du 2 août 2002;

4° «système multilatéral de négociation» ou «MTF»: un
système multilatéral de droit belge, exploité par une entre-
prise d’investissement ou un opérateur de marché, qui assure
la rencontre - en son sein même et selon des règles non dis-
crétionnaires - de multiples intérêts acheteurs et vendeurs
exprimés par des tiers pour des instruments financiers, d’une
manière qui aboutisse à la conclusion de contrats;

5° «contrôle»: le contrôle au sens des articles 5 et 7 du
Code des sociétés;

6° «entreprise contrôlée»: toute entreprise, quelle que soit
sa forme juridique et quel que soit le droit dont elle relève, qui
est contrôlée par une personne physique ou morale;

7° «personne  physique   ou  morale détenant le contrôle»:
la personne physique ou morale qui contrôle une entreprise,
quelle que soit la forme juridique de cette entreprise et quel
que soit le droit dont cette entreprise relève;

8° «entreprise mère»: l’entreprise qui contrôle une autre
entreprise, quelle que soit la forme juridique de cette entre-
prise et quel que soit le droit dont cette entreprise relève;

9° «société de gestion»: une société de gestion d’organis-
mes de placement collectif visée à l’article 138 de la loi du 20
juillet 2004 relative à certaines formes de gestion collective
de portefeuilles d’investissement, ainsi que toute autre société
au sens de l’article 1bis, point 2, de la directive 85/611/CEE;

10° «teneur de marché»: une personne qui est présente
de manière continue sur les marchés financiers pour négocier
pour son propre compte et qui se porte acheteuse et ven-
deuse d’instruments financiers en engageant ses propres ca-
pitaux, à des prix fixés par elle;

11° «organismes de placement collectif autres que ceux
du type fermé»: les organismes revêtant la forme contractuelle
(fonds communs de placement gérés par une société de ges-
tion) ou de trust (‘unit trust’) ou la forme statutaire (société
d’investissement):
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a) waarvan het uitsluitend doel de collectieve belegging is
van bij het publiek aangetrokken financiële middelen met toe-
passing van het beginsel van de risicospreiding; en

b) waarvan de rechten van deelneming, op verzoek van de
houders rechtstreeks of onrechtstreeks worden ingekocht of
terugbetaald ten laste van de activa van deze instellingen.
Met dergelijke inkopen of terugbetalingen wordt ieder hande-
len van een instelling voor collectieve belegging gelijkgesteld
om te voorkomen dat de waarde van haar rechten van deel-
neming die tot de verhandeling op een al dan niet geregle-
menteerde markt zijn toegelaten, aanzienlijk zou afwijken van
hun netto-inventariswaarde;

12° «rechten van deelneming in een instelling voor collec-
tieve belegging»: de effecten die zijn uitgegeven door een in-
stelling voor collectieve belegging en waarin de rechten van
de deelnemers op het vermogen van die instelling zijn beli-
chaamd;

13° «in onderling overleg handelende personen»:

a) de natuurlijke of rechtspersonen die in onderling overleg
handelen in de zin van artikel 3, § 1, 5°, a) van de wet van …
op de openbare overnamebiedingen;

b) de natuurlijke of rechtspersonen die een akkoord heb-
ben gesloten aangaande de onderling afgestemde uitoefening
van hun stemrechten, om een duurzaam gemeenschappelijk
beleid ten aanzien van de betrokken emittent te voeren;

c) de natuurlijke of rechtspersonen die een akkoord heb-
ben gesloten aangaande het bezit, de verwerving of de over-
dracht van stemrechtverlenende effecten.

14° «akkoord van onderling overleg»: een akkoord zoals
bedoeld in 13°, a), b) of c);

15° «langs elektronische weg»: via elektronische appara-
tuur voor de verwerking (met inbegrip van digitale compressie),
opslag en verzending van gegevens via draden, radio, opti-
sche technologieën of andere elektromagnetische middelen;

16° «kennisgevingsplichtige persoon»: een natuurlijke of
rechtspersoon die krachtens titel II van deze wet een kennis-
geving moet doen;

17° «houder van een deelneming»: een natuurlijke of rechts-
persoon die een rechtstreekse of onrechtstreekse deelneming
in een emittent als bedoeld in artikel 5 of in artikel 19 houdt of
gehouden heeft;

18° «CBFA»: Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen;

19° «Richtlijn 85/611/EEG»: Richtlijn 85/611/EEG van de
Raad van 20 december 1985 tot coördinatie van de wettelijke
en bestuursrechtelijke bepalingen betreffende bepaalde instel-
lingen voor collectieve belegging in effecten (icbe’s);

20° «Richtlijn 93/6/EEG»: Richtlijn 93/6/EEG van de Raad
van 15 maart 1993 inzake de kapitaaltoereikendheid van
beleggingsondernemingen en kredietinstellingen;

a) dont l’objet exclusif est le placement collectif de moyens
financiers recueillis auprès du public et dont le fonctionne-
ment est soumis au principe de la répartition des risques; et

b) dont les parts sont, à la demande des porteurs, rache-
tées ou remboursées, directement ou indirectement, à charge
des actifs de ces organismes. Est assimilé à de tels rachats
ou remboursements, le fait pour un organisme de placement
collectif d’agir afin que la valeur de ses parts admises à la
négociation, sur un marché réglementé ou non, ne s’écarte
pas sensiblement de leur valeur d’inventaire nette;

12° «parts d’un organisme de placement collectif»: les ti-
tres émises par un organisme de placement collectif en repré-
sentation des droits des participants à cet organisme sur ses
actifs;

13° «personnes agissant de concert»:

a) les personnes physiques ou morales qui agissent de
concert au sens de l’article 3, § 1er, 5°, a) de la loi du … rela-
tive aux offres publiques d’acquisition;

b) les personnes physiques ou morales qui ont conclu un
accord portant sur l’exercice concerté de leurs droits de vote,
en vue de mener une politique commune durable vis-à-vis de
l’émetteur concerné;

c) les personnes physiques ou morales qui ont conclu un
accord relatif à la possession, l’acquisition ou la cession de
titres conférant le droit de vote.

14° «accord d’action de concert»: un accord tel que visé au
13°, a), b) ou c);

15° «par voie électronique»: par les moyens électroniques
de traitement (y compris la compression numérique), de stoc-
kage et de transmission des données par câble, ondes radio,
technologie optique, ou par tout autre moyen électromagnéti-
que;

16°  «personne tenue à notification»: toute personne phy-
sique ou morale qui doit effectuer une notification en vertu du
titre II de la présente loi;

17°  «détenteur de participation»: toute personne physique
ou morale qui détient ou a détenu une participation directe ou
indirecte d’un émetteur visé à l’article 5 ou 19;

18° «CBFA»: la Commission bancaire, financière et des
assurances;

19°  «la directive 85/611/CEE»: la directive 85/611/CEE du
Conseil du 20 décembre 1985 portant coordination des dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives concer-
nant certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilières (OPCVM);

20°  «la directive 93/6/CEE»: la directive 93/6/CEE du Con-
seil du 15 mars 1993 sur l’adéquation des fonds propres des
entreprises d’investissement et des établissements de crédit;
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21° «Richtlijn 2004/39/EG»: Richtlijn 2004/39/EG van het
Europees Parlement en de Raad van 21 april 2004 betref-
fende markten voor financiële instrumenten, tot wijziging van
de Richtlijnen 85/611/EEG en Richtlijn 93/6/EEG van de Raad
en van Richtlijn 2000/12 van het Europees Parlement en de
Raad en houdende intrekking van Richtlijn 93/22/EEG van de
Raad;

22° «Richtlijn 2004/109/EG»: Richtlijn 2004/109/EG van het
Europees Parlement en de Raad van 15 december 2004 be-
treffende de transparantievereisten die gelden voor informa-
tie over uitgevende instellingen waarvan effecten tot de han-
del op een gereglementeerde markt zijn toegelaten en tot
wijziging van Richtlijn 2001/34/EG;

23° «Wetboek van vennootschappen» of «W.Venn.»: het
Wetboek van vennootschappen, ingevoerd door de wet van 7
mei 1999;

24° «Wet van 2 augustus 2002»: Wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiële sector en de finan-
ciële diensten;

25° «Wet van 16 juni 2006»: Wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten en de toe-
lating van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt.

§ 2.  Voor de toepassing van titel II van deze wet en zijn
uitvoeringsbesluiten wordt een publiekrechtelijke of privaat-
rechtelijke rechtspersoon die aandelen heeft uitgegeven even-
eens als emittent beschouwd indien certificaten die deze aan-
delen vertegenwoordigen tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt zijn toegelaten, zelfs indien deze cer-
tificaten door een andere persoon zijn uitgegeven.

De bepalingen die betrekking hebben op, of zijn geformu-
leerd onder verwijzing naar, aandelen of stemrechtverlenende
effecten, zijn eveneens van toepassing op tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt toegelaten certificaten
die deze aandelen of stemrechtverlenende effecten vertegen-
woordigen.

De houder van tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt toegelaten certificaten die stemrechtverlenende
effecten vertegenwoordigen, wordt voor de toepassing van ti-
tel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten beschouwd als
de houder van de onderliggende stemrechtverlenende effec-
ten.

§ 3.  De Koning bepaalt op advies van de CBFA wat dient
te worden verstaan onder handelsdag.

HOOFDSTUK II

Doel

Art. 4

 Titel II van deze wet treft een regeling voor de openbaar-
making van informatie over belangrijke deelnemingen in

21°  «la directive 2004/39/CE»: la directive 2004/39/CE du
Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concer-
nant les marchés d’instruments financiers, modifiant les di-
rectives 85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive
2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil abrogeant
la directive 93/22/CEE du Conseil;

22°  «la directive 2004/109/CE»: la directive 2004/109/CE
du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004
sur l’harmonisation des obligations de transparence concer-
nant l’information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliè-
res sont admises à la négociation sur un marché réglementé
et modifiant la directive 2001/34/CE;

23° «le Code des sociétés» ou «C.Soc.»: le Code des so-
ciétés instauré par la loi du 7 mai 1999;

24°  «la loi du 2 août 2002»: la loi du 2 août 2002 relative à
la surveillance du secteur financier et aux services financiers;

25°  «la loi du 16 juin 2006»: la loi du 16 juin 2006 relative
aux offres publiques d’instruments de placement et aux ad-
missions d’instruments de placement à la négociation sur des
marchés réglementés.

§ 2.  Pour l’application du titre II de la présente loi, et de ses
arrêtés d’exécution, il y a également lieu d’entendre par «émet-
teur» toute personne morale de droit privé ou public qui a émis
des actions, si des certificats représentatifs de ces actions
sont admis à la négociation sur un marché réglementé, même
si ces certificats sont émis par une autre personne.

Les dispositions relatives ou faisant référence à des ac-
tions ou des titres conférant le droit de vote, s’appliquent éga-
lement aux certificats, représentatifs de ces actions ou de ces
titres conférant le droit de vote, qui sont admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé.

Le détenteur de certificats représentatifs de titres confé-
rant le droit de vote, qui sont admis à la négociation sur un
marché réglementé, est considéré, pour l’application du titre II
de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution, comme le
détenteur des titres sous-jacents conférant le droit de vote.

§ 3.  Le Roi, sur avis de la CBFA, définit ce qu’il y a lieu
d’entendre par jour de cotation.

CHAPITRE II

Objet

Art. 4

Le titre II de la présente loi régit la publicité d’informations
portant sur des participations importantes dans des émetteurs
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emittenten waarvan aandelen tot de verhandeling op een ge-
reglementeerde markt zijn toegelaten.

Titel II van deze wet is evenwel niet van toepassing op in
instellingen voor collectieve belegging die niet van het closed-
end-type zijn gehouden, verworven of overgedragen rechten
van deelneming.

De Koning kan, op advies van de CBFA, de toepassing van
titel II van deze wet geheel, gedeeltelijk of aangepast uitbrei-
den tot en sommige bepalingen van de met toepassing van
titel II van deze wet getroffen besluiten, geheel, gedeeltelijk of
aangepast, toepasselijk maken op belangrijke deelnemingen
in emittenten waarvan aandelen zijn toegelaten tot de verhan-
deling op een multilaterale handelsfaciliteit of daarop worden
verhandeld.

De Koning kan bij de uitoefening van de in dit artikel be-
paalde machtiging, in voorkomend geval, regels bepalen voor
bepaalde types van emittenten, voor bepaalde types van mul-
tilaterale handelsfaciliteiten of voor door Hem aangeduide in-
dividuele multilaterale handelsfaciliteiten.

HOOFDSTUK III

Deelnemingen in emittenten waarvoor België
de lidstaat van herkomst is

Afdeling I

Geviseerde emittenten

Art. 5

Dit hoofdstuk is van toepassing op deelnemingen in
emittenten die hun statutaire zetel in België hebben, of waar-
van de statutaire zetel gelegen is in een staat die geen lid is
van de Europese Economische Ruimte en die overeenkom-
stig titel X van de wet van 16 juni 2006 de jaarlijks te verstrek-
ken informatie moeten indienen bij de CBFA.

De bepalingen in dit hoofdstuk die betrekking hebben op,
of zijn geformuleerd onder verwijzing naar, een emittent, be-
treffen uitsluitend emittenten als bedoeld in het eerste lid.

Afdeling II

Verplichtingen voor houders van belangrijke
deelnemingen

Onderafdeling I

Kennisgevingsplicht

Art. 6

 § 1.  Elke natuurlijke of rechtspersoon die, rechtstreeks of
onrechtstreeks, stemrechtverlenende effecten van een emittent
verwerft, geeft aan deze laatste en aan de CBFA kennis van

dont les actions sont admises à la négociation sur un marché
réglementé.

Toutefois, le titre II de la présente loi ne s’applique pas aux
parts acquises ou cédées dans des organismes de placement
collectif autres que ceux du type fermé.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut étendre en tout, en par-
tie, ou de manière adaptée l’application du titre II de la pré-
sente loi  et rendre certaines dispositions des arrêtés pris en
exécution du titre II de la présente loi applicables en tout, en
partie, ou de manière adaptée , aux participations importan-
tes dans des émetteurs dont les actions sont admises à la
négociation sur un système multilatéral de négociation ou y
sont négociées.

Le cas échéant, le Roi peut, dans l’exercice de l’habilita-
tion prévue au présent article, définir des règles pour certains
types d’émetteurs, pour certains types de systèmes multilaté-
raux de négociation ou pour les systèmes multilatéraux de
négociation déterminés qu’Il désigne.

CHAPITRE III

Participations dans des émetteurs dont la Belgique est
l’État membre d’origine

Section Ière

Émetteurs concernés

Art. 5

 Le présent chapitre s’applique aux participations dans des
émetteurs ayant leur siège statutaire en Belgique et aux par-
ticipations dans des émetteurs ayant leur siège statutaire
dans un pays non membre de l’Espace économique européen
et qui doivent déposer auprès de la CBFA l’information an-
nuelle, conformément aux dispositions du titre X de la loi du
16 juin 2006.

Les dispositions du présent chapitre qui portent sur un
émetteur ou font référence à un émetteur concernent exclusi-
vement les émetteurs visés à l’alinéa 1er.

Section II

Obligations des détenteurs de participations
importantes

Sous-section I

Obligation de notification

Art. 6

§ 1er.  Toute personne physique ou morale qui acquiert,
directement ou indirectement, des titres conférant le droit de
vote d’un émetteur notifie à celuici et à la CBFA le nombre et
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het aantal en van het percentage van de bestaande stem-
rechten dat hij ten gevolge van de verwerving houdt, wanneer
de stemrechten verbonden aan de stemrechtverlenende ef-
fecten die hij houdt 5% of meer bereiken van het totaal van de
bestaande stemrechten.

Deze kennisgeving is eveneens verplicht in geval van bij-
komende verwerving, rechtstreeks of onrechtstreeks, van
stemrechtverlenende effecten, wanneer als gevolg hiervan het
aantal stemrechten 10%, 15%, 20% enzovoort, telkens per
schijf van 5 procentpunten, bereikt of overschrijdt van het to-
taal van de bestaande stemrechten.

Een zelfde kennisgeving is eveneens verplicht bij over-
dracht, rechtstreeks of onrechtstreeks, van stemrecht-
verlenende effecten, wanneer als gevolg hiervan de stemrech-
ten zakken onder één van de drempelwaarden bedoeld in het
eerste of in het tweede lid.

§ 2.  Wanneer voor de eerste maal aandelen van een
emittent tot de verhandeling op een gereglementeerde markt
worden toegelaten, wordt een zelfde kennisgeving verricht door
elke natuurlijke of rechtspersoon die op dat ogenblik, recht-
streeks of onrechtstreeks, stemrechtverlenende effecten houdt
van deze emittent, wanneer de stemrechten verbonden aan
die stemrechtverlenende effecten 5% of meer vertegenwoor-
digen van het totaal van de bestaande stemrechten.

§ 3.  Wanneer ten gevolge van gebeurtenissen die de ver-
deling van de stemrechten hebben gewijzigd het percentage
van de stemrechten verbonden aan de rechtstreeks of on-
rechtstreeks gehouden stemrechtverlenende effecten de in §
1 vastgelegde drempelwaarden bereikt, overschrijdt of onder-
schrijdt, is een zelfde kennisgeving verplicht, ook al vond er
geen verwerving of overdracht plaats.

Deze kennisgeving gebeurt op basis van de overeenkom-
stig artikel 15 door de emittent openbaar gemaakte informa-
tie.

§ 4.  Wanneer natuurlijke of rechtspersonen een akkoord
van onderling overleg sluiten, wijzigen of beëindigen, is een
zelfde kennisgeving verplicht wanneer, als gevolg daarvan,
het percentage van de stemrechten waarop dit akkoord slaat,
dan wel het percentage van een bij het akkoord betrokken
partij, een in § 1 vastgelegde drempelwaarde bereikt, over-
schrijdt of onderschrijdt, ook al vond er geen verwerving of
overdracht plaats.

Wanneer natuurlijke of rechtspersonen een akkoord van
onderling overleg wijzigen, is een zelfde kennisgeving even-
eens verplicht wanneer, als gevolg daarvan, de aard van het
akkoord van onderling overleg wijzigt.

§ 5.  Voor de toepassing van dit artikel wordt een natuur-
lijke of rechtspersoon inzonderheid geacht onrechtstreeks
stemrechtverlenende effecten van een emittent te verwerven,
over te dragen of te houden:

1°  wanneer stemrechtverlenende effecten worden verwor-
ven, overgedragen of gehouden door een derde die, onge-
acht in wiens naam hij optreedt, optreedt voor rekening van
deze natuurlijke of rechtspersoon;

le pourcentage de droits de vote qu’elle détient à la suite de
cette acquisition, lorsque les droits de vote attachés aux titres
conférant le droit de vote atteignent une quotité de 5% ou plus
du total des droits de vote existants.

Cette notification est également obligatoire en cas d’acqui-
sition additionnelle, directe ou indirecte, de titres conférant le
droit de vote, lorsqu’à la suite de cette acquisition le nombre
de droits de vote atteint ou dépasse une quotité de 10%, de
15%, de 20%, et ainsi de suite par tranche de cinq points de
pourcentage, du total des droits de vote existants.

Une même notification est également obligatoire en cas de
cession, directe ou indirecte, de titres conférant le droit de
vote, lorsqu’à la suite de cette cession les droits de vote re-
tombent en dessous d’un des seuils visés aux alinéas 1er ou
2.

§ 2.  Lorsque les actions d’un émetteur sont admises pour
la première fois à la négociation sur un marché réglementé,
une même notification est effectuée par toute personne phy-
sique ou morale qui détient à ce moment, directement ou indi-
rectement, des titres de cet émetteur conférant le droit de vote
et que les droits de vote liés à ces titres représentent 5% ou
plus du total des droits de vote existants.

§ 3.  Lorsque, à la suite d’événements qui ont modifié la
répartition des droits de vote, le pourcentage de droits de vote
attachés aux titres conférant le droit de vote, détenus directe-
ment ou indirectement, atteint, dépasse ou tombe en dessous
des seuils fixés au § 1er, une même notification est obligatoire,
même s’il n’y a eu ni acquisition ni cession.

La notification est effectuée sur la base des informations
publiées par l’émetteur conformément à l’article 15.

§ 4.  Lorsque des personnes physiques ou morales con-
cluent, modifient ou mettent fin à un accord d’action de con-
cert, une même notification est obligatoire lorsqu’en consé-
quence de ces événements, le pourcentage des droits de vote
concernés par l’accord, ou le pourcentage d’une des parties à
l’accord, atteint, dépasse ou tombe en dessous des seuils fixés
au § 1er, même s’il n’y a eu ni acquisition ni cession.

Lorsque des personnes physiques ou morales modifient
un accord d’action de concert, une même notification est éga-
lement obligatoire lorsque la nature de l’accord d’action de
concert s’en trouve modifiée.

§ 5.  Pour l’application du présent article, toute personne
physique ou morale est, notamment dans les cas suivants,
réputée acquérir, céder ou détenir indirectement des titres
conférant le droit de vote d’un émetteur:

1°  lorsque des titres conférant le droit de vote sont acquis,
cédés ou détenus par un tiers agissant pour compte de cette
personne physique ou morale, que ce tiers agisse ou non en
nom propre;
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2°  wanneer stemrechtverlenende effecten worden verwor-
ven, overgedragen of gehouden door een door deze natuur-
lijke of rechtspersoon gecontroleerde onderneming; of

3°  wanneer deze natuurlijke of rechtspersoon de controle
verwerft of overdraagt over een onderneming die stemrecht-
verlenende effecten houdt in een emittent.

Voor de toepassing van het eerste lid, worden onder
stemrechtverlenende effecten die worden verworven, overge-
dragen of gehouden door een derde, door een gecontroleerde
onderneming of door een onderneming waarover de controle
wordt verworven of overgedragen, ook stemrechtverlenende
effecten verstaan waarop een door hen gesloten akkoord van
onderling overleg slaat.

Wanneer een derde in eigen naam maar voor rekening van
een andere natuurlijke of rechtspersoon optreedt, geldt de
kennisgevingsplicht van dit artikel ook voor deze derde.

§ 6. De Koning bepaalt op advies van de CBFA de concrete
invulling van de kennisgevingsplicht als bedoeld in §§ 4 en 5.

§ 7.  Financiële instrumenten die het recht verlenen om
reeds uitgegeven stemrechtverlenende effecten te verwerven,
worden, onder de door de Koning op advies van de CBFA
vastgestelde voorwaarden, voor de toepassing van titel II van
deze wet gelijkgesteld met stemrechtverlenende effecten.

Art. 7

De regels inzake kennisgeving als bedoeld in artikel 6, zijn
ook van toepassing wanneer een natuurlijke of rechtspersoon,
rechtstreeks of onrechtstreeks in de zin van artikel 6, § 5, stem-
rechten verwerft, overdraagt of het recht heeft die uit te oefe-
nen inzonderheid in een van de volgende gevallen of een com-
binatie daarvan:

1°  een overeenkomst waarin een tijdelijke en betaalde
overdracht van stemrechten is geregeld;

2°  een inpandgeving van stemrechtverlenende effecten,
mits de pandhouder de stemrechten controleert;

3°  een vruchtgebruik over stemrechtverlenende effecten,
mits de vruchtgebruiker de stemrechten controleert;

4°  een inbewaringgeving van stemrechtverlenende effec-
ten, mits de bewaarnemer, bij gebreke van specifieke instruc-
ties van de effectenhouders, de stemrechten naar eigen goed-
dunken kan uitoefenen;

5°  een volmacht, mits de volmachtdrager, bij gebreke van
specifieke instructies van de effectenhouders, de stemrech-
ten naar eigen goeddunken kan uitoefenen.

Dezelfde regels zijn eveneens van toepassing bij de wijzi-
ging of de beëindiging van de in het eerste lid bedoelde geval-
len, behalve, onder de door de Koning op advies van de CBFA
bepaalde voorwaarden, bij beëindiging van het in het eerste
lid, 5° bedoelde geval.

2°  lorsque des titres conférant le droit de vote sont acquis,
cédés ou détenus par une entreprise contrôlée par cette per-
sonne physique ou morale; ou

3°  lorsque cette personne physique ou morale acquiert ou
cède le contrôle d’une entreprise qui détient des titres confé-
rant le droit de vote d’un émetteur.

Pour l’application de l’alinéa 1er, les titres conférant le droit
de vote qui sont acquis, cédés ou détenus par un tiers, par
une entreprise contrôlée ou par une entreprise dont le con-
trôle est acquis ou cédé, incluent les titres conférant le droit
de vote qui font l’objet d’un accord d’action de concert conclu
par ceux-ci.

Lorsqu’un tiers agit en nom propre, mais pour compte d’une
autre personne physique ou morale, l’obligation de notifica-
tion du présent article s’applique également à ce tiers.

§ 6. Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités
de l’obligation de notification visée aux §§ 4 et 5.

§ 7.  Les instruments financiers qui confèrent le droit d’ac-
quérir des titres conférant le droit de vote déjà émis sont, pour
l’application du titre II de la présente loi, aux conditions arrê-
tées par le Roi sur avis de la CBFA, assimilés à des titres
conférant le droit de vote.

Art. 7

 Les règles relatives à la notification visée à l’article 6 s’ap-
pliquent également lorsque, directement ou indirectement au
sens de l’article 6, § 5, une personne physique ou morale ac-
quiert ou cède des droits de vote ou dispose du droit d’exer-
cer ceux-ci, notamment dans un des cas suivants ou une com-
binaison de ces cas:

1°  une convention prévoyant un transfert temporaire et à
titre onéreux des droits de vote;

2°  un nantissement de titres conférant le droit de vote, à
condition que le détenteur du gage contrôle les droits de vote;

3°  un usufruit portant sur des titres conférant le droit de
vote, à condition que l’usufruitier contrôle les droits de vote;

4°  un dépôt de titres conférant le droit de vote, à condition
que le dépositaire puisse, en l’absence d’instructions spécifi-
ques des détenteurs des titres, exercer les droits de vote
comme il l’entend;

5°  une procuration, à condition que le mandataire puisse,
en l’absence d’instructions spécifiques des détenteurs des ti-
tres, exercer les droits de vote comme il l’entend.

Les mêmes règles s’appliquent également en cas de mo-
dification ou de cessation des situations visées à l’alinéa 1er,
sauf en cas de cessation de la situation visée à l’alinéa 1er, 5°,
aux conditions arrêtées par le Roi, sur avis de la CBFA.
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De Koning bepaalt op advies van de CBFA welke perso-
nen kennisgevingsplichtig zijn in de in het eerste lid beschre-
ven gevallen, alsmede voor de effecten die worden gehouden
in onverdeeldheid.

Onderafdeling II

Berekening van de quota

Art. 8

De stemrechtenquota als bedoeld in artikel 6 worden bere-
kend:

1°  voor de toepassing van artikel 6, § 1, of van artikel 7, op
de dag van de verwerving of de overdracht;

2°  voor de toepassing van artikel 6, § 2, op de dag van de
toelating tot de verhandeling op een gereglementeerde markt;

3°  voor de toepassing van artikel 6, § 3, op de dag van de
gebeurtenis die de verdeling van de stemrechten heeft gewij-
zigd;

4°  voor de toepassing van artikel 6, § 4, op de dag van het
sluiten, wijzigen of beëindigen van het akkoord van onderling
overleg.

Bij deze berekening wordt rekening gehouden met het aan-
tal bestaande stemrechten zoals dit blijkt uit de overeenkom-
stig artikel 15 door de emittent openbaar gemaakte informa-
tie.

Art. 9

§ 1. Voor de berekening van de stemrechtenquota als be-
doeld in artikel 6:

1°  worden de stemrechtverlenende effecten in aanmer-
king genomen a rato van het aantal bestaande stemrechten
waarop zij recht geven; en

2°  worden de stemrechten verbonden aan stemrecht-
verlenende effecten in aanmerking genomen niettegenstaande
de gebeurlijke opschorting van de uitoefening ervan.

§ 2.  Voor de berekening van de stemrechtenquota als be-
doeld in artikel 6 voegt een natuurlijke of rechtspersoon zijn
deelnemingen als bedoeld in artikel 6 en zijn deelnemingen
als bedoeld in artikel 7 samen.

§ 3.  Voor de berekening van de stemrechtenquota als be-
doeld in artikel 6:

1°  worden de deelnemingen als bedoeld in de artikelen 6
en 7 van een derde die optreedt voor rekening van een an-
dere persoon, meegerekend in hoofde van die laatste per-
soon, en dit ongeacht in wiens naam deze derde optreedt;

2°  worden in hoofde van de controlerende natuurlijke of
rechtspersoon zijn deelnemingen als bedoeld in de artikelen
6 en 7 samengevoegd met de deelnemingen als bedoeld in
de artikelen 6 en 7 van een door die persoon gecontroleerde
onderneming; en

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les personnes te-
nues à notification dans les cas énumérés à l’alinéa 1er, ainsi
que dans le cas de titres détenus en indivision.

Sous-section II

Calcul des quotités

Art. 8

Les quotités de droits de vote visées à l’article 6 sont cal-
culées:

1°  pour l’application de l’article 6, § 1er, ou de l’article 7, au
jour de l’acquisition ou de la cession;

2°  pour l’application de l’article 6, § 2, au jour de l’admis-
sion à la négociation sur un marché réglementé;

3°  pour l’application de l’article 6, § 3, au jour de l’événe-
ment qui a modifié la répartition des droits de vote;

4°  pour l’application de l’article 6, § 4, au jour de la conclu-
sion, de la modification ou de la fin de l’accord  d’action de
concert.

Ce calcul tient compte du nombre de droits de vote existants,
tel qu’il ressort des informations publiées par l’émetteur con-
formément à l’article 15.

Art. 9

§ 1er. Pour le calcul des quotités de droits de vote visées à
l’article 6, il est tenu compte:

1°  des titres conférant le droit de vote, à concurrence du
nombre de droits de vote existants auxquels ces titres don-
nent droit; et

2°  des droits de vote attachés aux titres conférant le droit
de vote, nonobstant la suspension éventuelle de leur exer-
cice.

§ 2.  Pour le calcul des quotités de droits de vote visées à
l’article 6, il y a lieu d’additionner les participations visées à
l’article 6 et celles visées à l’article 7, détenues par une même
personne physique ou morale.

§ 3.  Pour le calcul des quotités de droits de vote visées à
l’article 6:

1°  les participations visées aux articles 6 et 7, détenues
par un tiers qui agit pour compte d’une autre personne, sont
additionnées dans le chef de cette dernière personne, que ce
tiers agisse ou non en nom propre;

2°  il y a lieu d’additionner, dans le chef de la personne
physique ou morale détenant le contrôle, aux participations
visées aux articles 6 et 7 qu’elle détient, les participations vi-
sées aux articles 6 et 7 détenues par une entreprise contrôlée
par cette personne; et
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3°  voegen in onderling overleg handelende personen de
stemrechten waarop hun akkoord slaat samen.

Voor de toepassing van het eerste lid, 1° en 2°, worden
onder deelnemingen van een derde of van een gecontroleerde
onderneming ook verstaan de stemrechten waarop een door
hen gesloten akkoord van onderling overleg slaat.

Onderafdeling III

Ontheffingen

Art. 10

§ 1.  Er is geen kennisgevingsplicht met betrekking tot
stemrechtverlenende effecten die uitsluitend worden verwor-
ven voor de verrekening en vereffening van transacties bin-
nen drie handelsdagen na de transactie.

§ 2.  Er rust geen kennisgevingsplicht op bewaarnemers
die stemrechtverlenende effecten houden in hun hoedanig-
heid van bewaarnemer, mits die bewaarnemers de aan die
effecten verbonden stemrechten alleen kunnen uitoefenen na
daartoe schriftelijk dan wel langs elektronische weg instruc-
ties te hebben ontvangen.

§ 3.  Er is geen kennisgevingsplicht met betrekking tot het
bezit, de verwerving of de overdracht van een deelneming die
de drempelwaarde van 5% of in voorkomend geval een la-
gere statutaire drempel overeenkomstig de in uitvoering van
artikel 18 genomen besluiten, bereikt, overschrijdt of onder-
schrijdt door een marktmaker, handelend in zijn hoedanigheid
van marktmaker, mits deze:

1°  van zijn lidstaat van herkomst een vergunning uit hoofde
van Richtlijn 2004/39/EG heeft gekregen; en

2°  geen inspraak uitoefent in het bestuur van de emittent
noch enige invloed uitoefent op de emittent om hem aan te
sporen die stemrechtverlenende effecten te kopen of de prijs
van de stemrechtverlenende effecten te ondersteunen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA welke proce-
dure de marktmaker dient na te leven om van de vrijstelling
bedoeld in het eerste lid gebruik te kunnen maken.

§ 4.  Stemrechten die in een handelsportefeuille, als gede-
finieerd in artikel 2, punt 6, van richtlijn 93/6/EEG van een
kredietinstelling of een beleggingsonderneming worden ge-
houden, worden niet meegerekend voor de berekening van
de stemrechten in bezit mits:

1°  de stemrechten die in de handelsportefeuille worden
gehouden 5% niet overschrijden; en

2°  de kredietinstelling of de beleggingsonderneming er zorg
voor draagt dat de stemrechten verbonden aan stemrecht-
verlenende effecten die in de handelsportefeuille worden ge-
houden niet worden uitgeoefend en niet anderszins worden
aangewend om inspraak uit te oefenen in het bestuur van de
emittent.

3°  les personnes agissant de concert additionnent tous les
droits de vote visés par leur accord.

Pour l’application de l’alinéa 1er, 1° et 2°, les participations
d’un tiers ou d’une entreprise contrôlée incluent les droits de
vote qui font l’objet d’un accord d’action de concert conclu par
ceux-ci.

Sous-section III

Exemptions

Art. 10

§ 1er.  L’obligation de notification ne s’applique pas aux ti-
tres conférant le droit de vote acquis aux seules fins de la
compensation ou du règlement de transactions dans les trois
jours de cotation après la transaction.

§ 2.  L’obligation de notification ne s’applique pas aux dé-
positaires qui détiennent des titres conférant le droit de vote
en leur qualité de dépositaire, pour autant qu’ils ne puissent
exercer les droits de vote attachés à ces titres que si instruc-
tion leur en a été donnée par écrit ou par voie électronique.

§ 3.  L’obligation de notification ne s’applique pas à la dé-
tention, l’acquisition ou la cession, par un teneur de marché
agissant en cette qualité, d’une participation atteignant le seuil
de 5%, ou, le cas échéant, un seuil statutaire inférieur adopté
conformément aux arrêtés pris en exécution de l’article 18, ou
passant audessus ou en dessous de tels seuils, pour autant:

1°   qu’il soit agréé par son État membre d’origine en vertu
de la directive 2004/39/CE; et

2°  qu’il n’intervienne pas dans la gestion de l’émetteur con-
cerné ni n’exerce aucune influence pour pousser l’émetteur à
acquérir ces titres conférant le droit de vote ou à en soutenir
le prix.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine la procédure à res-
pecter par le teneur de marché pour bénéficier de l’exemption
visée à l’alinéa 1er.

§ 4.  Dans le calcul des droits de vote détenus, il n’est pas
tenu compte des droits de vote détenus dans un portefeuille
de négociation au sens de l’article 2, point 6), de la directive
93/6/CEE d’un établissement de crédit ou d’une entreprise
d’investissement, pour autant:

1°  que les droits de vote détenus dans le portefeuille de
négociation ne dépassent pas 5%; et

2°  que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investis-
sement veille à ce que les droits de vote attachés aux titres
conférant le droit de vote détenus dans le portefeuille de né-
gociation ne soient ni exercés ni utilisés autrement pour inter-
venir dans la gestion de l’émetteur.
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§ 5.  De artikelen 6 en 7, eerste lid, 2°, zijn niet van toepas-
sing op stemrechtverlenende effecten verstrekt aan of door
leden van het Europees Stelsel van Centrale Banken (ESCB)
bij de uitoefening van hun taken als monetaire autoriteiten,
met inbegrip van stemrechtverlenende effecten die aan of door
leden van het ESCB in het kader van een pandgeving,
retrocessie- of soortgelijke overeenkomst inzake liquiditeit
worden verstrekt voor monetaire beleidsdoeleinden of binnen
een betalingssysteem.

De ontheffing als bedoeld in het eerste lid geldt voor de
bovenbedoelde transacties die van korte duur zijn, mits de
aan die stemrechtverlenende effecten gehechte stemrechten
niet worden uitgeoefend.

Art. 11

§ 1. De moederonderneming van een beheervennootschap
is niet verplicht de deelnemingen uit hoofde van de artikelen 6
en 7 samen te voegen met de deelnemingen die worden be-
heerd door de beheervennootschap onder de voorwaarden
neergelegd in Richtlijn 85/611/EEG, mits die beheer-
vennootschap de stemrechten onafhankelijk van de moeder-
onderneming uitoefent.

Artikel 9, § 3, eerste lid, 2°, is echter van toepassing wan-
neer de moederonderneming, of een andere gecontroleerde
onderneming van de moederonderneming, heeft belegd in
deelnemingen die door die beheervennootschap worden be-
heerd, en de beheervennootschap de aan deze deelnemin-
gen verbonden stemrechten niet naar eigen goeddunken, maar
alleen op grond van directe of indirecte instructies van de
moederonderneming of een andere gecontroleerde onderne-
ming van de moederonderneming kan uitoefenen.

§ 2.  De moederonderneming van een beleggings-
onderneming die een vergunning heeft gekregen uit hoofde
van Richtlijn 2004/39/EG is niet verplicht haar deelnemingen
uit hoofde van de artikelen 6 en 7 samen te voegen met de
deelnemingen die deze beleggingsonderneming per cliënt
beheert in de zin van artikel 4, lid 1, punt 9, van Richtlijn 2004/
39/EG, mits

1°  de beleggingsonderneming op grond van bijlage I, deel
A, punt 4, van Richtlijn 2004/39/EG een vergunning heeft om
dergelijk portefeuillebeheer te verrichten;

2°  zij de aan die stemrechtverlenende effecten verbonden
stemrechten alleen mag uitoefenen na daartoe schriftelijk dan
wel langs elektronische weg instructies te hebben ontvangen
of er, door het treffen van passende regelingen, zorg voor
draagt dat individueel portefeuillebeheer onafhankelijk van
andere diensten wordt verricht onder voorwaarden die gelijk-
waardig zijn aan de voorwaarden waarin wordt voorzien bij
Richtlijn 85/611/EEG; en

3°  de beleggingsonderneming de stemrechten onafhan-
kelijk van de moederonderneming uitoefent.

Artikel 9, § 3, eerste lid, 2°, is echter van toepassing wan-
neer de moederonderneming, of een andere gecontroleerde
onderneming van de moederonderneming, heeft belegd in
deelnemingen die door die beleggingsonderneming worden

§ 5.  Les articles 6 et 7, alinéa 1er, 2°, ne s’appliquent pas
aux titres conférant le droit de vote remis aux membres du
Système européen de banques centrales (SEBC) ou par ceux-
ci dans l’exercice de leurs fonctions d’autorités monétaires, y
compris les titres conférant le droit de vote remis aux mem-
bres du SEBC ou par ceux-ci dans le cadre d’un nantisse-
ment, d’un accord de rachat ou d’un accord similaire relatif à
des liquidités accordées à des fins de politique monétaire ou
dans le cadre d’un système de paiement.

L’exemption visée à l’alinéa 1er s’applique aux transactions
visées ci-dessus qui portent sur une courte période et à con-
dition que les droits de vote attachés aux titres conférant le
droit de vote ne soient pas exercés.

Art. 11

§ 1er.  L’entreprise mère d’une société de gestion n’est pas
tenue d’agréger ses participations relevant des articles 6 et 7
avec celles gérées par la société de gestion dans les condi-
tions prévues par la directive 85/611/CEE, pour autant que
cette société de gestion exerce ses droits de vote indépen-
damment de l‘entreprise mère.

Toutefois, l’article 9, § 3, alinéa 1er, 2°, s’applique lorsque
l’entreprise mère, ou une autre entreprise contrôlée par l‘en-
treprise mère, a investi dans des participations gérées par
ladite société de gestion et que celle-ci ne peut exercer comme
elle l’entend les droits de vote attachés à ces participations et
ne peut exercer ces droits de vote que sur instructions direc-
tes ou indirectes de l’entreprise mère ou d’une autre entre-
prise contrôlée par l’entreprise mère.

§ 2.  L’entreprise mère d’une entreprise d’investissement
agréée en vertu de la directive 2004/39/CE n’est pas tenue
d’agréger ses participations relevant des articles 6 et 7 avec
les participations gérées par cette entreprise d’investissement
de manière individualisée (par client) au sens de l’article 4,
paragraphe 1er, point 9), de cette directive, pour autant:

1°  que l’entreprise d’investissement soit autorisée à four-
nir de tels services de gestion de portefeuille en vertu de la
section A, point 4, de l’annexe I de la directive 2004/39/CE;

2°  qu’elle ne puisse exercer les droits de vote attachés à
ces titres conférant le droit de vote que si elle a reçu des ins-
tructions par écrit ou par voie électronique ou qu’elle garan-
tisse, par la mise en place de mécanismes appropriés, que
les services de gestion individualisée de portefeuille sont ren-
dus indépendamment de tout autre service dans des condi-
tions équivalentes à celles prévues par la directive 85/611/
CEE; et

3°  que l’entreprise d’investissement exerce ses droits de
vote indépendamment de l’entreprise mère.

Toutefois, l’article 9, § 3, alinéa 1er, 2°, s’applique lorsque
l’entreprise mère, ou une autre entreprise contrôlée par l’en-
treprise mère, a investi dans des participations gérées par
ladite entreprise d’investissement et que celle-ci ne peut exer-
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beheerd, en de beleggingsonderneming de aan deze deelne-
mingen verbonden stemrechten niet naar eigen goeddunken
maar alleen op grond van directe of indirecte instructies van
de moederonderneming of een andere gecontroleerde onder-
neming van de moederonderneming kan uitoefenen.

§ 3.  Op advies van de CBFA verduidelijkt de Koning de
voorwaarden van onafhankelijkheid waaraan beheer-
vennootschappen en hun moederondernemingen, of
beleggingsondernemingen en hun moederondernemingen,
voor de toepassing van § 1 en § 2 moeten voldoen, bepaalt
Hij welke procedure dient te worden nageleefd om van deze
vrijstelling gebruik te kunnen maken en bepaalt Hij wat voor
toepassing van § 1 en § 2 moet worden verstaan onder di-
recte of indirecte instructies.

§ 4.  Ondernemingen waarvan de statutaire zetel gelegen
is in een staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte en die overeenkomstig artikel 5, lid 1, van Richtlijn 85/
611/EEG of, met betrekking tot portefeuillebeheer overeen-
komstig bijlage I, deel A, punt 4, van Richtlijn 2004/39/EG,
een vergunning nodig zouden hebben indien hun statutaire
zetel of (alleen voor beleggingsondernemingen) hun hoofd-
kantoor in de Europese Economische Ruimte gelegen was,
zijn onder de voorwaarden van § 1 en § 2 ook vrijgesteld van
de samenvoeging van deelnemingen met de deelnemingen
van hun moederonderneming mits zij aan gelijkwaardige voor-
waarden op het gebied van onafhankelijkheid als beheer-
vennootschappen of beleggingsondernemingen voldoen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer een
derde land geacht wordt onafhankelijkheidsvoorwaarden te
stellen die gelijkwaardig zijn  en welke procedure dient te wor-
den nageleefd om van de vrijstelling bedoeld in het eerste lid
gebruik te kunnen maken.

Onderafdeling IV

Tijdstip, inhoud en vorm van de kennisgeving

Art. 12

De kennisgeving gebeurt zo spoedig mogelijk en uiterlijk
binnen een termijn van vier handelsdagen aanvangend op de
handelsdag na de datum waarop:

1°  de kennisgevingsplichtige persoon kennis krijgt van de
verwerving of overdracht, of het recht om stemrechten uit te
oefenen, of waarop deze, gezien de omstandigheden, daar-
van kennis had moeten krijgen, ongeacht de datum waarop
de verwerving, overdracht of het recht om stemrechten uit te
oefenen effect sorteert;

2°  in het in artikel 6, § 2, bedoelde geval, de aandelen voor
de eerste maal verhandeld worden op de gereglementeerde
markt;

3°  de kennisgevingsplichtige persoon overeenkomstig ar-
tikel 15 in kennis wordt gesteld van de gebeurtenis genoemd
in artikel 6, § 3;

4°  in het in artikel 6, § 4, bedoelde geval, het akkoord
wordt gesloten, gewijzigd of beëindigd;

cer comme elle l’entend les droits de vote attachés à ces par-
ticipations et ne peut exercer ces droits de vote que sur ins-
tructions directes ou indirectes de l’entreprise mère ou d’une
autre entreprise contrôlée par l’entreprise mère.

§ 3.  Le Roi, sur avis de la CBFA, précise les conditions
d’indépendance auxquelles doivent satisfaire, pour l’applica-
tion des §§ 1er et 2, les sociétés de gestion et leurs entreprises
mères, ou les entreprises d’investissement et leurs entrepri-
ses mères; Il détermine la procédure à suivre pour bénéficier
de cette exemption et détermine ce qu’il y a lieu d’entendre
par instructions directes ou indirectes pour l’application des
§§ 1er et 2.

§ 4.  Les entreprises ayant leur siège statutaire dans un
pays non membre de l’Espace économique européen et qui
auraient dû être agréées conformément à l’article 5, paragra-
phe 1er, de la directive 85/611/CEE ou, s’agissant de la ges-
tion de portefeuille, en vertu de la section A, point 4, de l’an-
nexe I de la directive 2004/39/CE si leur siège statutaire ou,
uniquement dans le cas d’une entreprise d’investissement,
leur siège central, s’était trouvé dans l’Espace économique
européen sont également exemptées de l’obligation d’agré-
ger leur participations avec celles de leur entreprise mère aux
conditions énumérées aux §§ 1er et 2, à condition qu’elles res-
pectent des conditions d’indépendance équivalentes à celles
imposées aux sociétés de gestion ou aux entreprises d’inves-
tissement.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand un pays tiers
est considéré imposer des conditions d’indépendance équi-
valentes ainsi que la procédure à respecter pour pouvoir bé-
néficier de l’exemption visée à l’alinéa 1er.

Sous-section IV

Moment, contenu et forme de la notification

Art. 12

La notification est effectuée le plus tôt possible et au plus
tard dans un délai de quatre jours de cotation, commençant le
jour de cotation suivant la date à laquelle:

1°  la personne tenue à notification a connaissance de l’ac-
quisition ou de la cession, ou du droit d’exercer des droits de
vote, ou à laquelle elle aurait dû en avoir connaissance, compte
tenu des circonstances, quelle que soit la date à laquelle l’ac-
quisition, la cession ou le droit d’exercer des droits de vote
prend effet;

2°  les actions sont négociées pour la première fois sur un
marché réglementé, dans le cas visé à l’article 6, § 2;

3°  la personne tenue à notification est informée de l’évé-
nement visé à l’article 6, § 3, conformément à l’article 15;

4°  l’accord est conclu, modifié ou se termine, dans le cas
visé à l’article 6, § 4;
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5°  de nalatenschap wordt aanvaard, in voorkomend geval
onder voorrecht van boedelbeschrijving voor deelnemingen
verworven door erfopvolging.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer ie-
mand, gezien de omstandigheden, geacht moet worden ken-
nis te krijgen van een verwerving of overdracht, of het recht
om stemrechten uit te oefenen.

Art. 13

 De Koning bepaalt op advies van de CBFA de inhoud van
de kennisgevingen die moeten worden verricht. Hij kan even-
eens op advies van de CBFA de vorm van de kennisgevingen
bepalen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA eveneens de
nadere regels voor de overmaking van de kennisgevingen aan
de emittent en aan de CBFA.

Afdeling III

Verplichtingen voor emittenten

Art. 14

 Onverminderd de toepassing van de wetgeving inzake de
openbaarmaking van voorkennis, maakt de emittent die een
kennisgeving heeft ontvangen, alle erin vervatte informatie
uiterlijk drie handelsdagen na ontvangst openbaar.

In afwijking van het eerste lid maakt de emittent die zelf
een kennisgeving doet, ingevolge het bezit, de verwerving of
de overdracht van eigen deelnemingen als bedoeld in de arti-
kelen 6 en 7, deze openbaar uiterlijk binnen een termijn van
vier handelsdagen na de gebeurtenis die aanleiding geeft tot
de kennisgevingsplicht.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA de nadere re-
gels voor de openbaarmaking van de informatie alsook de
nadere regels voor de opslag van de openbaar gemaakte in-
formatie.

Emittenten naar Belgisch recht vermelden in de toelichting
bij hun jaarrekening, in de staat betreffende het kapitaal, hun
aandeelhoudersstructuur op balansdatum, zoals die blijkt uit
de ontvangen kennisgevingen.

Art. 15

 § 1.  Onverminderd de toepassing van de wetgeving in-
zake de openbaarmaking van voorkennis, maakt de emittent
het totale kapitaal, het totale aantal stemrechtverlenende ef-
fecten en stemrechten alsook het aantal stemrechtverlenende
effecten en stemrechten per categorie openbaar uiterlijk op
het einde van elke kalendermaand waarin een van deze aan-
tallen is gestegen of gedaald.

5°  la succession est acceptée, le cas échéant sous béné-
fice d’inventaire, pour les participations acquises par succes-
sion.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand, eu égard
aux circonstances, une personne doit être réputée avoir con-
naissance d’uneacquisition ou d’une cession, ou du droit
d’exercer des droits de vote.

Art. 13

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine le contenu des no-
tifications à effectuer.  Il peut également, sur avis de la CBFA,
déterminer la forme des notifications.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine également les mo-
dalités de transmission des notifications tant à l’émetteur qu’à
la CBFA.

Section III

Obligations des émetteurs

Art. 14

Sans préjudice de l’application de la législation relative à la
publication des informations privilégiées, l’émetteur qui a reçu
une notification publie toutes les informations contenues dans
la notification au plus tard dans les trois jours de cotation qui
suivent sa réception.

Par dérogation à l’alinéa 1er, l’émetteur qui effectue lui-même
une notification à la suite de la détention, de l’acquisition ou
de la cession de ses propres participations visées aux articles
6 et 7, la publie sans délai et au plus tard quatre jours de
cotation après l’événement qui a donné lieu à l’obligation de
notification.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités de
publication de ces informations ainsi que les modalités de stoc-
kage des informations publiées.

Les émetteurs de droit belge mentionnent dans l’annexe à
leurs comptes annuels relative à l’état du capital, la structure
de leur actionnariat à la date de clôture des comptes, telle
qu’elle résulte des déclarations qu’ils ont reçues.

Art. 15

 § 1er.  Sans préjudice de l’application de la législation rela-
tive à la publication des informations privilégiées, l’émetteur
publie le total du capital, le nombre total de titres conférant le
droit de vote et de droits de vote, ainsi que, par catégorie, le
nombre de titres conférant le droit de vote et de droits de vote,
au plus tard à la fin de chaque mois civil au cours duquel une
augmentation ou une baisse de ces nombres est intervenue.
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Bij elke openbaarmaking als bedoeld in het eerste lid, maakt
de emittent bovendien, in voorkomend geval, melding van het
totale aantal in stemrechtverlenende effecten converteerbare
obligaties en al dan niet in effecten belichaamde rechten om
in te schrijven op nog niet uitgegeven stemrechtverlenende
effecten, van het totale aantal stemrechten dat bij uitoefening
van die conversie- of inschrijvingsrechten kan worden verkre-
gen en van het totale aantal aandelen zonder stemrecht.

Wanneer de emittent de informatie bedoeld in het eerste
en tweede lid openbaar maakt, maakt hij ze tegelijkertijd over
aan de CBFA.

§ 2.  Wanneer voor de eerste maal aandelen van een
emittent tot de verhandeling op een gereglementeerde markt
worden toegelaten, wordt een zelfde openbaarmaking en
overmaking aan de CBFA gedaan op de datum waarop de
aandelen voor de eerste maal verhandeld worden op de gere-
glementeerde markt.

§ 3.  De Koning bepaalt op advies van de CBFA de nadere
regels voor de openbaarmaking van deze informatie, de na-
dere regels voor de opslag ervan, alsook de nadere regels
voor de overmaking ervan aan de CBFA.

Art. 16

De CBFA kan emittenten waarvan de statutaire zetel gele-
gen is in een staat die geen lid is van de Europese Economi-
sche Ruimte ontheffing verlenen van de verplichtingen uit
hoofde van de artikelen 14 en 15 alsook van de verplichting
om kennis te geven van het bezit, de verwerving of de over-
dracht van eigen deelnemingen als bedoeld in de artikelen 6
en 7 wanneer het aantal gehouden stemrechten bepaalde
percentages bereikt, overschrijdt of onderschrijdt, mits de
wetgeving van het betrokken derde land gelijkwaardige ver-
plichtingen oplegt.

Deze ontheffing kan evenwel geen betrekking hebben op
de regels voor de openbaarmaking en opslag van informatie
of voor de overmaking van informatie aan de CBFA.

Een ontheffing van de verplichting uit hoofde van artikel 15
die wordt verleend aan een emittent, stelt de
kennisgevingsplichtige personen niet vrij van hun verplichtin-
gen, inzonderheid uit hoofde van de artikelen 6, § 3, 8 en 12.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer de
wetgeving van een derde land geacht wordt gelijkwaardige
verplichtingen op te leggen.

Afdeling IV

Taalregeling

Art. 17

Een kennisgeving wordt opgesteld door de kennisgever en
openbaar gemaakt door de emittent in het Nederlands, in het

Lors de chaque publication visée à l’alinéa 1er, l’émetteur
mentionne en outre, le cas échéant, le nombre total d’obliga-
tions convertibles en titres conférant le droit de vote et de droits
matérialisés ou non par des titres  à la souscription de titres
conférant le droit de vote non encore émis, le nombre total de
droits de vote qui résulterait de l’exercice de ces droits de
conversion ou de souscription, et le nombre total d’actions
sans droit de vote.

Lorsque l’émetteur publie les informations visées aux ali-
néas 1er et 2, il les communique simultanément à la CBFA.

§ 2.  Lorsque les actions d’un émetteur sont admises pour
la première fois à la négociation sur un marché réglementé,
une même publication et une même communication à la CBFA
sont effectuées à la date à laquelle les actions sont négociées
pour la première fois sur ce marché réglementé.

§ 3.  Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités
de publication de ces informations, les modalités de leur stoc-
kage ainsi que les modalités de leur communication à la CBFA.

Art. 16

La CBFA peut exempter des émetteurs ayant leur siège
statutaire dans un pays non membre de l’Espace économi-
que européen des obligations résultant des articles 14 et 15
ainsi que de l’obligation de notification de la détention, de l’ac-
quisition ou de la cession de ses propres participations visées
aux articles 6 et 7, quand le nombre de droits de vote détenus
atteint, dépasse ou tombe en dessous de certains pourcenta-
ges, à condition  que la législation du pays tiers concerné fixe
des obligations équivalentes.

Cette exemption ne peut toutefois porter sur les modalités
de publication et de stockage des informations ou leurs mo-
dalités de communication à la CBFA.

Une exemption de l’obligation résultant de l’article 15 ac-
cordée à un émetteur, ne dispense pas pour autant les per-
sonnes tenues à notification de leurs obligations, notamment
en vertu des articles 6, § 3, 8 et 12.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand la législation
d’un pays tiers est considérée imposer des obligations équi-
valentes.

Section IV

Régime linguistique

Art. 17

La notification est établie par la personne tenue à notifica-
tion et rendue publique par l’émetteur en français, en néerlan-
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Frans of in een taal die gangbaar is in internationale finan-
ciële kringen en door de CBFA wordt aanvaard.

De emittent maakt de informatie bedoeld in artikel 15 open-
baar in het Nederlands of in het Frans, met naleving van de
eventueel geldende Belgische rechtsregels, of, als die regels
niet van toepassing zijn, in een taal die gangbaar is in interna-
tionale financiële kringen en door de CBFA wordt aanvaard.

Wanneer geen aandelen tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt zijn toegelaten, maakt de
emittent de informatie bedoeld in artikel 15 evenwel openbaar
in het Nederlands, in het Frans of in een taal die gangbaar is
in internationale financiële kringen en door de CBFA wordt
aanvaard.

Afdeling V

Statutaire regeling

Art. 18

 § 1.  De statuten van een emittent naar Belgisch recht kun-
nen bepalen dat de voorschriften van de artikelen 6 tot 17 van
deze wet ook van toepassing zijn op lagere quota dan voor-
geschreven in artikel 6, § 1, eerste lid of op quota die gelegen
zijn tussen de percentages bepaald in artikel 6, § 1, eerste en
tweede lid.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA welke quota in
de statuten kunnen worden opgenomen.

De emittent die van deze mogelijkheid gebruik maakt, maakt
de statutaire quota openbaar en geeft hiervan tegelijkertijd
kennis aan de CBFA.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA de nadere re-
gels voor de openbaarmaking van deze informatie, de nadere
regels voor de opslag ervan, alsook de nadere regels voor de
overmaking ervan aan de CBFA.

De artikelen 23 tot 24 zijn van toepassing.

§ 2.  Indien quota zoals bedoeld in § 1 worden ingevoerd in
de statuten, geven houders van deelnemingen als bedoeld in
de artikelen 6 en 7 hiervan kennis overeenkomstig de bepa-
lingen van titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten
wanneer de stemrechten die zij bezitten de statutair bepaalde
percentages bereiken of overstijgen op het ogenblik van de
invoering van de statutaire quota en zulks binnen de tien
handelsdagen na de openbaarmaking van de statutaire quota
door de emittent en ongeacht of een verwerving of overdracht
plaatsvindt of niet.

dais ou dans une langue usuelle dans la sphère financière
internationale et acceptée par la CBFA.

L’émetteur publie les informations visées à l’article 15 en
français ou en néerlandais, dans le respect des règles de droit
belge éventuellement en vigueur, ou, si ces règles ne sont
pas applicables, dans une langue usuelle dans la sphère fi-
nancière internationale et acceptée par la CBFA.

Si toutefois ses actions ne sont pas admises à la négocia-
tion sur un marché réglementé belge, l’émetteur publie les
informations visées à l’article 15 en français, en néerlandais
ou dans une langue usuelle dans la sphère financière interna-
tionale et acceptée par la CBFA.

Section V

Clauses statutaires

Art. 18

§ 1er.  Les statuts d’un émetteur de droit belge peuvent dé-
terminer que les dispositions des articles  6 à 17 de la pré-
sente loi s’appliquent également à des quotités inférieures à
celles prescrites à l’article 6, § 1er, alinéa 1er, ou à des quotités
se situant entre les pourcentages définis à l’article 6, § 1er,
alinéas 1er et 2.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les quotités pou-
vant figurer dans les statuts.

L’émetteur qui a recours à cette possibilité, publie les quo-
tités statutaires et les communique simultanément à la CBFA.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités de
publication de ces informations, les modalités de leur stoc-
kage ainsi que les modalités de leur communication à la CBFA.

Les articles 23 à 24 sont d’application.

§ 2.  Si des quotités visées au § 1er sont introduites dans
les statuts, les détenteurs des participations visées aux arti-
cles 6 et 7 notifient celles-ci conformément aux dispositions
du titre II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution lors-
que les droits de vote qu’ils détiennent atteignent ou dépas-
sent les pourcentages stipulés dans les statuts au moment de
l’introduction des quotités statutaires, dans un délai de dix jours
de cotation après la publication des quotités statutaires par
l’émetteur, et ce indépendamment du fait qu’il y ait eu ou non
acquisition ou cession.
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HOOFDSTUK IV

Deelnemingen in emittenten waarvan aandelen tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde markt

zijn toegelaten maar waarvoor België niet de lidstaat
van herkomst is

Afdeling I

Geviseerde emittenten

Art. 19

Dit hoofdstuk is van toepassing op deelnemingen in
emittenten die niet bedoeld worden in artikel 5 en waarvan
aandelen al dan niet uitsluitend tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt zijn toegelaten.

Afdeling II

Taalregeling

Art. 20

Een kennisgeving wordt in België openbaar gemaakt in het
Nederlands, in het Frans of in een taal die gangbaar is in in-
ternationale financiële kringen en door de CBFA wordt aan-
vaard, naar keuze van de persoon die de kennisgeving open-
baar maakt.

De informatie bedoeld in de uit hoofde van artikel 15 van
richtlijn 2004/109/EG aangenomen toepasselijke nationale
wetgeving wordt in België openbaar gemaakt in het Neder-
lands, in het Frans of in een taal die gangbaar is in internatio-
nale financiële kringen en door de CBFA wordt aanvaard.

Afdeling III

Conservatoire maatregelen

Art. 21

Wanneer de CBFA tot de bevinding komt dat een houder
van een deelneming in een emittent als bedoeld in artikel 19
of een emittent als bedoeld in artikel 19 in het licht van Richt-
lijn 2004/109/EG onregelmatigheden heeft begaan of zijn ver-
plichtingen niet is nagekomen, stelt zij de bevoegde autoriteit
van de lidstaat van herkomst als bedoeld in Richtlijn 2004/
109/EG van deze bevindingen in kennis.

Wanneer een houder van een deelneming in een emittent
als bedoeld in artikel 19 of een emittent als bedoeld in artikel
19, in weerwil van de door de bevoegde autoriteit van de lid-
staat van herkomst als bedoeld in Richtlijn 2004/109/EG ge-
troffen maatregelen, of omdat deze maatregelen ontoereikend
zijn, inbreuk blijft plegen op de betreffende wettelijke of
bestuursrechtelijke bepalingen, dan kan de CBFA, na de be-
voegde autoriteit van de lidstaat van herkomst daarvan in ken-

CHAPITRE IV

Participations dans des émetteurs dont les actions sont
admises à la négociation sur un marché réglementé
belge, mais dont la Belgique n’est pas l’État membre

d’origine

Section Ière

Émetteurs visés

Art. 19

Le présent chapitre s’applique aux participations dans des
émetteurs non visés à l’article 5 et dont les actions sont ou
non exclusivement admises à la négociation sur un marché
réglementé belge.

Section II

Régime linguistique

Art. 20

  Les notifications sont publiées en Belgique en français,
en néerlandais ou dans une langue usuelle dans la sphère
financière internationale et acceptée par la CBFA, au choix de
la personne tenue à la publication de la notification.

Les informations visées dans la législation nationale en vi-
gueur adoptée en vertu de l’article 15 de la directive 2004/
109/CE sont publiées en Belgique en français, en néerlandais
ou dans une langue usuelle dans la sphère financière interna-
tionale et acceptée par la CBFA.

Section III

Dispositions conservatoires

Art. 21

Lorsque la CBFA constate qu’un détenteur d’une participa-
tion dans un émetteur visé à l’article 19 ou qu’un émetteur
visé à l’article 19 a commis des irrégularités au regard de la
directive 2004/109/CE, ou n’a pas respecté ses obligations,
elle informe l’autorité compétente de l’État membre d’origine
au sens de la directive 2004/109/CE de ses constatations.

Lorsqu’un détenteur d’une participation d’un émetteur visé
à l’article 19 ou un émetteur visé à l’article 19 continue à en-
freindre les dispositions légales ou administratives concernées,
en dépit des mesures adoptées par l’autorité compétente de
l’État membre d’origine visée par la directive 2004/109/CE,
ou parce que ces mesures s’avèrent insuffisantes, la CBFA
peut, après en avoir informé l’autorité compétente de l’État
d’origine, prendre toutes les mesures adéquates en vue de la
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nis te hebben gesteld, alle passende maatregelen nemen ter
bescherming van de beleggers. De CBFA stelt de Europese
Commissie zo spoedig mogelijk van die maatregelen op de
hoogte.

Afdeling IV

Verplichtingen voor emittenten waarvan aandelen
uitsluitend tot de verhandeling op een Belgische

gereglementeerde markt zijn toegelaten

Art. 22

Emittenten als bedoeld in artikel 19 waarvan aandelen uit-
sluitend op een Belgische gereglementeerde markt zijn toe-
gelaten, maken de kennisgevingen die zij ontvangen of moe-
ten doen conform de uit hoofde van Richtlijn 2004/109/EG
aangenomen toepasselijke nationale wetgeving alsmede de
informatie die zij openbaar moeten maken conform de uit
hoofde van artikel 15 van Richtlijn 2004/109/EG aangenomen
toepasselijke nationale wetgeving openbaar overeenkomstig
door de Koning op advies van de CBFA te bepalen nadere
regels.

Zij maken deze kennisgevingen alsmede deze informatie
tegelijkertijd over aan de CBFA, overeenkomstig door de Ko-
ning op advies van de CBFA te bepalen nadere regels.

HOOFDSTUK V

Bevoegdheden van de CBFA

Art. 23

§ 1.  De CBFA is belast met het toezicht op de naleving van
titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten.

§ 2.  Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht be-
doeld in § 1 heeft de CBFA het recht om:

1°  een emittent, diens bedrijfsleiding of de personen onder
wier controle hij staat of over wie hij controle heeft, te bevelen
kennis te geven van de informatie die moet worden verstrekt
of openbaar gemaakt krachtens titel II van deze wet of zijn
uitvoeringsbesluiten en, indien nodig, verdere informatie en
documenten te verstrekken;

2°  een emittent te bevelen de onder 1° bedoelde informa-
tie aan het publiek openbaar te maken op de wijze en binnen
de termijnen die zij bepaalt;

3°  een houder van een deelneming, diens bedrijfsleiding
of de personen onder wier controle hij staat of over wie hij
controle heeft, te bevelen kennis te geven van de informatie
die moet worden verstrekt krachtens titel II van deze wet of
zijn uitvoeringsbesluiten en, indien nodig, verdere informatie
en documenten te verstrekken;

4°  een kennisgevingsplichtige persoon te bevelen een ken-
nisgeving te verrichten overeenkomstig de bepalingen van ti-
tel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten;

protection des investisseurs.  La CBFA informe également et
le plus rapidement possible, la Commission européenne des
mesures prises.

Section IV

 Obligations des émetteurs dont les actions sont
exclusivement admises à la négociation sur un marché

réglementé belge

Art. 22

Les émetteurs visés à l’article 19 dont les actions sont ex-
clusivement admises sur un marché réglementé belge com-
muniquent, conformément aux modalités à définir par le Roi
sur avis de la CBFA les notifications qu’ils reçoivent ou qu’ils
sont tenus d’effectuer euxmêmes conformément à la législa-
tion nationale en vigueur adoptée en vertu de la directive 2004/
109/CE, ainsi que les informations qu’ils doivent publier con-
formément à la législation nationale en vigueur adoptée en
vertu de l’article 15 de la directive 2004/109/CE.

Ils transmettent simultanément ces notifications ainsi que
ces informations à la CBFA conformément aux modalités à
définir par le Roi sur avis de la CBFA.

CHAPITRE V

Pouvoirs de la CBFA

Art. 23

§ 1er.  La CBFA est chargée du contrôle du respect du titre
II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution.

§ 2.  Pour l’exécution de sa mission de contrôle visée au §
1er, la CBFA est habilitée:

1°  à enjoindre à un émetteur, à ses dirigeants ou aux per-
sonnes qui le contrôlent ou qu’il contrôle, qu’ils fournissent les
informations qui doivent être communiquées ou rendues pu-
bliques en vertu du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés
d’exécution et, si nécessaire, à exiger la communication d’in-
formations et de documents supplémentaires;

2° à enjoindre à un émetteur de rendre publiques les infor-
mations visées au 1°, selon les modalités et dans les délais
qu’elle détermine;

3°  à enjoindre à un détenteur d’une participation, à ses
dirigeants ou aux personnes qui le contrôlent ou qu’il con-
trôle, qu’ils fournissent les informations qui doivent être com-
muniquées en vertu du titre II de la présente loi, ou de ses
arrêtés d’exécution et, si nécessaire, à exiger la communica-
tion d’informations et de documents supplémentaires;

4°  à enjoindre à une personne tenue à notification de pro-
céder à cette notification conformément aux dispositions du
titre II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution;
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5°  ter plaatse inspecties en expertises te verrichten, ter
plaatse kennis te nemen van en een kopie te maken van elk
document, elk gegevensbestand en elke registratie, alsook
toegang te hebben tot elk informaticasysteem, om na te gaan
of titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten worden
nageleefd, met dien verstande dat deze onderzoeks-
bevoegdheden zich niet uitstrekken tot privéwoningen;

6°  de marktondernemingen van de gereglementeerde
markten, de financiële tussenpersonen als bedoeld in artikel
2, 9°, van de wet van 2 augustus 2002 en hun opdrachtge-
vers, te bevelen dat zij haar alle inlichtingen, documenten of
stukken verstrekken die zij noodzakelijk acht voor de uitvoe-
ring van haar opdracht. De personen die achtereenvolgens
optreden bij het doorgeven van de orders of bij de uitvoering
van de betrokken verrichtingen, en hun opdrachtgevers, zijn
door eenzelfde verplichting verbonden;

7°  de verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt telkens voor maximaal tien dagen te schorsen, door
middel van een verzoek daartoe aan de betrokken markt-
onderneming, wanneer zij gegronde redenen heeft om aan te
nemen dat de emittent inbreuk heeft gemaakt op de bepalin-
gen van titel II van deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten;

8°  de handel op een Belgische gereglementeerde markt te
verbieden, door middel van een verzoek daartoe aan de be-
trokken marktonderneming, wanneer zij tot de bevinding komt
dat er inbreuk is gemaakt op de bepalingen van titel II van
deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten, of gegronde redenen
heeft om aan te nemen dat er inbreuk op werd gemaakt.

§ 3.  De financiële tussenpersonen bedoeld in § 2, 6°, stel-
len de persoon, op wiens verzoek of voor wiens rekening zij
optreden, vooraf ervan in kennis dat hun optreden afhankelijk
is van de toestemming om de identiteit van de eindbegunstigde
van de transactie kenbaar te maken aan de CBFA.

Indien de voorschriften van het vorige lid niet worden na-
gekomen, mag de financiële tussenpersoon de verrichtingen
niet uitvoeren.

§ 4.  Bij toepassing van § 2, 2°, verzoekt de CBFA de emittent
haar zijn eventuele opmerkingen met betrekking tot het bevel
mee te delen binnen de door haar vastgestelde termijn. De
CBFA kan, na het verstrijken van die termijn, zelf tot open-
baarmaking overgaan op kosten van de emittent.

§ 5.  De CBFA kan eenieder die zich binnen de door haar
bepaalde termijn niet voegt naar een hem krachtens § 2 op-
gelegd bevel, een dwangsom opleggen die per kalenderdag
niet meer mag bedragen dan 50.000 euro, noch meer dan
2.500.000 euro voor de miskenning van eenzelfde bevel.

Art. 24

 § 1.  De CBFA kan openbaar maken dat een emittent of
een kennisgevingsplichtig persoon zich niet conformeert aan
één of meer verplichtingen die voor hem uit titel II van deze
wet of zijn uitvoeringsbesluiten voortvloeien.

§ 2.  Inzonderheid stelt de CBFA de betrokken
kennisgevingsplichtige persoon of emittent ervan in kennis en

5°  à effectuer des inspections et des expertises sur place,
à prendre connaissance et copie sur place de tout document,
fichier et enregistrement et à avoir accès à tout système infor-
matique, afin de s’assurer du respect des dispositions du titre
II de la présente loi, et de ses arrêtés d’exécution, étant en-
tendu que ces pouvoirs d’investigation ne s’étendent pas à
des habitations privées;

6°  à enjoindre aux entreprises de marché des marchés
réglementés, aux intermédiaires financiers visés à l’article 2,
9° de la loi du 2 août 2002 et à leurs mandants qu’ils fournis-
sent tous les renseignements, documents ou pièces que la
CBFA estime nécessaires pour l’exécution de sa mission.  Les
personnes qui interviennent successivement dans  la trans-
mission des ordres ou dans l’exécution des opérations con-
cernées, et leurs mandants, sont liées par une même obliga-
tion;

7°  à suspendre, par une demande en ce sens adressée à
l’entreprise de marché concernée, la négociation sur un mar-
ché réglementé belge pour une période maximale de dix jours
à la fois, lorsqu’elle a des motifs raisonnables de considérer
que l’émetteur a enfreint les dispositions du titre II de la pré-
sente loi ou de ses arrêtés d’exécution;

8°  à interdire, par une demande en ce sens adressée à
l’entreprise de marché concernée, la négociation sur un mar-
ché réglementé belge, lorsqu’elle constate ou a des motifs
raisonnables de considérer que les dispositions du titre II de
la présente loi ou de ses arrêtés d’exécution ont été enfrein-
tes.

§ 3.  Les intermédiaires financiers visés au § 2, 6°, infor-
ment préalablement la personne à la demande ou pour compte
de laquelle ils interviennent que leur intervention est subor-
donnée à l’autorisation de dévoiler l’identité du bénéficiaire
final de la transaction à la CBFA.

Si les prescriptions de l’alinéa précédent ne sont pas rem-
plies, l’intermédiaire financier ne peut exécuter les opérations.

§ 4.  En cas d’application du § 2, 2°, la CBFA invite l’émet-
teur à lui communiquer dans le délai qu’elle fixe ses observa-
tions éventuelles relatives à l’injonction. À l’expiration de ce
délai, la CBFA peut procéder elle-même à la publication, aux
frais de l’émetteur.

§ 5.  À toute personne qui, à l’expiration du délai fixé par la
CBFA, reste en défaut de se conformer à une injonction qui lui
a été adressée en vertu du § 2, la CBFA peut infliger une
astreinte qui ne peut être, par jour civil, supérieure à 50.000
euros ni, pour la méconnaissance d’une même injonction,
supérieure à 2.500.000 euros.

Art. 24

§ 1er.  La CBFA peut rendre public le fait qu’un émetteur ou
une personne tenue à notification ne se conforme pas à une
ou plusieurs obligations résultant du titre II de la présente loi,
ou de ses arrêtés d’exécution.

§ 2.  La CBFA informe notamment la personne tenue à
notification ou l’émetteur de son intention et les invite à lui
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verzoekt zij hem haar zijn opmerkingen mee te delen binnen
de door haar vastgestelde termijn, wanneer zij van oordeel is
dat:

1°  een kennisgeving had moeten worden verricht;
2°  een kennisgeving die zij heeft ontvangen niet strookt

met één van de bepalingen van titel II van deze wet of zijn
uitvoeringsbesluiten;

3°  een kennisgeving het publiek dreigt te misleiden; of
4°  een emittent niet voldoet aan zijn verplichtingen die voort-

vloeien uit titel II van deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten.

De CBFA kan, na het verstrijken van die termijn, een waar-
schuwing openbaar maken op kosten van de
kennisgevingsplichtige persoon of emittent, op de wijze die zij
bepaalt. Als zij dit aangewezen vindt, kan zij, om rekening te
houden met de opmerkingen van de kennisgevingsplichtige
persoon of emittent, een waarschuwing openbaar maken die
verschilt van haar oorspronkelijke standpunt.

HOOFDSTUK VI

Samenwerking tussen autoriteiten

Art. 25

§ 1.  Telkens wanneer nodig voor de vervulling van haar of
hun taken en bevoegdheden, ongeacht of deze in Richtlijn
2004/109/EG dan wel in de uit hoofde van deze richtlijn aan-
genomen nationale wetgeving zijn vastgelegd, werkt de CBFA
samen met de autoriteiten van de andere lidstaten van de
Europese Economische Ruimte die bevoegd zijn voor de toe-
passing van de uit hoofde van Richtlijn 2004/109/EG vastge-
stelde bepalingen.

§ 2.  Voor de toepassing van § 1, kan de CBFA, wat de
concrete punten betreft die zijn aangegeven in de aanvraag
van de buitenlandse autoriteit:

1° de personen bedoeld in artikel 23 alsmede de in de aan-
vraag van de buitenlandse autoriteit aangeduide personen,
bevelen informatie en documenten te verstrekken;

2° bij de personen als bedoeld in 1° ter plaatse inspecties
en expertises verrichten, ter plaatse kennisnemen van en een
kopie maken van elk document, elk gegevensbestand en elke
registratie, alsook toegang hebben tot elk informaticasysteem,
met dien verstande dat deze onderzoeksbevoegdheden zich
niet uitstrekken tot privéwoningen.

De betrokken personen maken de in het eerste lid bedoelde
informatie en documenten over binnen de termijn en in de
vorm bepaald door de CBFA.

Artikel 23, § 5, is van toepassing.

§ 3.  Voor de toepassing van § 1, kan de CBFA, op gemo-
tiveerd verzoek van de buitenlandse autoriteit:

1° de verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt telkens voor maximaal tien dagen schorsen, door mid-
del van een verzoek daartoe aan de betrokken markt-
onderneming, wanneer de buitenlandse autoriteit gegronde

faire part, dans le délai qu’elle fixe, de leurs observations éven-
tuelles, lorsqu’elle estime que:

1°  une notification aurait dû être effectuée;
2°  la notification reçue n’est pas conforme à une des dis-

positions du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés d’exé-
cution;

3°  la notification risque d’induire le public en erreur; ou
4°  un émetteur ne satisfait pas à ses obligations résultant

du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés d’exécution.

Passé ce délai, la CBFA peut rendre public un avertisse-
ment aux frais de la personne tenue à notification ou de l’émet-
teur, selon les modalités qu’elle détermine. Si elle l’estime
approprié, cet avertissement peut différer de sa position ini-
tiale pour tenir compte des observations formulées par la per-
sonne tenue à notification ou de l’émetteur.

CHAPITRE VI

Coopération entre autorités

Art. 25

 § 1er.  Chaque fois que cela s’avère nécessaire à l’exécu-
tion de ses missions et à l’exercice de ses pouvoirs, indépen-
damment du fait que ceux-ci soient dérivés de la directive 2004/
109/CE ou de la législation nationale adoptée en vertu de cette
directive, la CBFA coopère avec les autorités des autres États
membres de l’Espace économique européen compétentes
pour l’application des dispositions arrêtées en vertu de la di-
rective 2004/109/CE.

§ 2. Pour l’application du § 1er, la CBFA peut, en ce qui
concerne les points concrets indiqués dans la demande de
l’autorité étrangère:

1° enjoindre aux personnes visées à l’article 23 ainsi qu’à
celles indiquées dans la demande de l’autorité étrangère de
fournir des informations et des documents;

2° effectuer auprès des personnes visées au 1° des ins-
pections et expertises sur place, et prendre connaissance et
copie sur place de tout document, fichier et enregistrement et
avoir accès à tout système informatique, étant entendu que
ces pouvoirs d’investigation ne s’étendent pas à des habita-
tions privées.

Les personnes concernées transmettent les informations
et documents visés à l’alinéa 1er dans le délai et la forme que
la CBFA détermine.

L’article 23, § 5, est d’application.

§ 3.  Pour l’application du § 1er, la CBFA peut, sur demande
motivée de l’autorité étrangère:

1°  suspendre ou demander à l’entreprise de marché con-
cernée de suspendre la négociation sur un marché réglementé
belge pour une période maximale de dix jours à la fois, lors-
que l’autorité étrangère a des motifs raisonnables de considé-
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redenen heeft om aan te nemen dat er inbreuk werd gemaakt
op de bepalingen van de betrokken buitenlandse wetgeving;

2° de handel op een Belgische gereglementeerde markt
verbieden, door middel van een verzoek aan de betrokken
marktonderneming, wanneer de buitenlandse autoriteit tot de
bevinding komt dat er inbreuk is gemaakt op de bepalingen
van de betrokken buitenlandse wetgeving, of gegronde rede-
nen heeft om aan te nemen dat er inbreuk op werd gemaakt.

HOOFDSTUK VII

Strafbepalingen en administratieve geldboetes

Art. 26

Met gevangenisstraf van een maand tot een jaar en met
een geldboete van 50 euro tot 10.000 euro of met een van die
straffen alleen worden gestraft:

1°  zij die met opzet niet de kennisgevingen verrichten waar-
toe ze verplicht zijn overeenkomstig de bepalingen van titel II
van deze wet of die met opzet een onjuiste of onvolledige
kennisgeving verrichten; en

2°  zij die de CBFA weigeren de gegevens te verstrekken
waartoe zij verplicht zijn krachtens artikel 23 of die met opzet
onjuiste of onvolledige gegevens verstrekken.

De bepalingen van Boek I van het Strafwetboek, hoofdstuk
VII en artikel 85 niet uitgezonderd, zijn van toepassing op de
door titel II van deze wet bestrafte misdrijven.

Art. 27

 Onverminderd de andere bij deze wet voorgeschreven
maatregelen, kan de CBFA, indien zij een inbreuk vaststelt op
de bepalingen van titel II van deze wet of zijn uitvoerings-
besluiten, aan de daarvoor verantwoordelijke persoon een
administratieve geldboete opleggen die niet minder mag be-
dragen dan 2.500 euro, noch, voor het zelfde feit of zelfde
geheel van feiten, meer mag bedragen dan 2.500.000 euro.

Art. 28

De dwangsommen en geldboetes opgelegd met toepas-
sing van de artikelen 23, § 5, of 27 worden ten voordele van
de Schatkist ingevorderd door de Administratie van het Ka-
daster, de Registratie en de Domeinen.

HOOFDSTUK VIII

Overgangsbepalingen

Art. 29

§ 1.  Natuurlijke of rechtspersonen die op de datum van
inwerkingtreding van titel II van deze wet, rechtstreeks of on-
rechtstreeks, deelnemingen, als bedoeld in de artikelen 6 en

rer que les dispositions de la législation étrangère concernée
ont été enfreintes;

2° interdire ou demander à l’entreprise de marché concer-
née d’interdire la négociation sur un marché réglementé belge,
lorsque l’autorité étrangère constate ou a des motifs raison-
nables de considérer que les dispositions de la législation étran-
gère concernée ont été enfreintes.

CHAPITRE VII

Dispositions pénales et amendes administratives

Art. 26

Sont punis d’un emprisonnement d’un mois à un an et d’une
amende de 50 à 10.000 euros, ou d’une de ces peines seule-
ment:

1°  ceux qui sciemment n’effectuent pas les notifications
auxquelles ils sont tenus conformément aux dispositions du
titre II de la présente loi ou qui effectuent sciemment des noti-
fications inexactes ou incomplètes; et

2°  ceux qui refusent de communiquer à la CBFA les ren-
seignements qu’ils sont tenus de fournir en vertu de l’article 23
ou qui fournissent sciemment des renseignements inexacts
ou incomplets.

Les dispositions du Livre Ier du Code pénal, sans exception
du chapitre VII et de l’article 85, sont applicables aux infrac-
tions punies par le titre II de la présente loi.

Art. 27

Sans préjudice des autres mesures prescrites par la pré-
sente loi, la CBFA peut, lorsqu’elle constate une infraction aux
dispositions du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés
d’exécution, infliger à la personne responsable une amende
administrative, qui ne peut être inférieure à 2.500 euros ni
supérieure, pour le même fait ou le même ensemble de faits,
à 2.500.000 euros.

Art. 28

Les astreintes et amendes imposées en application des
articles 23, § 5, ou 27 sont recouvrées au profit du Trésor par
l’administration du Cadastre, de l’Enregistrement et des Do-
maines.

CHAPITRE VIII

Dispositions transitoires

Art. 29

§ 1er.  Les personnes physiques et morales qui, à la date
d’entrée en vigueur du titre II de la présente loi, détiennent,
directement ou indirectement, des participations visées aux
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7, van een emittent als bedoeld in artikel 5 houden die 5% of
meer vertegenwoordigen van het totaal van de bestaande
stemrechten, geven hiervan kennis overeenkomstig de bepa-
lingen van titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten,
binnen de twee maanden na de inwerkingtreding van titel II
van deze wet.

De emittenten als bedoeld in artikel 5 maken de informatie
als bedoeld in artikel 15, openbaar uiterlijk tien handelsdagen
na de inwerkingtreding van titel II van deze wet en maken de
informatie vervat in de kennisgevingen die zij hebben ontvan-
gen overeenkomstig het eerste lid, binnen drie handelsdagen
na ontvangst openbaar overeenkomstig de bepalingen van
titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten.

§ 2.  Indien op de datum van inwerkingtreding van titel II
van deze wet in de statuten van een emittent naar Belgisch
recht als bedoeld in artikel 5 lagere quota dan voorgeschre-
ven in artikel 6, § 1, eerste lid, of quota die gelegen zijn tussen
de percentages bepaald in of krachtens artikel 6, § 1, eerste
en tweede lid, zijn bepaald, is § 1 van overeenkomstige toe-
passing, voor zover deze statutaire quota in overeenstemming
zijn met de met toepassing van artikel 18 genomen besluiten.

De emittenten als bedoeld in het eerste lid maken de
statutaire quota die in overeenstemming zijn met de met toe-
passing van artikel 18 genomen besluiten openbaar overeen-
komstig de bepalingen van titel II van deze wet en zijn
uitvoeringsbesluiten uiterlijk 10 handelsdagen na de inwer-
kingtreding van titel II van deze wet.

De bepalingen van de artikelen 6 tot 17 en 18, § 1, vijfde lid
zijn van toepassing op de aldus openbaar gemaakte statutaire
quota.

De Koning kan op advies van de CBFA een uiterste tijdstip
bepalen waartegen de emittenten als bedoeld in het eerste lid
hun statuten moeten aanpassen om ze in overeenstemming
te brengen met de met toepassing van artikel 18 genomen
besluiten. Artikel 18, § 1, derde lid, is van toepassing op deze
aanpassing.

TITEL III

Wijzigings- en opheffingsbepalingen

HOOFDSTUK I

Wijzigingen aan de wet van 9 juli 1975 betreffende de
controle der verzekeringsondernemingen

Art. 30

 In artikel 23bis, § 4, van de wet van 9 juli 1975 betreffende
de controle der verzekeringsondernemingen, ingevoegd bij de
wet van 19 juli 1991, wordt de laatste zin vervangen als volgt:
«De stemrechten worden berekend conform de bepalingen
van de wet van … op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen, alsook conform de bepalingen van haar
ui tvoer ingsbeslu i ten.».

articles 6 et 7 d’un émetteur visé à l’article 5, représentant 5%
ou davantage du total des droits de vote existants, le notifient
conformément aux dispositions du titre II de la présente loi et
de ses arrêtés d’exécution, dans un délai de deux mois qui
suivent l’entrée en vigueur du titre II de la présente loi.

Les émetteurs visés à l’article 5 publient les informations
visées à l’article 15 au plus tard dix jours de cotation après
l’entrée en vigueur du titre II de la présente loi et publient les
informations contenues dans les notifications qu’ils ont reçues
conformément à l’alinéa 1er au plus tard dans les trois jours de
cotation qui suivent leur réception, dans le respect des dispo-
sitions du titre II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécu-
tion.

§ 2. Si, à la date d’entrée en vigueur du titre II de la pré-
sente loi, les statuts d’un émetteur de droit belge visé à l’arti-
cle 5 mentionnent des quotités inférieures à celles prescrites
à l’article 6, § 1er, alinéa 1er, ou des quotités situées entre les
pourcentages définis à l’article 6, § 1er, alinéas 1er et 2, le § 1er

s’applique par analogie, pour autant que ces quotités statutai-
res soient conformes aux arrêtés pris en application de l’arti-
cle 18.

Les émetteurs visés à l’alinéa 1er publient les quotités sta-
tutaires conformes aux arrêtés pris en application de l’article
18, conformément aux dispositions du titre II de la présente
loi et de ses arrêtés d’exécution, au plus tard dix jours de co-
tation après l’entrée en vigueur du titre II de la présente loi.

Les dispositions des articles 6 à 17 et 18, § 1er, alinéa 5,
s’appliquent aux quotités statutaires ainsi publiées.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut fixer une date ultime à
laquelle les émetteurs visés à l’alinéa 1er doivent avoir adapté
leurs statuts pour les mettre en conformité avec les arrêtés
pris en application de l’article 18.  L’article 18, § 1er, alinéa 3,
s’applique à cette adaptation.

TITRE III

Dispositions modificatives et abrogatoires

CHAPITRE PREMIER

Modifications de la loi du 9 juillet 1975 relative au
contrôle des entreprises d’assurances

Art. 30

A l’article 23bis, § 4, de la loi du 9 juillet 1975 relative au
contrôle des entreprises d’assurances, inséré par la loi du 19
juillet 1991, la dernière phrase est remplacée comme suit: «Le
calcul des droits de vote s’établit conformément aux disposi-
tions de la loi du … relative à la publicité des participations
importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.».
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HOOFDSTUK II

Wijzigingen aan de wet van 12 juni 1991 op het
consumentenkrediet

Art. 31

In artikel 78, § 2, 1°, van de wet van 12 juni 1991 op het
consumentenkrediet, gewijzigd bij de wet van 24 augustus
2005, worden de volgende wijzigingen aangebracht:

1° in punt s) worden de woorden «wet van 2 maart 1989 op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in ter
beurze genoteerde vennootschappen en tot reglementering
van de openbare overname-aanbiedingen» vervangen door
de woorden «wet van … op de openbare overnamebiedingen»;

2° na punt cc) wordt een punt dd) ingevoegd, luidende:
«dd) wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen.».

HOOFDSTUK III

 Wijzigingen aan de wet van 22 maart 1993 op het
statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen

Art. 32

In artikel 3, § 1, 3°, van de wet van 22 maart 1993 op het
statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen, wordt de
zin «voor de berekening van de stemrechten wordt rekening
gehouden met de stemrechten van effecten die zijn gelijkge-
steld met aandelen op grond van de wet van 2 maart 1989 op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in geno-
teerde vennootschappen en tot reglementering van de open-
bare overnameaanbiedingen;» vervangen door de zin «de
stemrechten worden berekend conform de bepalingen van de
wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen, alsook conform de bepalingen van haar uitvoerings-
besluiten;»

Art. 33

In artikel 17 van dezelfde wet worden de laatste twee zin-
nen van het eerste lid vervangen door de zin «De stemrech-
ten worden berekend conform de bepalingen van de wet van
… op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen, als-
ook conform de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.».

Art. 34

In artikel 24 van dezelfde wet, gewijzigd bij de wetten van
17 december 1998, 19 november 2004 en 20 juni 2005, wor-
den de volgende wijzigingen aangebracht:

1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-aanbiedingen»
vervangen door de woorden «wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»;

CHAPITRE II

Modifications de la loi du 12 juin 1991 relative au crédit
à la consommation

Art. 31

A l’article 78, § 2, 1°, de la loi du 12 juin 1991 relative au
crédit à la consommation, modifié par la loi du 24 août 2005,
sont apportées les modifications suivantes:

1° au point s), les mots «loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les sociétés co-
tées en bourse et réglementant les offres publiques d’acquisi-
tion» sont remplacés par les mots «loi du … relative aux of-
fres publiques d’acquisition»;

2° il est inséré après le point cc) un point dd), rédigé comme
suit: «loi du … relative à la publicité des participations impor-
tantes.».

CHAPITRE III

Modifications de la loi du 22 mars 1993 relative au statut
et au contrôle des établissements de crédit

Art. 32

A l’article 3, § 1er, 3°, de la loi du 22 mars 1993 relative au
statut et au contrôle des établissements de crédit, la phrase
«pour le calcul des droits de vote, il est tenu compte des droits
de vote attachés aux titres assimilés aux actions en vertu de
la loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des participations
importantes dans les sociétés cotées en bourse et réglemen-
tant les offres publiques d’acquisition;» est remplacée par la
phrase «le calcul des droits de vote s’établit conformément
aux dispositions de la loi du … relative à la publicité des par-
ticipations importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exé-
cution;».

Art. 33

A l’article 17 de la même loi, les deux dernières phrases de
alinéa 1er sont remplacées par la phrase «Le calcul des droits
de vote s’établit conformément aux dispositions de la loi du …
relative à la publicité des participations importantes, ainsi qu’à
celles de ses arrêtés d’exécution.».

Art. 34

 A l’article 24 de la même loi, modifié par les lois des 17
décembre 1998, 19 novembre 2004 et 20 juin 2005, sont ap-
portées les modifications suivantes:

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les sociétés
cotées en bourse et réglementant les offres publiques d’ac-
quisition» sont remplacés par les mots «loi du … relative à la
publicité des participations importantes»;
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2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt: «De
stemrechten worden berekend conform de bepalingen van de
voornoemde wet van …, alsook conform de bepalingen van
haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet wordt
verricht of indien een deelneming wordt overgedragen waar-
voor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is verricht, kan de
voorzitter van de rechtbank van koophandel van het rechts-
gebied waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de betrokken ken-
nisgevingen had moeten verrichten, gelasten daartoe over te
gaan, op straffe van een dwangsom, binnen de termijn en op
de wijze die hij bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, on-
danks het verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelneming wordt
verworven of vergroot, kan hij tevens de maatregelen nemen
als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°, van het Wetboek van
vennootschappen, en alle of een deel van de beslissingen
van een algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen. Artikel
516, § 3, van het Wetboek van vennootschappen is van toe-
passing.»;

4° In § 6, tweede lid, worden de woorden «artikel 5 van de
voornoemde wet van 2 maart 1989» vervangen door de woor-
den «artikel 515 van het Wetboek van vennootschappen».

HOOFDSTUK IV

Wijzigingen aan de wet van 6 april 1995 inzake het
statuut van en het toezicht op de

beleggingsondernemingen, de bemiddelaars en
beleggingsadviseurs

Art. 35

In artikel 59 van de wet van 6 april 1995 inzake het statuut
van en het toezicht op de beleggingsondernemingen, de be-
middelaars en beleggingsadviseurs, worden de twee laatste
zinnen van het eerste lid vervangen door de zin «De stem-
rechten worden berekend conform de bepalingen van de wet
van … op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen,
alsook conform de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.».

Art. 36

In artikel 67 van dezelfde wet, gewijzigd bij het koninklijk
besluit van 22 december 1995 en bij de wetten van 17 decem-
ber 1998 en 20 juni 2005, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:

1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-aanbiedingen»
vervangen door de woorden «wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»;

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme suit: « Le
calcul des droits de vote s’établit conformément  aux disposi-
tions de la loi précitée du …, ainsi qu’à celles de ses arrêtés
d’exécution.»;

3° le § 5 est remplacé comme suit:

«En cas d’abstention de donner l’information prescrite par
le § 1er ou en cas de cession d’une participation qui n’a pas
fait l’objet de l’information prescrite par le § 4, le président du
tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son
siège, statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y procéder, sous
peine d’astreinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’accroisse-
ment d’une participation en dépit de l’opposition de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances prévue au §
3, il peut, de même, prendre les mesures prévues à l’article
516, § 1er, 1° et 2°, du Code des sociétés, ainsi que prononcer
l’annulation de tout ou partie des délibérations d’assemblée
générale tenue dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances. L’article 516,
§ 3, du Code des sociétés est d’application.»;

4° Au § 6, alinéa 2, les mots «l’article 5 de la loi précitée du
2 mars 1989» sont remplacés par les mots «l’article 515 du
Code des sociétés».

CHAPITRE IV

Modifications de la loi du 6 avril 1995 relative au statut
des entreprises d’investissement et à leur contrôle, aux

intermédiaires et conseillers en placements

Art. 35

A l’article 59 de la loi du 6 avril 1995 relative au statut des
entreprises d’investissement et à leur contrôle, aux intermé-
diaires et conseillers en placements, les deux dernières phra-
ses de alinéa 1er sont remplacées par la phrase «Le calcul
des droits de vote s’établit conformément  aux dispositions de
la loi du … relative à la publicité des participations importan-
tes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.».

Art. 36

A l’article 67 de la même loi, modifié par l’arrêté royal du 22
décembre 1995 et par les lois des 17 décembre 1998 et 20
juin 2005, sont apportées les modifications suivantes:

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les sociétés
cotées en bourse et réglementant les offres publiques d’ac-
quisition» sont remplacés par les mots «loi du … relative à la
publicité des participations importantes»;
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2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt: «De
stemrechten worden berekend conform de bepalingen van de
voornoemde wet van …, alsook conform de bepalingen van
haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet wordt
verricht of indien een deelneming wordt overgedragen waar-
voor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is verricht, kan de
voorzitter van de rechtbank van koophandel van het rechts-
gebied waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de betrokken ken-
nisgevingen had moeten verrichten, gelasten daartoe over te
gaan, op straffe van een dwangsom, binnen de termijn en op
de wijze die hij bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, on-
danks het verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelneming wordt
verworven of vergroot, kan hij tevens de maatregelen nemen
als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°, van het Wetboek van
vennootschappen, en alle of een deel van de beslissingen
van een algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen. Artikel
516, § 3, van het Wetboek van vennootschappen is van toe-
passing.».

HOOFDSTUK V

Wijzigingen aan het Wetboek van Vennootschappen

Art. 37

 In artikel 514 van het Wetboek van vennootschappen wor-
den de volgende wijzigingen aangebracht:

1°  de woorden «stemrechtverlenende effecten zijn geno-
teerd» worden vervangen door de woorden «aandelen of cer-
tificaten die deze aandelen vertegenwoordigen zijn genoteerd»;

2°  de woorden «wet van 2 maart 1989 op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde
vennootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen» worden vervangen door de woorden
«wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen»; en

3°  een tweede lid wordt toegevoegd dat luidt als volgt:
«Het eerste lid is van overeenkomstige toepassing op perso-
nen op wie de wet van … op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen een kennisgevingsplicht oplegt in andere
gevallen.».

Art. 38

In artikel 515 van hetzelfde wetboek worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1°  de woorden «artikelen 1 tot 4 van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme suit: «Le
calcul des droits de vote s’établit conformément  aux disposi-
tions de la loi précitée du …, ainsi qu’à celles de ses arrêtés
d’exécution.»;

3° Le § 5 est remplacé comme suit:

«En cas d’abstention de donner l’information prescrite par
le § 1er ou en cas de cession d’une participation qui n’a pas
fait l’objet de l’information prescrite par le § 4, le président du
tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son
siège, statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y procéder, sous
peine d’astreinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’accroisse-
ment d’une participation en dépit de l’opposition de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances prévue au §
3, il peut, de même, prendre les mesures prévues à l’article
516, § 1er, 1° et 2°, du Code des sociétés, ainsi que prononcer
l’annulation de tout ou partie des délibérations d’assemblée
générale tenue dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances. L’article 516,
§ 3, du Code des sociétés est d’application.».

CHAPITRE V

Modifications du Code des sociétés

Art. 37

 A l’article 514 du Code des sociétés sont apportées les
modifications suivantes:

1°  les mots «les titres conférant le droit de vote sont en
tout ou en partie cotés» sont remplacés par les mots «les ac-
tions ou certificats représentant ces actions sont en tout ou en
partie cotés»;

2°  les mots «loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des
participations importantes dans les sociétés cotées en bourse
et réglementant les offres publiques d’acquisition» sont rem-
placés par les mots «loi du … relative à la publicité des parti-
cipations importantes»; et

3°  il est inséré un alinéa 2, rédigé comme suit: «L’alinéa 1er

s’applique  par analogie aux personnes auxquelles la loi du …
relative à la publicité des participations importantes impose
une obligation de notification dans d’autres cas.».

Art. 38

A l’article 515 du même code sont apportées les modifica-
tions suivantes:

1°  les mots «articles 1er à 4 de la loi du 2 mars 1989 rela-
tive à la publicité des participations importantes dans les so-
ciétés cotées en bourse et réglementant les offres publiques
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reglementering van de openbare overnameaanbiedingen»
worden vervangen door de woorden «artikelen 6 tot 17 van
de wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen»; en

2°  de woorden «geen stemrechtverlenende effecten ge-
noteerd zijn» worden vervangen door de woorden «geen aan-
delen of certificaten die deze aandelen vertegenwoordigen ge-
noteerd zijn».

Art. 39

In artikel 545 van hetzelfde wetboek worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1°  in het eerste lid worden de woorden «Artikel 2 van de
wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen en
tot reglementering van de openbare overnameaanbiedingen»
vervangen door de woorden «Artikel 9, § 3, van de wet van …
op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen»;

2°  in het tweede lid, 2°, worden de woorden «artikel 1, § 1,
van de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennoot-
schappen en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen» vervangen door de woorden «artikel 6, § 1,
van de wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen»;

3°  in het tweede lid, 3°, wordt «.» vervangen door «; en»;
en

4°  in het tweede lid wordt een 4° toegevoegd dat luidt als
volgt: «4° op de effecten waarvan werd kennisgegeven door
een volmachtdrager met toepassing van artikel 7, eerste lid,
5°, van de wet van … op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen, op voorwaarde dat de betrokken volmachtgever
of volmachtgevers ofwel zelf minstens twintig dagen voor de
datum van de algemene vergadering een kennisgeving heb-
ben gedaan voor de betrokken stemrechtverlenende effecten,
ofwel zelf niet verplicht zijn om een kennisgeving te doen voor
de betrokken stemrechtverlenende effecten.».

Art. 40

In artikel 606, 1°, van hetzelfde wetboek worden het derde
en het vierde lid vervangen als volgt:

«Onder personen die in onderling overleg handelen wordt
verstaan,

a) de natuurlijke personen of rechtspersonen die in onder-
ling overleg handelen in de zin van artikel 3, § 1, 5°, a) van de
wet van … op de openbare overnamebiedingen;

b) de natuurlijke personen of rechtspersonen die een ak-
koord hebben gesloten aangaande de onderling afgestemde
uitoefening van hun stemrechten, om een duurzaam gemeen-
schappelijk beleid ten aanzien van de betrokken vennootschap
te voeren;

c) de natuurlijke personen of rechtspersonen die een ak-
koord hebben gesloten aangaande het bezit, de verwerving
of de overdracht van stemrechtverlenende effecten.

d’acquisition» sont remplacés par les mots «articles  6 à 17 de
la loi du … relative à la publicité des participations importan-
tes»; et

2°  les mots «les titres conférant le droit de vote ne sont
pas cotés» sont remplacés par les mots «les actions ou certi-
ficats représentant ces actions ne sont pas cotés».

Art. 39

A l’article 545 du même code sont apportées les modifica-
tions suivantes:

1°  à l’alinéa 1er, les mots «L’article 2 de la loi du 2 mars
1989 relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les offres pu-
bliques d’acquisition» sont remplacés par les mots «Article 9,
§ 3, de la loi du … relative à la publicité des participations
importantes dans les émetteurs»;

2°  à l’alinéa 2, 2°, les mots «l’article 1er, § 1er, de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations importan-
tes dans les sociétés cotées en bourse et réglementant les
offres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«l’article 6, § 1er, de la loi du … relative à la publicité des par-
ticipations importantes»;

3°  à l’alinéa 2, 3°, le «.» est remplacé par «; et»; et

4°  à l’alinéa 2, il est inséré un 4°, rédigé comme suit: «4°
aux titres notifiés par un mandataire en application de l’article
7, alinéa 1er, 5°, de la loi du … relative à la publicité des parti-
cipations importantes, pour autant que le ou les mandant(s)
concerné(s) aient effectué eux-mêmes une notification, au plus
tard vingt jours avant la date de l’assemblée générale, portant
sur les titres conférant le droit de vote concernés, ou ne soient
pas euxmêmes obligés d’effectuer une notification portant sur
les titres conférant le droit de vote concernés.».

Art. 40

A l’article 606, 1°, du même code, les alinéas 3 et 4 sont
remplacés par la disposition suivante:

«Par personnes agissant de concert, il faut entendre

a) les personnes physiques ou morales qui agissent de
concert au sens de l’article 3, § 1er, 5°, a) de la loi du … rela-
tive aux offres publiques d’acquisition;

b) les personnes physiques ou morales qui ont conclu un
accord portant sur l’exercice concerté de leurs droits de vote,
en vue de mener une politique commune durable vis-à-vis de
la société concernée;

c) les personnes physiques ou morales qui ont conclu un
accord relatif à la possession, l’acquisition ou la cession de
titres conférant le droit de vote.
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Art. 41

 In artikel 632, § 2, derde lid, van hetzelfde wetboek wor-
den de woorden «wet van 2 maart 1989 op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde
vennootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen» vervangen door de woorden «wet
van … op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen».

HOOFDSTUK VI

Wijzigingen aan de wet van 2 augustus 2002 betreffende
het toezicht op de financiële sector en de financiële

diensten

Art. 42

Artikel 10 van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het
toezicht op de financiële sector en de financiële diensten, ge-
wijzigd bij de wet van 6 december 2004 en de bijzondere
machtenbesluiten van 25 maart 2003 en 24 augustus 2005,
wordt vervangen als volgt:

«§ 1. Emittenten van financiële instrumenten die, op hun
verzoek of met hun instemming, zijn toegelaten tot de verhan-
deling op een Belgische gereglementeerde markt, maken voor-
kennis die rechtstreeks op hen betrekking heeft, met inbegrip
van de wijzigingen van betekenis in reeds openbaar gemaakte
informatie, onmiddellijk openbaar. Deze informatie omvat ook
financiële gegevens, indien de emittent daarover beschikt.

De in het eerste lid bedoelde verplichting is niet van toe-
passing op de door de Koning, op advies van de CBFA, aan-
geduide publiekrechtelijke entiteiten, in voorkomend geval
onder de voorwaarden die Hij bepaalt.

De in het eerste lid bedoelde emittent kan, op eigen verant-
woordelijkheid, de openbaarmaking van voorkennis als be-
doeld in het eerste lid uitstellen, wanneer hij oordeelt dat die
openbaarmaking zijn rechtmatige belangen zou kunnen scha-
den, op voorwaarde dat dit uitstel de markt niet dreigt te mis-
leiden en de emittent de vertrouwelijkheid van de betrokken
informatie kan waarborgen. Op advies van de CBFA bepaalt
de Koning welke maatregelen de emittent moet treffen om de
vertrouwelijkheid van de betrokken informatie te waarborgen.

Wanneer een emittent of een persoon die namens of voor
rekening van de emittent optreedt, de voorkennis waarvan hij
de openbaarmaking heeft uitgesteld, in het kader van de nor-
male uitoefening van zijn werk, beroep of functie meedeelt
aan een derde, moet hij die voorkennis tegelijkertijd openbaar
maken. Wanneer de voorkennis onopzettelijk wordt meege-
deeld, moet de emittent die onmiddellijk openbaar maken.

Het vierde lid is niet van toepassing wanneer voornoemde
derde een geheimhoudingsplicht heeft, ongeacht of die geba-
seerd is op wet- of regelgeving, statutaire bepalingen of een
overeenkomst.

Art. 41

A l’article 632, § 2, alinéa 3, du même code, les mots «loi
du 2 mars 1989 relative à la publicité des participations impor-
tantes dans les sociétés cotées en bourse et réglementant les
offres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«loi du … relative à la publicité des participations importan-
tes».

CHAPITRE VI

 Modifications de la loi du 2 août 2002 relative à la
surveillance du secteur financier et aux services

financiers

Art. 42

L’article 10 de la loi du 2 août 2002 relative à la surveillance
du secteur financier et aux services financiers, modifié par la
loi du 6 décembre 2004 et par les arrêtés de pouvoirs spé-
ciaux des 25 mars 2003 et 24 août 2005, est remplacé par la
disposition suivante:

«§ 1er. Les émetteurs d’instruments financiers admis, à leur
demande ou avec leur accord, à la négociation sur un marché
réglementé belge rendent publique immédiatement toute in-
formation privilégiée qui les concerne directement, en ce com-
pris tout changement significatif concernant des informations
qui ont déjà été rendues publiques. Cette information com-
prend des données financières si l’émetteur en dispose.

L’obligation visée à l’alinéa 1er n’est pas applicable aux
entités de droit public désignées par le Roi sur avis de la CBFA,
le cas échéant aux conditions qu’Il détermine.

Un émetteur visé à l’alinéa 1er peut, sous sa propre respon-
sabilité, différer la publication d’une information privilégiée vi-
sée à l’alinéa 1er lorsqu’il estime que cette publication est sus-
ceptible de porter atteinte à ses intérêts légitimes, pour autant
que ce report ne risque pas d’induire le marché en erreur et
que l’émetteur soit en mesure d’assurer la confidentialité de
ladite information. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit les
mesures à prendre par l’émetteur pour assurer la confidentia-
lité de l’information en question.

Lorsqu’un émetteur, ou une personne agissant au nom ou
pour le compte de celui-ci, communique à un tiers, dans l’exer-
cice normal de son travail, de sa profession ou de ses fonc-
tions, l’information privilégiée dont il a différé la publication, il
doit simultanément rendre cette information publique. Lors-
que l’information privilégiée a été communiquée à un tiers de
manière non intentionnelle, l’émetteur doit veiller à rendre cette
information immédiatement publique.

L’alinéa 4 n’est pas applicable lorsque le tiers précité est
tenu à une obligation de confidentialité, que cette obligation
soit légale, réglementaire, statutaire ou contractuelle.
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De emittent moet de CBFA onverwijld in kennis stellen van
zijn beslissing om de openbaarmaking van voorkennis uit te
stellen.

Behalve in het geval van uitstel van openbaarmaking in
overeenstemming met het derde lid of met de toepasselijke
buitenlandse wetgeving, of wanneer zij niet onderworpen zijn
aan een verplichting om voorkennis als bedoeld in het eerste
lid openbaar te maken, maken emittenten als bedoeld in § 3
voorkennis als bedoeld in het eerste lid over aan de CBFA. Zij
leven bij de openbaarmaking en de overmaking aan de CBFA
de op grond van § 2, 5°, door de Koning op advies van de
CBFA vastgestelde regels na.

§ 2. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning:

1° de verplichtingen van de in § 3 bedoelde emittenten van
financiële instrumenten die zijn toegelaten tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt, en in voorkomend geval
van een andere persoon die zonder toestemming van de
emittent de toelating tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt heeft aangevraagd, op het gebied van
informatieverstrekking aan het publiek:

a) periodiek over hun activiteiten en resultaten;
b) onverwijld over rechtstreekse of onrechtstreekse wijzi-

gingen in de rechten verbonden aan de financiële instrumen-
ten of aan daarvan afgeleide financiële instrumenten en over
nieuwe emissies van leningen;

2° de andere verplichtingen van de emittenten of andere
personen bedoeld in 1° ten aanzien van de houders van fi-
nanciële instrumenten specifiek omwille van de toelating van
deze instrumenten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt, inzonderheid met het oog op een gelijke behan-
deling van de houders die zich in dezelfde omstandigheden
bevinden, en om hen toe te laten de rechten verbonden aan
de betrokken financiële instrumenten uit te oefenen;

3°  de mogelijkheden van de in 1° bedoelde emittenten ten
aanzien van de houders van financiële instrumenten op het
vlak van de toezending van informatie langs elektronische weg
en, in bijzondere gevallen, de bepaling van de vergaderplaats;

4° de vereisten inzake boekhoudkundige normen die door
de in 1° bedoelde emittenten worden toegepast voor de finan-
ciële informatieverstrekking aan het publiek;

5° de nadere regels en termijnen voor de openbaarmaking,
voor de overmaking aan de CBFA en voor de opslag van de in
1° en 2° bedoelde informatie, met inbegrip van de minimum-
normen waaraan het of de opslagmechanismen moeten vol-
doen;

6° onverminderd de artikelen 33 en volgende, de regels
inzake het toezicht, inclusief de bevoegdheden en mogelijke
maatregelen, van de CBFA op de met toepassing van 1° tot 5°
vastgestelde regels, en inzonderheid de voorwaarden tegen
welke de CBFA, wanneer een emittent of andere persoon
bedoeld in 1° in gebreke blijft,

a) zelf op kosten van de emittent of van deze andere per-
soon bepaalde informatie kan bekendmaken die zij noodza-
kelijk acht in het belang van de bescherming van de beleg-
gers; of

b) zelf kan openbaar maken dat de emittent of deze andere
persoon niet aan zijn verplichtingen voldoet.

L’émetteur doit informer sans délai la CBFA de sa décision
de différer la publication d’une information privilégiée.

Hormis les cas où la publication est différée conformément
à l’alinéa 3 ou à la législation étrangère applicable, ou lors-
qu’ils ne sont pas soumis à une obligation de publication des
informations privilégiées visées à l’alinéa 1er, les émetteurs
visés au § 3 transmettent l’information privilégiée visée à l’ali-
néa 1er à la CBFA. Ils respectent, lors de la publication et de la
transmission à la CBFA, les modalités définies par le Roi sur
avis de la CBFA en vertu du § 2, 5°.

§ 2. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit:

1° les obligations qui incombent aux émetteurs d’instru-
ments financiers admis à la négociation sur un marché régle-
menté visés au § 3 ainsi que, le cas échéant, à toute autre
personne qui, sans autorisation de l’émetteur, a demandé l’ad-
mission à la négociation sur un marché réglementé, en ma-
tière d’informations à fournir au public:

a) de manière périodique sur leurs activités et résultats;
b) sans délai, quant aux modifications directes et indirec-

tes des droits liés aux instruments financiers, ou aux instru-
ments financiers qui en sont dérivés, et quant aux nouvelles
émissions d’emprunts;

2° les autres obligations des émetteurs ou des autres per-
sonnes visés au 1° , à l’égard des détenteurs d’instruments
financiers, en raison, spécifiquement, de l’admission de ces
instruments à la négociation sur un marché réglementé, no-
tamment en vue d’assurer un traitement égal des détenteurs
qui se trouvent dans des conditions identiques et de leur per-
mettre d’exercer les droits conférés par les instruments finan-
ciers en question;

3° les possibilités des émetteurs visés au 1° à l’égard des
détenteurs d’instruments financiers en matière d’envoi des
informations par voie électronique et, dans des cas particu-
liers, de détermination du lieu de réunion;

4° les exigences en matière de normes comptables appli-
quées par les émetteurs visés au 1° pour l’information finan-
cière à fournir au public;

5° les modalités et délais de publication, de transmission à
la CBFA et de stockage des informations visées aux 1° et 2°,
en ce compris les normes minimales auxquelles doivent ré-
pondre le ou les mécanismes de stockage;

6° sans préjudice des articles 33 et suivants, les règles en
matière de contrôle par la CBFA – en ce compris les pouvoirs
et les mesures possibles , des règles arrêtées en application
des 1° à 5°, et notamment les conditions dans lesquelles, en
cas de défaut d’un émetteur ou d’une autre personne visés au
1°, la CBFA peut:

a) elle-même procéder, aux frais de l’émetteur ou de cette
autre personne, à la publication de certaines informations
qu’elle juge essentielles dans l’intérêt de la protection des in-
vestisseurs; ou

b) elle-même rendre public que l’émetteur ou cette autre
personne ne remplit pas ses obligations.
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De bepalingen vastgesteld ter uitvoering van het eerste lid,
4°, doen geen afbreuk aan de verordenende bevoegdheden
toegekend aan de ministers bevoegd voor de Economie, de
Justitie en de Middenstand, noch aan de adviesbevoegdheid
van de Commissie voor Boekhoudkundige Normen.

Emittenten als bedoeld in § 3 maken de informatie bedoeld
in het eerste lid en in § 1 openbaar in het Nederlands of in het
Frans, met naleving van de eventueel geldende Belgische
rechtsregels, of, als die regels niet van toepassing zijn, in een
taal die gangbaar is in internationale financiële kringen en door
de CBFA wordt aanvaard.

Wanneer geen financiële instrumenten tot de verhandeling
op een Belgische gereglementeerde markt zijn toegelaten, of
wanneer uitsluitend schuldinstrumenten met een nominale
waarde per eenheid van ten minste 50.000 euro tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt zijn toegelaten,
maken emittenten als bedoeld in § 3 de informatie bedoeld in
dit artikel evenwel openbaar in het Nederlands, in het Frans
of in een taal die gangbaar is in internationale financiële krin-
gen en door de CBFA wordt aanvaard.

Wanneer financiële instrumenten zonder toestemming van
de emittent tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten, rusten de verplichtingen uit hoofde van
het derde en het vierde lid niet op de emittent, maar op de
persoon die zonder toestemming van de emittent om toela-
ting tot de verhandeling heeft verzocht.

§ 3. De emittenten als bedoeld in § 2, eerste lid, 1°, zijn:

1° ingeval het gaat om emittenten van aandelen dan wel
om emittenten van schuldinstrumenten met een nominale
waarde per eenheid van minder dan 1.000 euro:

a) emittenten met statutaire zetel in België; of

b) emittenten waarvan de statutaire zetel gelegen is in een
staat die geen lid is van de Europese Economische Ruimte
en die de jaarlijks te verstrekken informatie moeten indienen
bij de CBFA overeenkomstig titel X van de wet van 16 juni
2006 op de openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt;

2° voor emittenten die niet onder 1° vallen, de emittenten
die België hebben gekozen uit de lidstaat van de Europese
Economische Ruimte waar zij in voorkomend geval hun
statutaire zetel hebben en de lidstaten die hun financiële in-
strumenten tot de verhandeling op een op hun grondgebied
gelegen of werkzame gereglementeerde markt hebben toe-
gelaten, met dien verstande dat de emittent slechts één van
die lidstaten mag kiezen.

§ 4. Voor de toepassing van § 2, vierde lid en § 3, 1°, wordt
verstaan onder «schuldinstrumenten»: obligaties en andere
verhandelbare schuldinstrumenten, met uitzondering van ef-
fecten die met aandelen gelijk te stellen zijn of die door middel
van conversie of door uitoefening van de daaraan verbonden
rechten recht geven tot het verkrijgen van aandelen of met
aandelen gelijk te stellen effecten.

Les dispositions arrêtées en exécution de l’alinéa 1er, 4°,
ne portent pas préjudice aux compétences réglementaires
dévolues aux ministres ayant dans leurs attributions l’Econo-
mie, la Justice et les Classes moyennes, ni à la compétence
d’avis de la Commission des normes comptables.

Les émetteurs visés au § 3 publient les informations visées
à l’alinéa 1er et au § 1er en français ou en néerlandais, dans le
respect des règles de droit belge éventuellement en vigueur,
ou, si ces règles ne sont pas applicables, dans une langue
usuelle dans la sphère financière internationale et acceptée
par la CBFA.

Si toutefois leurs instruments financiers ne sont pas admis
à la négociation sur un marché réglementé belge, ou si seuls
des titres de créance d’une valeur nominale unitaire d’au moins
50.000 euros sont admis à la négociation sur un marché ré-
glementé, les émetteurs visés au § 3 publient les informations
visées au présent article en français, en néerlandais ou dans
une langue usuelle dans la sphère financière internationale et
acceptée par la CBFA.

Lorsque des instruments financiers sont admis à la négo-
ciation sur un marché réglementé sans l’autorisation de l’émet-
teur, les obligations prévues aux alinéas 3 et 4 incombent non
pas à l’émetteur, mais à la personne qui a demandé cette
admission sans l’autorisation de l’émetteur.

§ 3. Les émetteurs visés au § 2, alinéa 1er, 1°, sont:

1° s’il s’agit d’émetteurs d’actions ou d’émetteurs de titres
de créance d’une valeur nominale unitaire inférieure à  1.000
euros:

a) des émetteurs ayant leur siège statutaire en Belgique;
ou

b) des émetteurs ayant leur siège statutaire dans un pays
non membre de l’Espace économique européen et qui doi-
vent déposer auprès de la CBFA l’information annuelle, con-
formément aux dispositions du titre X de la loi du 16 juin 2006
relative aux offres publiques d’instruments de placement et
aux admissions d’instruments de placement à la négociation
sur des marchés réglementés;

2° pour les émetteurs ne relevant pas du 1°, les émetteurs
qui ont choisi la Belgique entre l’État membre de l’Espace
économique européen où ils ont le cas échéant leur siège
statutaire et les États membres qui ont admis leurs instruments
financiers à la négociation sur un marché réglementé situé ou
opérant sur leur territoire, étant entendu que l’émetteur ne peut
choisir qu’un seul de ces États membres.

§ 4. Pour l’application du § 2, alinéa 4, et du § 3, 1°, il y a
lieu d’entendre par «titres de créance»: les obligations et autres
formes de créance titrisées négociables, à l’exception des ti-
tres équivalents à des actions ou qui, à la suite de leur con-
version ou de l’exercice des droits qu’ils confèrent, donnent le
droit d’acquérir des actions ou des titres équivalents à des
actions.
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Voor de toepassing van § 2, vierde lid, worden schuld-
instrumenten in een andere munteenheid dan de euro gelijk-
gesteld met schuldinstrumenten met een nominale waarde per
eenheid van ten minste 50.000 euro wanneer de tegenwaarde
van de nominale waarde per eenheid op de uitgiftedatum ge-
lijk is aan ten minste 50.000 euro.

Voor de toepassing van § 3, 1°, worden schuldinstrumenten
in een andere munteenheid dan de euro gelijkgesteld met
schuldinstrumenten met een nominale waarde per eenheid
van minder dan 1.000 euro, wanneer de tegenwaarde van de
nominale waarde per eenheid op de uitgiftedatum minder dan
1.000 euro is, of nagenoeg gelijk is aan 1.000 euro.

Voor de toepassing van § 3, 2°:

1° kan de Koning op advies van de CBFA de procedure
vaststellen volgens welke een emittent de daarin bedoelde
keuze maakt, alsook bepalen welke emittenten bij gebreke
aan dergelijke keuze van rechtswege geacht worden België
te hebben gekozen;

2° kan de Koning op advies van de CBFA de minimumduur
bepalen waarvoor de daarin bedoelde keuze geldig blijft.

§ 5. Op advies van de CBFA kan de Koning sommige be-
palingen vastgesteld voor de emittenten als bedoeld in § 3
toepasselijk maken op andere emittenten dan die als bedoeld
in § 3, voor zover het emittenten betreft waarvan financiële
instrumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt. Daarbij kan de Koning een
onderscheid maken naargelang de financiële instrumenten al
dan niet uitsluitend zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt. In die gevallen wordt de
desbetreffende informatie openbaar gemaakt in het Neder-
lands, in het Frans of in een taal die gangbaar is in internatio-
nale financiële kringen en door de CBFA wordt aanvaard, door
de emittent of, wanneer financiële instrumenten zonder toe-
stemming van de emittent tot de verhandeling op een gere-
glementeerde markt zijn toegelaten, door de persoon die zon-
der toestemming van de emittent om toelating tot de
verhandeling heeft verzocht.

Op advies van de CBFA kan de Koning eveneens regels
bepalen inzake het toezicht, inclusief de bevoegdheden en
mogelijke maatregelen, van de CBFA voor andere emittenten
dan de emittenten als bedoeld in § 3 waarvan financiële in-
strumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt.

§ 6. Op advies van de CBFA kan de Koning de toepassing
van de in § 1 bedoelde verplichtingen geheel of gedeeltelijk
uitbreiden tot en sommige bepalingen van de met toepassing
daarvan getroffen besluiten geheel of gedeeltelijk toepasse-
lijk maken op emitttenten met statutaire zetel in België waar-
van de financiële instrumenten zijn toegelaten tot de verhan-
deling op een buitenlandse gereglementeerde markt, wanneer
deze emittenten niet aan gelijkwaardige verplichtingen zijn
onderworpen in het land waar de betrokken gereglementeerde
markt is gelegen. De Koning kan bij de uitoefening van deze
machtiging, in voorkomend geval, regels bepalen voor door
Hem aangeduide buitenlandse gereglementeerde markten.

Pour l’application du § 2, alinéa 4, les titres de créance
libellés dans une monnaie autre que l’euro sont assimilés à
des titres de créance d’une valeur nominale unitaire d’au moins
50.000 euros lorsque la contre-valeur de la valeur nominale
unitaire à la date d’émission est équivalente à au moins 50.000
euros.

Pour l’application du § 3, 1°, les titres de créance libellés
dans une monnaie autre que l’euro sont assimilés à des titres
de créance d’une valeur nominale unitaire inférieure à 1.000
euros lorsque la contre-valeur de la valeur nominale unitaire à
la date d’émission est inférieure ou presque équivalente à
1.000 euros.

Pour l’application du § 3, 2°:

1° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la procédure
selon laquelle un émetteur fait le choix qui y est visé, et déter-
miner également quels émetteurs sont, à défaut d’un tel choix,
réputés de plein droit avoir choisi la Belgique;

2° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la durée mini-
mum pendant laquelle le choix visé reste valable.

§ 5. Sur avis de la CBFA, le Roi peut rendre certaines des
dispositions arrêtées pour les émetteurs visés au § 3 applica-
bles à d’autres émetteurs que ceux visés au § 3, pour autant
qu’il s’agisse d’émetteurs dont les instruments financiers sont
admis à la négociation sur un marché réglementé belge. Le
Roi peut à cet égard établir une distinction selon que les ins-
truments financiers sont ou non exclusivement admis à la
négociation sur un marché réglementé belge. Dans ces cas,
les informations concernées sont publiées en français, en
néerlandais ou dans une langue usuelle dans la sphère finan-
cière internationale et acceptée par la CBFA, par l’émetteur
ou, lorsque des instruments financiers sont admis à la négo-
ciation sur un marché réglementé sans l’autorisation de l’émet-
teur, par la personne qui a demandé cette admission sans
l’autorisation de l’émetteur.

Le Roi peut également, sur avis de la CBFA, définir des
règles en matière de contrôle par la CBFA  y compris quant
aux pouvoirs et aux mesures possibles  pour des émetteurs,
autres que ceux visés au § 3, dont les instruments financiers
sont admis à la négociation sur un marché réglementé belge.

§ 6. Sur avis de la CBFA, le Roi peut étendre en tout ou en
partie l’application des obligations visées au § 1er, et rendre
certaines dispositions des arrêtés pris en exécution du pré-
sent article applicables, en tout ou en partie, aux émetteurs
ayant leur siège statutaire en Belgique et dont les instruments
financiers sont admis à la négociation sur un marché régle-
menté étranger, lorsque ces émetteurs ne sont pas soumis à
des obligations équivalentes dans le pays où est situé le mar-
ché réglementé. Le cas échéant, le Roi peut, dans l’exercice
de cette habilitation, définir des règles pour les marchés ré-
glementés étrangers qu’Il désigne.
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Op advies van de CBFA kan de Koning, in voorkomend
geval onder de voorwaarden die Hij bepaalt, de toepassing
van dit artikel geheel of gedeeltelijk uitbreiden tot en sommige
bepalingen van de met toepassing ervan getroffen besluiten
geheel of gedeeltelijk toepasselijk maken op emittenten waar-
van financiële instrumenten zijn toegelaten tot de verhande-
ling op een multilaterale handelsfaciliteit of daarop worden
verhandeld. De Koning kan bij de uitoefening van deze mach-
tiging, in voorkomend geval, regels bepalen voor bepaalde
types van emittenten, voor bepaalde types van multilaterale
handelsfaciliteiten of voor door Hem aangeduide multilaterale
handelsfaciliteiten.

§ 7. Op advies van de CBFA kan De Koning bepalen dat
een emittent naar Belgisch recht waarvan minstens een ge-
deelte van de effecten met stemrecht is toegelaten tot de han-
del op een gereglementeerde markt, bepaalde inlichtingen,
die inzonderheid betrekking hebben op haar bescherming te-
gen een openbaar overnamebod, moet bekend maken in haar
jaarverslag bedoeld in de artikelen 95 en 119 W.Venn. en dat
het bestuursorgaan van de betrokken vennootschap dienaan-
gaande een toelichtend verslag voorlegt aan de jaarlijkse al-
gemene vergadering van aandeelhouders.

§ 8. Onverminderd de verplichtingen van de emittenten in-
zake informatieverstrekking aan het publiek, stelt het open-
baar ministerie de CBFA in kennis van elk advies dat het uit-
brengt strekkende tot het toekennen of herroepen van een
gerechtelijk akkoord of een faillietverklaring, alsook elke dag-
vaarding tot faillietverklaring ten aanzien van een emittent
waarvan de financiële instrumenten zijn toegelaten tot de ver-
handeling op een Belgische of buitenlandse gereglementeerde
markt. De rechtbank van koophandel stelt de CBFA in kennis
van de beslissingen die ze neemt conform de adviezen van
het openbaar ministerie of van de faillietverklaring op dag-
vaarding van het openbaar ministerie.»

Art. 43

In artikel 15, vijfde lid, van dezelfde wet, ingevoegd bij de
wet van 16 juni 2006, worden de woorden «van de artikelen 1
tot 14bis en 18bis van de wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze ge-
noteerde vennootschappen en tot reglementering van de
openbare overnameaanbiedingen» vervangen door de woor-
den «van de wet van … op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen» en de woorden «van voornoemde artike-
len van de wet van 2 maart 1989» door de woorden «van de
voornoemde wet».

Art. 44

In artikel 19 van dezelfde wet worden de volgende wijzigin-
gen aangebracht:

1° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt: «De
stemrechten worden berekend conform de bepalingen van de
wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen, alsook conform de bepalingen van haar uitvoerings-
besluiten.»;

Sur avis de la CBFA, le Roi peut, le cas échéant aux condi-
tions qu’Il définit, étendre en tout ou en partie l’application du
présent article  et rendre certaines dispositions des arrêtés
pris en exécution du présent article applicables en tout ou en
partie  aux émetteurs dont les instruments financiers sont ad-
mis à la négociation sur un système multilatéral de négocia-
tion ou y sont négociés. Le cas échéant, le Roi peut, dans
l’exercice de cette habilitation, définir des règles pour certains
types d’émetteurs, pour certains types de systèmes multilaté-
raux de négociation ou pour les systèmes multilatéraux de
négociation déterminés qu’Il désigne.

§ 7. Le Roi peut, sur avis de la CBFA, prévoir qu’un émet-
teur de droit belge dont une partie au moins des titres avec
droit de vote sont admis à la négociation sur un marché régle-
menté, est tenue de rendre publiques certaines informations,
concernant notamment les mécanismes de défense mis en
place contre une offre publique d’acquisition, dans son rap-
port annuel tel que visé aux articles 95 et 119 C.Soc., et que
l’organe d’administration de la société concernée présente à
ce sujet un rapport explicatif à l’assemblée générale annuelle
des actionnaires.

§ 8. Sans préjudice des obligations des émetteurs en ma-
tière d’informations à fournir au public, le ministère public in-
forme la CBFA de tout avis qu’il rend visant à  l’octroi ou à la
révocation d’un concordat judiciaire ou à l’ouverture d’une
faillite ou encore de toute citation en faillite qu’il lance à l’égard
d’un émetteur dont les instruments financiers sont admis à la
négociation sur un marché réglementé belge ou étranger. Le
tribunal de commerce informe la CBFA de ses décisions pri-
ses en conformité avec les avis formulés par le ministère pu-
blic ou de l’ouverture d’une faillite faisant suite à une citation
du ministère public.»

Art. 43

A l’article 15, alinéa 5, de  la même loi, inséré par la loi du
16 juin 2006, les mots «des articles 1er à 14bis et 18bis de la
loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des participations
importantes dans les sociétés cotées en bourse et réglemen-
tant les offres publiques d’acquisition» sont remplacés par les
mots «de la loi du … relative à la publicité des participations
importantes» et les mots «des articles précités de la loi du 2
mars 1989» sont remplacés par les mots «de la loi précitée».

Art. 44

A l’article 19 de la même loi sont apportées les modifica-
tions suivantes:

1° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme suit: «Le
calcul des droits de vote s’établit conformément  aux disposi-
tions de la loi du … relative à la publicité des participations
importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.»;
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2° in § 2 worden de woorden «personen bedoeld in artikel
2 van voornoemde wet van 2 maart 1989» vervangen door de
woorden «personen die zich in één van de situaties bevinden
als bedoeld in artikel 9 van de voornoemde wet van …»;

3° in § 3, tweede lid, worden de woorden «door personen
bedoeld in artikel 2 van voornoemde wet van 2 maart 1989»
vervangen door de woorden «door personen die zich in één
van de situaties bevinden als bedoeld in artikel 9 van de voor-
noemde wet van … «.

Art. 45

Artikel 21, eerste lid, van dezelfde wet wordt aangevuld als
volgt:

«De erkenningsraad bezit rechtspersoonlijkheid.»

Art. 46

Artikel 34 van dezelfde wet, zoals gewijzigd bij artikel 12
van de wet van 19 november 2004, wordt vervangen als volgt:

«§ 1. Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht be-
doeld in artikel 33 of om tegemoet te komen aan verzoeken
om samenwerking vanwege bevoegde autoriteiten in de zin
van artikel 75, § 1, 3° of 4°, beschikt de CBFA

1° ten aanzien van de financiële tussenpersonen, leden
van een Belgische gereglementeerde markt of multilaterale
handelsfaciliteit, marktondernemingen, multilaterale handels-
faciliteiten, verrekenings- of vereffeningsinstellingen en met
vereffeningsinstellingen gelijkgestelde instellingen over de
volgende bevoegdheden:

a) zij kan zich elke informatie en elk document, in welke
vorm ook, doen meedelen, met inbegrip van informatie en
documenten die betrekking hebben op de relaties tussen de
tussenpersoon en een bepaalde cliënt;

b) zij kan ter plaatse inspecties en expertises verrichten,
ter plaatse kennis nemen en een kopie maken van elk docu-
ment, gegevensbestand en registratie, en toegang hebben tot
elk informaticasysteem;

c) zij kan de commissarissen of de met de controle van de
financiële overzichten belaste personen van deze entiteiten,
op kosten van deze entiteiten, om bijzondere verslagen vra-
gen over de door haar aangegeven onderwerpen;

d) wanneer deze entiteiten in België gevestigd zijn, kan de
CBFA vereisen dat zij haar alle nuttige informatie en documen-
ten bezorgen met betrekking tot ondernemingen die deel uitma-
ken van dezelfde groep en in het buitenland zijn gevestigd;

2° ten aanzien van emittenten van financiële instrumenten,
hun bedrijfsleiding, de personen onder wiens controle zij staan
of over wie zij controle hebben, de personen die zonder toe-
stemming van een emittent om toelating van zijn financiële
instrumenten tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt of een multilaterale handelsfaciliteit hebben verzocht,
alsook de commissarissen of de met de controle van de finan-
ciële staten van deze emittenten belaste personen, over de
volgende bevoegdheden:

2° au § 2, les mots «des personnes visées à l’article 2 de la
loi du 2 mars 1989 précitée» sont remplacés par les mots
«des personnes se trouvant dans l’une des situations visées
à l’article 9 de la loi du … précitée»;

3° au § 3, second alinéa, les mots «par des personnes
visées à l’article 2 de la loi du 2 mars 1989 précitée» sont
remplacés par les mots «par des personnes se trouvant dans
l’une des situations visées à l’article 9 de la loi du … préci-
tée».

Art. 45

L’article 21, alinéa 1er, de la même loi est complété comme
suit:

«Le conseil d’agrément jouit de la personnalité juridique.»

Art. 46

L’article 34 de la même loi, modifié par l’article 12 de la loi
du 19 novembre 2004, est remplacé par la disposition sui-
vante:

«§ 1er. Pour exercer sa mission de contrôle visée à l’article
33 ou pour répondre aux demandes de coopération émanant
d’autorités compétentes au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°,
la CBFA dispose,

1° à l’égard des intermédiaires financiers, des membres
d’un marché réglementé ou d’un système multilatéral de né-
gociation belge, des entreprises de marché, des systèmes
multilatéraux de négociation, des organismes de compensa-
tion ou de liquidation et des organismes assimilés à des orga-
nismes de liquidation, des pouvoirs suivants:

a) elle peut se faire communiquer toute information et tout
document, sous quelque forme que ce soit, y compris sur les
relations entre l’intermédiaire et un client déterminé;

b) elle peut procéder à des inspections et expertises sur
place, prendre connaissance et copie sur place de tout docu-
ment, fichier et enregistrement et avoir accès à tout système
informatique;

c) elle peut demander aux commissaires ou aux person-
nes chargées du contrôle des états financiers de ces entités,
de lui remettre, aux frais de ces entités, des rapports spé-
ciaux sur les sujets qu’elle détermine;

d) elle peut exiger de ces entités, lorsque celles-ci sont
établies en Belgique, qu’elles lui fournissent toute information
et tout document utiles relatifs à des entreprises qui font par-
tie du même groupe et sont établies à l’étranger;

2° à l’égard des émetteurs d’instruments financiers, de leurs
dirigeants, des personnes qui les contrôlent ou qu’ils contrô-
lent, des personnes qui, sans l’autorisation de l’émetteur, ont
demandé l’admission de ses instruments financiers à la négo-
ciation sur un marché réglementé ou sur un système multila-
téral de négociation, ainsi qu’à l’égard des commissaires ou
des personnes chargées du contrôle des états financiers de
ces émetteurs, des pouvoirs suivants:
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a) zij kan zich elke informatie en elk document, in welke
vorm ook, doen meedelen;

b) zij kan een emittent bevelen de onder a) bedoelde infor-
matie aan het publiek openbaar te maken op de wijze en bin-
nen de termijnen die zij bepaalt;

c) zij kan ter plaatse inspecties en expertises verrichten,
ter plaatse kennis nemen van en een kopie maken van elk
document, elk gegevensbestand en elke registratie, alsook
toegang hebben tot elk informaticasysteem, met dien verstande
dat deze onderzoeksbevoegdheden zich niet uitstrekken tot
privéwoningen;

d) zij kan de commissarissen of de met de controle van de
financiële overzichten belaste personen, op kosten van de
emittenten, om bijzondere en periodieke verslagen over de
door haar aangegeven onderwerpen vragen.

§ 2. Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van haar toe-
zicht op de naleving van de regels inzake marktmisbruik, de
informatieverplichtingen van emittenten en de regels inzake
gereglementeerde markten, multilaterale handelsfaciliteiten of
andere handelsplatformen, of wanneer zij daartoe wordt ver-
zocht door een bevoegde autoriteit in de zin van artikel 75, §
1, 3° of 4°, kan de CBFA de verhandeling van een financieel
instrument op een onder haar toezicht ressorterende geregle-
menteerde markt, multilaterale handelsfaciliteit of enig ander
handelsplatform schorsen door middel van een verzoek daar-
toe aan de betrokken marktonderneming, beleggings-
onderneming of kredietinstelling die daaraan het nodige ge-
volg geeft.

Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van haar toezicht
op de naleving van de informatieverplichtingen van emittenten
en de regels inzake gereglementeerde markten, multilaterale
handelsfaciliteiten of andere handelsplatformen, of wanneer
zij daartoe wordt verzocht door een bevoegde autoriteit in de
zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, kan de CBFA de verhandeling
van een financieel instrument op een onder haar toezicht res-
sorterende gereglementeerde markt, multilaterale handels-
faciliteit of enig ander handelsplatform verbieden door middel
van een verzoek daartoe aan  de betrokken marktonderneming,
beleggingsonderneming of kredietinstelling die daaraan het
nodige gevolg geeft.

Wanneer de CBFA de verhandeling van een financieel in-
strument op een Belgische gereglementeerde markt schorst
of verbiedt, maakt zij deze beslissing onmiddellijk openbaar
en stelt de bevoegde autoriteiten van de overige lidstaten daar-
van in kennis.

Wanneer de CBFA door een andere bevoegde autoriteit in
kennis wordt gesteld van de schorsing van of het verbod op
de verhandeling van een financieel instrument op één of meer
gereglementeerde markten, schorst of verbiedt de CBFA de
verhandeling van dit financieel instrument op één of meer onder
haar ressorterende gereglementeerde markten en multilaterale
handelsfaciliteiten, tenzij zulks de belangen van de beleggers
of de ordelijke werking van de markt aanzienlijk zou kunnen
schaden.

a) elle peut se faire communiquer toute information et tout
document, sous quelque forme que ce soit;

b) elle peut enjoindre à un émetteur de rendre publiques
les informations visées au point a), selon les modalités et dans
les délais qu’elle détermine;

c) elle peut procéder à des inspections et expertises sur
place, prendre connaissance et copie sur place de tout docu-
ment, fichier et enregistrement et avoir accès à tout système
informatique, étant entendu que ces pouvoirs d’investigation
ne s’étendent pas à des habitations privées;

d) elle peut demander aux commissaires ou aux person-
nes chargées du contrôle des états financiers, de lui remettre,
aux frais des émetteurs, des rapports spéciaux et des rap-
ports périodiques sur les sujets qu’elle détermine.

§ 2. Lorsque cela s’avère nécessaire dans le cadre de son
contrôle du respect des règles en matière d’abus de marché,
des obligations d’information incombant aux émetteurs et des
règles relatives aux marchés réglementés, aux systèmes
multilatéraux de négociation ou à d’autres plateformes de
négociation, ou lorsqu’une autorité compétente au sens de
l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le lui en fait la demande, la CBFA
peut suspendre la négociation d’un instrument financier sur
un marché réglementé, un système multilatéral de négocia-
tion ou toute autre plateforme de négociation fonctionnant sous
sa surveillance, en adressant une demande en ce sens à l’en-
treprise de marché, à l’entreprise d’investissement ou à l’éta-
blissement de crédit concerné, qui y donne la suite néces-
saire.

Lorsque cela s’avère nécessaire dans le cadre de son con-
trôle du respect des obligations d’information incombant aux
émetteurs et des règles relatives aux marchés réglementés,
aux systèmes multilatéraux de négociation ou à d’autres
plateformes de négociation, ou lorsqu’une autorité compétente
au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le lui en fait la demande,
la CBFA peut interdire la négociation d’un instrument financier
sur un marché réglementé, un système multilatéral de négo-
ciation ou toute autre plateforme de négociation fonctionnant
sous sa surveillance, en adressant une demande en ce sens
à l’entreprise de marché, à l’entreprise d’investissement ou à
l’établissement de crédit concerné, qui y donne la suite né-
cessaire.

Lorsque la CBFA suspend ou interdit la négociation d’un
instrument financier sur un marché réglementé belge, elle rend
cette décision immédiatement publique et en informe les auto-
rités compétentes des autres États membres.

Lorsque la CBFA est informée par une autre autorité com-
pétente de la suspension ou de l’interdiction de la négociation
d’un instrument financier sur un ou plusieurs marchés régle-
mentés, elle suspend ou interdit la négociation de cet instru-
ment financier sur un ou plusieurs marchés réglementés et
systèmes multilatéraux de négociation fonctionnant sous sa
surveillance, sauf si une telle mesure est susceptible de léser
d’une manière significative les intérêts des investisseurs ou
de compromettre le fonctionnement ordonné du marché.
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§ 3. De CBFA kan zich elke informatie en elk document, in
welke vorm ook, doen meedelen door leden op afstand van
een Belgische gereglementeerde markt die in de Europese
Economische Ruimte gevestigd zijn, of bij hen ter plaatse in-
specties en expertises verrichten. Wanneer zij van deze be-
voegdheid gebruik maakt, stelt de CBFA de bevoegde autori-
teit van de lidstaat van herkomst hiervan op de hoogte.

De bevoegde autoriteiten van  buitenlandse gereglemen-
teerde markten hebben ten aanzien van in België gevestigde
leden op afstand van die markten de bevoegdheid om zich
elke informatie en elk document, in welke vorm ook, te doen
meedelen, of om bij hen ter plaatse inspecties en expertises
te verrichten. Wanneer zij van deze bevoegdheid gebruik
maken, stellen zij de CBFA hiervan op de hoogte.

§ 4. Marktondernemingen, beleggings-ondernemingen en
kredietinstellingen verschaffen de CBFA continue toegang tot
de informaticasystemen die de verhandeling van financiële
instrumenten mogelijk maken op de gereglementeerde mark-
ten en de multilaterale handelsfaciliteiten die onder het toe-
zicht van de CBFA ressorteren.

Onverminderd § 1 kan de CBFA verrekenings- en
vereffeningsinstellingen, alsmede met vereffeningsinstellingen
gelijkgestelde instellingen, verzoeken om haar periodiek in-
formatie te verschaffen over transacties in financiële instru-
menten die toegelaten zijn tot verhandeling op de geregle-
menteerde markten en multilaterale handelsfaciliteiten die
onder het toezicht van de CBFA ressorteren, ongeacht of deze
transacties op de betrokken markt of handelsfaciliteit zijn uit-
gevoerd of daarbuiten.».

Art. 47

Artikel 35 van dezelfde wet wordt vervangen als volgt:

«§ 1. De onderzoeksbevoegdheden bepaald in artikel 34,
§ 1, 1°, a tot en met c, kan de CBFA uitoefenen ten aanzien
van iedere persoon, met dien verstande dat de onderzoeks-
bevoegdheden bepaald in artikel 34, 1°, b, zich niet uitstrek-
ken tot privéwoningen, voor de volgende doeleinden:

1° om toezicht uit te oefenen op transacties in financiële
instrumenten en desbetreffende gedragsregels, alsmede op
de naleving van artikelen 39 en 40, en om te verifiëren of
beleggingsdiensten niet illegaal worden geleverd;

2° om tegemoet te komen aan verzoeken om samenwer-
king vanwege bevoegde autoriteiten in de zin van artikel 75,
§ 1, 3° of 4°.

§ 2. De financiële tussenpersonen mogen geen verrichtin-
gen in financiële instrumenten uitvoeren voor rekening van of
op verzoek van een persoon zonder deze erover te hebben
ingelicht dat zij pas kunnen tussenkomen als zij toestemming
hebben om de identiteit van die persoon kenbaar te maken aan
de CBFA en aan de bevoegde autoriteiten van de buitenlandse
reglementeerde markten waarvan zij lid op afstand zijn.».

§ 3. La CBFA peut se faire communiquer toute information
et tout document, sous quelque forme que ce soit, par les
membres à distance d’un marché réglementé belge qui sont
établis dans l’Espace économique européen, ou procéder
auprès d’eux à des inspections et expertises sur place. Lors-
qu’elle fait usage de ce pouvoir, la CBFA en informe l’autorité
compétente de l’État membre d’origine.

Les autorités compétentes des marchés réglementés étran-
gers peuvent se faire communiquer toute information et tout
document, sous quelque forme que ce soit, par les membres
à distance de ces marchés qui sont établis en Belgique, ou
procéder auprès d’eux à des inspections et expertises sur
place. Lorsqu’elles font usage de ce pouvoir, les autorités en
question en informent la CBFA.

§ 4. Les entreprises de marché, les entreprises d’investis-
sement et les établissements de crédit donnent à la CBFA un
accès permanent aux systèmes informatiques qui permettent
la négociation d’instruments financiers sur les marchés régle-
mentés et les systèmes multilatéraux de négociation fonction-
nant sous la surveillance de la CBFA.

Sans préjudice du § 1er, la CBFA peut demander aux orga-
nismes de compensation et de liquidation, ainsi qu’aux orga-
nismes assimilés à des organismes de liquidation, de lui four-
nir périodiquement des informations concernant les
transactions portant sur des instruments financiers admis à la
négociation sur les marchés réglementés et les systèmes
multilatéraux de négociation fonctionnant sous la surveillance
de la CBFA, que ces transactions aient été exécutées sur le
marché ou le système de négociation concerné ou en dehors
de celui-ci.».

Art. 47

L’article 35 de la même loi est remplacé par la disposition
suivante:

«§ 1er. La CBFA peut exercer les pouvoirs d’investigation
prévus à l’article 34, § 1er, 1°, a) à c), à l’égard de toute per-
sonne - étant entendu que les pouvoirs d’investigation visés à
l’article 34, 1°, b), ne s’étendent pas à des habitations privées
- aux fins suivantes:

1° assurer le contrôle des transactions sur instruments fi-
nanciers et veiller à l’application des règles de conduite y re-
latives ainsi qu’au respect des articles 39 et 40, et vérifier si
des services d’investissement ne sont pas fournis de manière
illicite;

2° répondre aux demandes de coopération émanant d’auto-
rités compétentes au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°.

§ 2. Les intermédiaires financiers ne peuvent exécuter des
opérations sur instruments financiers pour le compte ou à la
demande d’une personne sans avoir informé celle-ci que leur
intervention est subordonnée à l’autorisation de dévoiler l’iden-
tité de cette personne à la CBFA ainsi qu’aux autorités com-
pétentes des marchés réglementés étrangers dont ils sont
membres à distance.».
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Art. 48

In dezelfde wet wordt in de plaats van artikel 79, dat artikel
87 wordt, welk artikel was opgeheven bij het artikel 17 van het
koninklijk besluit van 25 maart 2003, een nieuw artikel 79 in-
gevoegd, luidende:

«Art. 79. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden beschikt de CBFA over de bevoegdheid om iedere
persoon op te roepen en te verhoren, volgens de hierna be-
paalde regels.

De oproeping voor een verhoor door de CBFA geschiedt
hetzij door gewone kennisgeving, hetzij door een ter post aan-
getekende brief, hetzij door een dagvaarding.

Eenieder die met toepassing van het eerste lid wordt opge-
roepen is gehouden om te verschijnen.

In het inrichtingsreglement bedoeld in artikel 59, eerste ali-
nea, worden de regels opgenomen die de CBFA in acht neemt
bij het verhoren van personen.».

Art. 49

Het opschrift van «Hoofdstuk IV – Controledienst voor de
Verzekeringen» in dezelfde wet wordt geschrapt en de num-
mering van de navolgende hoofdstukken wordt daaraan aan-
gepast.

Art. 50

Artikel 80 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 80. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden, kan de auditeur, in geval van hoogdringendheid en
buiten een privé-woning, bij gemotiveerde beslissing de voor-
lopige inbeslagneming bevelen van gelden, waarden, titels of
rechten die eigendom zijn van de persoon die het voorwerp
uitmaakt van een onderzoek door de CBFA of door een be-
voegde autoriteit in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, en die
hetzij het voorwerp van de onderzochte inbreuk uitmaken,
hetzij tot het plegen van de inbreuk bestemd waren of ge-
diend hebben, hetzij een vermogensvoordeel vormen dat recht-
streeks uit de inbreuk is verkregen of er het equivalent van
uitmaken.

De maatregel bedoeld in het vorige lid, kan worden bevo-
len voor een tijdsduur die 48 uur niet mag overschrijden.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de auditeur en de
door hem aangewezen personeelsleden, indien nodig, de bij-
stand vorderen van de openbare macht.

Van de uitvoering van de inbeslagneming wordt proces-
verbaal opgesteld waaraan een inventaris wordt gehecht
waarin alle in beslag genomen zaken worden vermeld. Voor
zover als mogelijk worden die zaken geïndividualiseerd.

Art. 48

Il est inséré dans la même loi, à la place de l’article 79 qui
devient l’article 87, lequel avait été abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, un article 79 nouveau rédigé
comme suit:

«Art. 79. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, la
CBFA dispose du pouvoir de convoquer et d’entendre toute
personne, selon les règles définies ci-dessous.

La convocation à une audition tenue par la CBFA s’effec-
tue soit par simple notification, soit par lettre recommandée à
la poste, soit encore par citation.

Toute personne convoquée en application de l’alinéa 1er

est tenue de comparaître.

Les règles observées par la CBFA lors de l’audition de per-
sonnes sont énoncées dans le règlement d’ordre intérieur visé
à l’article 59, alinéa 1er.».

Art. 49

Dans la même loi, l’intitulé du  «Chapitre IV – Office de
Contrôle des Assurances» est supprimé et la numérotation
des chapitres suivants est adaptée en conséquence.

Art. 50

L’article 80 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 80. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, l’audi-
teur peut, en cas d’urgence, ordonner par décision motivée,
sauf dans une habitation privée, la saisie provisoire de fonds,
valeurs, titres ou droits qui sont la propriété de la personne
faisant l’objet d’une enquête menée par la CBFA ou par une
autorité compétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, et
qui, soit constituent l’objet de l’infraction examinée, soit étaient
destinés ou ont servi à commettre l’infraction en question, soit
constituent un avantage patrimonial tiré directement de l’in-
fraction ou en constituent l’équivalent.

La mesure visée à l’alinéa précédent peut être ordonnée
pour une durée ne dépassant pas 48 heures.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les membres du
personnel désignés par lui peuvent, au besoin, demander l’as-
sistance des pouvoirs publics.

L’exécution de la saisie fait l’objet d’un procès-verbal auquel
est joint un inventaire de tous les actifs saisis. Ces actifs sont,
dans la mesure du possible, individualisés.
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Het proces-verbaal wordt ter ondertekening aan de besla-
gene of de derde-beslagene aangeboden, die er op hun ver-
zoek kosteloos een kopie van ontvangen.».

Art. 51

Artikel 81 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 81. § 1. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde
doeleinden, kan de auditeur bij een gemotiveerde en schrifte-
lijke beslissing, van de operator van een
telecommunicatienetwerk of van de verstrekker van een
telecommunicatiedienst vorderen:

1° de abonnee of de gewoonlijke gebruiker van een
telecommunicatiedienst te identificeren;

2° de identificatiegegevens mee te delen met betrekking
tot telecommunicatiediensten waarop een bepaald persoon
geabonneerd is of die door een bepaald persoon gewoonlijk
gebruikt worden.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de feitelijke
omstandigheden die de maatregel rechtvaardigen.

§ 2. De operator van een telecommunicatienetwerk of de
verstrekker van een telecommunicatiedienst delen na ont-
vangst van de in § 1, eerste lid, bedoelde vordering, onver-
wijld aan de auditeur de schatting van de kostprijs mee van de
gevraagde inlichtingen en van de termijn die nodig is om de
informatie te verzamelen.

Na ontvangst van de bevestiging van de vordering van de
auditeur verschaffen de in het eerste lid bedoelde operator en
verstrekker de gevraagde gegevens binnen een door de
auditeur bepaalde termijn.

§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bediening ken-
nis krijgt van een vordering zoals bedoeld in § 1, of daaraan
zijn medewerking verleent, is tot geheimhouding verplicht. Ie-
dere schending van het geheim wordt gestraft overeenkom-
stig artikel 458 van het Strafwetboek.».

Art. 52

Artikel 82 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing

Art. 82. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden, kan de auditeur, mits voorafgaande toestemming van
een onderzoeksrechter:

1° buiten een privé-woning de inbeslagneming bevelen van
gelden, waarden, titels of rechten die eigendom zijn van de
persoon die het voorwerp uitmaakt van een onderzoek door
de CBFA of door een bevoegde autoriteit in de zin van artikel
75, § 1, 3° of 4°, en die hetzij het voorwerp van de onder-
zochte inbreuk uitmaken, hetzij tot het plegen van de inbreuk

Le procès-verbal est soumis à la signature du saisi ou du
tiers saisi qui peut, sur demande, en obtenir une copie gratui-
tement.».

Art. 51

 L’article 81 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 81. § 1er. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°,
l’auditeur peut, par décision écrite et motivée, requérir l’opé-
rateur d’un réseau de télécommunication ou le fournisseur d’un
service de télécommunication:

1° d’identifier l’abonné ou l’utilisateur habituel d’un service
de télécommunication;

2° de communiquer les données d’identification relatives
aux services de télécommunication auxquels une personne
déterminée est abonnée ou qui sont habituellement utilisés
par une personne déterminée.

L’auditeur indique dans sa décision les circonstances de
fait qui justifient la mesure prise.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er, alinéa
1er, l’opérateur d’un réseau de télécommunication ou le four-
nisseur d’un service de télécommunication communique sans
délai à l’auditeur une estimation du coût des informations de-
mandées et du délai nécessaire pour rassembler ces infor-
mations.

Après réception de la confirmation de la demande de l’audi-
teur, l’opérateur et le fournisseur visés à l’alinéa 1er communi-
quent les données demandées dans le délai fixé par l’audi-
teur.

§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a connais-
sance d’une demande telle que visée au § 1er ou y prête son
concours, est tenue de garder le secret. Toute violation du
secret est punie conformément à l’article 458 du Code pé-
nal.».

Art. 52

 L’article 82 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 82. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, l’audi-
teur peut, moyennant l’autorisation préalable d’un juge d’ins-
truction:

1° ordonner, selon les règles prévues à l’article 83, sauf
dans une habitation privée, la saisie de fonds, valeurs, titres
ou droits qui sont la propriété de la personne faisant l’objet
d’une enquête menée par la CBFA ou par une autorité com-
pétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, et qui, soit cons-
tituent l’objet de l’infraction examinée, soit étaient destinés ou
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bestemd waren of gediend hebben, hetzij een vermogens-
voordeel vormen dat rechtstreeks uit de inbreuk is verkregen
of er het equivalent van uitmaken, volgens de regels bepaald
bij artikel 83;

2° de mededeling vorderen van oproepgegevens van
telecommunicatiemiddelen, evenals van de oorsprong of de
bestemming van telecommunicatie, volgens de regels bepaald
bij artikel 84;

3° een tijdelijk verbod op de beroepsuitoefening opleggen,
volgens de regels bepaald bij artikel 85.».

Art. 53

Artikel 83 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 83. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 1°,
en  mits de voorafgaandelijke toestemming van een
onderzoeksrechter, kan de auditeur, bij een gemotiveerde
beslissing, buiten een privé-woning de inbeslagneming beve-
len van de zaken bedoeld in artikel 82, 1°.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de auditeur en de
door hem aangewezen personeelsleden, indien nodig, de bij-
stand vorderen van de openbare macht.

De bepalingen van artikel 80, vierde en vijfde lid, zijn van
toepassing op deze onderzoekshandeling.

§ 2. De maatregel van inbeslagneming door de auditeur
vervalt van rechtswege, hetzij vanaf het verstrijken van de ter-
mijn van beroep tegen de beslissing van het directiecomité
bedoeld in artikel 121, § 2, tweede lid, hetzij de dag volgend
op het arrest van het Hof van Beroep te Brussel uitgesproken
met toepassing van artikel 121, § 1, eerste lid, 4°.

In afwijking van het eerste lid, vervalt de inbeslagneming
wat de zaken betreft die in de beslissing van het directiecomité
of, in voorkomend geval, van het Hof van Beroep te Brussel
worden aangemerkt als een vermogensvoordeel dat recht-
streeks uit de inbreuk is verkregen of als het equivalent ervan,
slechts op het ogenblik waarop de geldboete die met toepas-
sing van artikel 36, § 2, werd opgelegd, integraal werd be-
taald.».

Art. 54

Artikel 84 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 84. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 2°, en
mits de voorafgaandelijke toestemming van een onderzoeks-
rechter, kan de auditeur, wanneer hij van oordeel is dat er om-
standigheden zijn die het doen opsporen van telecommunicatie
of het lokaliseren van de oorsprong of de bestemming van
telecommunicatie noodzakelijk maken om de waarheid aan de
dag te brengen, zo nodig door daartoe de medewerking van de
operator van een telecommunicatienetwerk of van de verstrekker
van een telecommunicatiedienst te vorderen:

ont servi à commettre l’infraction en question, soit constituent
un avantage patrimonial tiré directement de l’infraction ou en
constituent l’équivalent;

2° requérir, selon les règles prévues à l’article 84, la com-
munication des données d’appel de moyens de télécommuni-
cation, ainsi que de l’origine ou de la destination de  télécom-
munications;

3° imposer, selon les règles prévues à l’article 85, une in-
terdiction temporaire d’exercice de l’activité professionnelle.».

Art. 53

L’article 83 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 83. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 1°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction, l’auditeur
peut, par décision motivée, ordonner, sauf dans une habita-
tion privée, la saisie des actifs visés à l’article 82, 1°.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les membres du
personnel désignés par lui peuvent, au besoin, demander l’as-
sistance des pouvoirs publics.

Les dispositions de l’article 80, alinéas 4 et 5, sont applica-
bles à cet acte d’investigation.

§ 2. La mesure de saisie prise par l’auditeur s’éteint de
plein droit, soit à la date d’expiration du délai de recours con-
tre la décision du comité de direction, tel que prévu à l’article
121, § 2, alinéa 2, soit le lendemain du jour auquel a été pro-
noncé l’arrêt de la cour d’appel de Bruxelles en application de
l’article 121, § 1er, alinéa 1er, 4°.

Par dérogation à l’alinéa 1er, la saisie, pour ce qui est des
actifs considérés dans la décision du comité de direction ou,
le cas échéant, de la cour d’appel de Bruxelles comme un
avantage patrimonial tiré directement de l’infraction ou comme
l’équivalent d’un tel avantage, ne s’éteint qu’au moment où
l’amende infligée en application de l’article 36, § 2, a été payée
intégralement.».

Art. 54

L’article 84 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 84. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 2°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction, l’auditeur
peut, lorsqu’il estime qu’il existe des circonstances qui ren-
dent le repérage de télécommunications ou la localisation de
l’origine ou de la destination de télécommunications néces-
saire à la manifestation de la vérité, faire procéder, en requé-
rant au besoin le concours technique de l’opérateur d’un ré-
seau de télécommunication ou du fournisseur d’un service de
télécommunication:
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1° de oproepgegevens doen opsporen van
telecommunicatiemiddelen van waaruit of waarnaar oproepen
werden gedaan;

2° de oorsprong of de bestemming van telecommunicatie
laten lokaliseren.

In de gevallen bepaald in het eerste lid wordt voor ieder
telecommunicatiemiddel waarvan de oproepgegevens worden
opgespoord of waarvan de oorsprong of de bestemming van
de telecommunicatie wordt gelokaliseerd, de dag, het uur, de
duur, en, indien nodig, de plaats van de oproep vastgesteld
en opgenomen in een proces-verbaal.

De auditeur doet in een gemotiveerde beslissing opgave
van de feitelijke omstandigheden van de zaak die de maatre-
gel rechtvaardigen.

§ 2. De operator van een telecommunicatienetwerk of de
verstrekker van een telecommunicatiedienst deelt, na ont-
vangst van de in § 1 bedoelde vordering, onverwijld aan de
auditeur de schatting van de kostprijs mee van de gevraagde
inlichtingen en van de termijn die nodig is om de informatie te
verzamelen.

Na ontvangst van de bevestiging van de vordering van de
auditeur verschaffen de in het eerste lid bedoelde operator en
verstrekker, de gevraagde gegevens binnen een door de
auditeur bepaalde termijn.

§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bediening ken-
nis krijgt van de maatregel of daaraan zijn medewerking ver-
leent, is tot geheimhouding verplicht. Iedere schending van
het geheim wordt gestraft overeenkomstig artikel 458 van het
Strafwetboek.».

Art. 55

Artikel 85 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 85. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 3°,
en mits de voorafgaandelijke toestemming van een
onderzoeksrechter kan de auditeur bij gemotiveerde beslis-
sing een natuurlijke persoon of rechtspersoon, in wiens hoofde
manifeste aanwijzingen bestaan dat hij zich heeft schuldig
gemaakt aan een inbreuk in de zin van de artikelen 25, 26, 27,
39 en 40, het tijdelijk verbod opleggen om de beroeps-
activiteiten die een risico inhouden op een nieuwe inbreuk op
één van die bepalingen en die in de beslissing nader worden
gepreciseerd, uit te oefenen.

Het verbod kan uitsluitend betrekking hebben op de na-
tuurlijke personen en rechtspersonen en op de nauwkeurig
omschreven beroepsactiviteiten die in de beslissing van de
auditeur worden aangewezen.

Het verbod geldt voor een termijn van drie maanden die
éénmaal hernieuwbaar is volgens dezelfde procedure. Het
verbod gaat slechts in vanaf het ogenblik waarop de beslis-
sing aan de betrokkene werd betekend door de auditeur.».

1° au repérage des données d’appel de moyens de télé-
communication à partir desquels ou vers lesquels des appels
ont été adressés;

2° à la localisation de l’origine ou de la destination de télé-
communications.

Dans les cas visés à l’alinéa 1er, pour chaque moyen de
télécommunication dont les données d’appel sont repérées
ou dont l’origine ou la destination de la télécommunication est
localisée, le jour, l’heure, la durée et, si nécessaire, le lieu de
la télécommunication sont indiqués et consignés dans un pro-
cès-verbal.

L’auditeur indique dans une décision motivée les circons-
tances de fait de la cause qui justifient la mesure prise.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er, l’opéra-
teur d’un réseau de télécommunication ou le fournisseur d’un
service de télécommunication communique sans délai à l’audi-
teur une estimation du coût des informations demandées et
du délai nécessaire pour rassembler ces informations.

Après réception de la confirmation de la demande de l’audi-
teur, l’opérateur et le fournisseur visés à l’alinéa 1er communi-
quent les données demandées dans le délai fixé par l’audi-
teur.

§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a connais-
sance de la mesure ou y prête son concours, est tenue de
garder le secret. Toute violation du secret est punie conformé-
ment à l’article 458 du Code pénal.».

Art. 55

L’article 85 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 85. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 3°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction, l’auditeur
peut, par décision motivée, imposer à une personne physique
ou morale dans le chef de laquelle il existe des indices mani-
festes d’une infraction au sens des articles 25, 26, 27, 39 et
40, l’interdiction temporaire d’exercer les activités profession-
nelles qui comportent un risque de nouvelle infraction à l’une
de ces dispositions et qui sont précisées dans la décision.

L’interdiction ne peut porter que sur les personnes physi-
ques et morales mentionnées dans la décision de l’auditeur,
ainsi que sur les activités professionnelles qui y sont décrites
avec précision.

L’interdiction est valable pour un délai de trois mois,
renouvelable une seule fois selon la même procédure. L’inter-
diction ne prend cours qu’à partir du moment où la décision a
été notifiée à l’intéressé par l’auditeur.».



124 2963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

Art. 56

Artikel 86 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel 17
van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt hersteld in
de volgende lezing:

«Art. 86. De bepalingen van de artikelen 36 en 37 zijn van
toepassing ingeval de op grond van de artikelen 79 tot en met
85 opgelegde verplichtingen of maatregelen niet worden na-
geleefd.».

HOOFDSTUK VII

 Wijzigingen aan de wet van 20 juli 2004 betreffende
bepaalde vormen van collectief beheer van

beleggingsportefeuilles

Art. 57

 In artikel 150 van de wet van 20 juli 2004 betreffende be-
paalde vormen van collectief beheer van beleggings-
portefeuilles, worden de twee laatste zinnen van het eerste lid
vervangen door de zin «De stemrechten worden berekend
conform de bepalingen van de wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen, alsook conform de bepa-
lingen van haar uitvoeringsbesluiten.».

Art. 58

In artikel 159 van dezelfde wet, gewijzigd bij de wetten van
22 juli 2004 en 20 juni 2005, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:

1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-aanbiedingen»
vervangen door de woorden «wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»;

2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt: «De
stemrechten worden berekend conform de bepalingen van de
voornoemde wet van …, alsook conform de bepalingen van
haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet wordt
verricht of indien een deelneming wordt overgedragen waar-
voor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is verricht, kan de
voorzitter van de rechtbank van koophandel van het rechts-
gebied waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de betrokken ken-
nisgevingen had moeten verrichten, gelasten daartoe over te
gaan, op straffe van een dwangsom, binnen de termijn en op
de wijze die hij bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, on-
danks het verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelneming wordt
verworven of vergroot, kan hij tevens de maatregelen nemen
als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°, van het Wetboek van
vennootschappen, en alle of een deel van de beslissingen
van een algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

Art. 56

L’article 86 de la même loi, abrogé par l’article 17 de l’ar-
rêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédaction sui-
vante:

«Art. 86. Les dispositions des articles 36 et 37 sont appli-
cables en cas de non-respect des obligations ou mesures
imposées en vertu des articles 79 à 85.».

Hoofdstuk VII

Modifications de la loi du 20 juillet 2004 relative à
certaines formes de gestion collective de portefeuilles

d’investissement

Art. 57

A l’article 150 de la loi du 20 juillet 2004 relative à certaines
formes de gestion collective de portefeuilles d’investissement,
les deux dernières phrases de alinéa 1er sont remplacées par
la phrase «Le calcul des droits de vote s’établit conformément
aux dispositions de la loi du … relative à la publicité des par-
ticipations importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exé-
cution.».

Art. 58

A l’article 159 de la même loi, modifié par les lois du 22
juillet 2004 et 20 juin 2005, sont apportées les modifications
suivantes:

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les sociétés
cotées en bourse et réglementant les offres publiques d’ac-
quisition» sont remplacés par les mots «loi du …relative à la
publicité des participations importantes»;

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme suit: «Le
calcul des droits de vote s’établit conformément  aux disposi-
tions de la loi précitée du …, ainsi qu’à celles de ses arrêtés
d’exécution.»;

3° Le § 5 est remplacé comme suit:

«En cas d’abstention de donner l’information prescrite par
le § 1er ou en cas de cession d’une participation qui n’a pas
fait l’objet de l’information prescrite par le § 4, le président du
tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son
siège, statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y procéder, sous
peine d’astreinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’accroisse-
ment d’une participation en dépit de l’opposition de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances prévue au §
3, il peut, de même, prendre les mesures prévues à l’article
516, § 1er, 1° et 2°, du Code des sociétés, ainsi que prononcer
l’annulation de tout ou partie des délibérations d’assemblée
générale tenue dans les cas visés ci-dessus.
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De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen. Artikel
516, § 3, van het Wetboek van vennootschappen is van toe-
passing.».

HOOFDSTUK VIII

Toekomstige wijzigingen en opheffingsbepalingen

Art. 59

De Koning kan bij een in Ministerraad overlegd besluit, op
advies van de CBFA, overgaan tot het treffen van maatrege-
len voor de omzetting van de dwingende bepalingen die voort-
vloeien uit internationale verdragen of uit krachtens dergelijke
verdragen genomen internationale akten, inzonderheid uit de
communautaire uitvoeringsbesluiten van Richtlijn 2004/109/
EG, alsook tot het treffen van de aanpassingsmaatregelen die
nodig zijn geworden als gevolg van de goedkeuring van der-
gelijke internationale akten, met betrekking tot de materies
die bij deze wet worden geregeld en voor zover het maatrege-
len betreft die de Grondwet niet aan de wetgever voorbehoudt.
De Koning kan via dezelfde procedure bepalen dat, voor de
inbreuken op die bepalingen, administratieve geldboetes kun-
nen worden opgelegd met toepassing van artikel 27 van deze
wet.

De koninklijke besluiten die krachtens het eerste lid wor-
den genomen, kunnen de van kracht zijnde wettelijke bepalin-
gen wijzigen, aanvullen, vervangen of opheffen.

De ter uitvoering van het eerste lid genomen koninklijke
besluiten worden van rechtswege opgeheven indien zij niet
bij wet zijn bekrachtigd binnen vierentwintig maanden na de
bekendmaking ervan in het Belgisch Staatsblad.

Art. 60

Met uitzondering van artikel 8, wordt de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overnameaanbiedingen,
gewijzigd bij de wetten van 18 juli 1991, 29 juni 1993, 22 de-
cember 1998, 10 maart 1999, 7 mei 1999 , 2 augustus 2002
en … [verwijzing naar de wet op de openbare overnamebie-
dingen] opgeheven.

TITEL IV

Uitvoering en inwerkingtreding

Art. 61

De Koning neemt de besluiten die Hij dient te nemen ter
uitvoering van deze wet op voorstel van de minister van Fi-
nanciën.

La procédure est engagée par citation émanant de la Com-
mission bancaire, financière et des assurances. L’article 516,
§ 3, du Code des sociétés est d’application.».

HOOFDSTUK VIII

Modifications futures et dispositions abrogatoires

Art. 59

Par arrêté délibéré en Conseil des ministres, le Roi peut,
sur avis de la CBFA, prendre des mesures pour transposer
les dispositions impératives découlant de traités internationaux
ou d’actes internationaux pris en vertu de tels traités, décou-
lant notamment d’arrêtés d’exécution communautaires de la
directive 2004/109/CE, ainsi qu’adopter les mesures d’adap-
tation nécessaires à la suite de l’approbation de tels actes
internationaux, portant sur des matières régies par la présente
loi, pour autant qu’il s’agisse de mesures que la Constitution
ne réserve pas au législateur. Le Roi peut déterminer par la
même procédure que des amendes administratives peuvent
être imposées pour des infractions à ces dispositions, en ap-
plication de l’article 27 de la présente loi.

Les arrêtés royaux pris en exécution de l’alinéa 1er peuvent
modifier, compléter, remplacer ou abroger des dispositions
légales en vigueur.

Les arrêtés royaux pris en exécution de l’alinéa 1er sont
abrogés de plein droit s’ils ne sont pas confirmés par une loi
dans les vingtquatre mois suivant leur publication au Moniteur
belge.

Art. 60

 La loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des participa-
tions importantes dans les sociétés cotées en bourse et ré-
glementant les offres publiques d’acquisition, modifié par les
lois des 18 juillet 1991, 29 juin 1993, 22 décembre 1998,
10 mars 1999, 7 mai 1999, 2 août 2002 et … [renvoi à la loi
sur les offres publiques] est abrogée, à l’exception de l’article
8.

TITRE IV

Exécution et entree en vigueur

Art. 61

 Le Roi prend les arrêtés qu’Il est appelé à prendre en exé-
cution de la présente loi sur la proposition du ministre des
Finances.
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Art. 62

Deze wet treedt in werking op de door de Koning te bepa-
len datum, met uitzondering van artikel 45, dat uitwerking heeft
met ingang van 19 augustus 2003, en van de artikelen 46 tot
56, die in werking treden op de tiende dag na de
bekendmaking van deze wet in het Belgisch Staatsblad. De
Koning kan voor artikel 42 een andere datum van inwerking-
treding voorzien dan voor de overige artikelen.

Kondigen deze wet af, bevelen dat zij met ‘s Lands zegel
zal worden bekleed en door het Belgisch Staatsblad zal wor-
den bekendgemaakt.

Art. 62

La présente loi entre en vigueur à la date à déterminer par
le Roi, à l’exception de l’article 45, qui sort ses effets le 19
août 2003, et des articles 46 à 56, qui entrent en vigueur le
dixième jour qui suit celui de la publication de cette loi au
Moniteur belge. Le Roi peut prévoir pour l’article 42 une date
d’entrée en vigueur différente de celle qui s’applique aux autres
articles.

Promulguons la présente loi, ordonnons qu’elle soit revê-
tue du sceau de l’État et publiée au Moniteur belge.
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ADVIES VAN DE RAAD VAN STATE NR. 42.055/2

De RAAD VAN STATE, afdeling wetgeving, tweede kamer, op 4
januari 2007 door de ViceEerste Minister en Minister van Fi-
nanciën verzocht hem, binnen een termijn van dertig dagen,
van advies te dienen over een voorontwerp van wet I «op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in emittenten
waarvan aandelen zijn toegelaten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt en houdende diverse bepalingen»,
heeft het volgende advies gegeven:

Aangezien de adviesaanvraag ingediend is op basis van
artikel 84, § 1, eerste lid, 1°, van de gecoördineerde wetten op
de Raad van State, zoals het is vervangen bij de wet van 2
april 2003, beperkt de afdeling wetgeving overeenkomstig ar-
tikel 84, § 3, van de voornoemde gecoördineerde wetten haar
onderzoek tot de rechtsgrond van het voorontwerp, de be-
voegdheid van de steller van de handeling en de te vervullen
voorafgaande vormvereisten.

Wat deze drie punten betreft, geeft het voorontwerp aanlei-
ding tot de volgende opmerkingen.

Juridisch kader

Algemene context

De Europese Gemeenschap heeft het noodzakelijk geacht
eenheid te brengen in het juridisch kader ter bestrijding van
alle misbruiken op de financiële markten. Die misbruiken bren-
gen immers schade toe aan de werking van de markten; ze
leiden tot concurrentievervalsing en ondermijnen het vertrou-
wen van de investeerders. Ze zijn er mede de oorzaak van
dat de kosten voor de financiering van ondernemingen toene-
men. Ten slotte leiden de discrepanties tussen de regels van
de lidstaten inzake de manipulatie van de markten in kwestie,
zelf tot rechtsonzekerheid.

In het verlengde van het Actieplan voor de financiële dien-
sten (APFD), dat op 11 mei 1999 door de Commissie is voor-
gesteld, is de Europese Gemeenschap dus de weg opgegaan
van de oprichting van een geharmoniseerd kader van de re-
gelgeving betreffende de financiële diensten.

Voor de totstandkoming van dat kader is een grote regel-
gevende activiteit ontwikkeld. Zo heeft de Europese Gemeen-
schap inzonderheid de volgende richtlijnen aangenomen:

– richtlijn 2001/108/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 21 januari 2002 tot wijziging van richtlijn 85/611/
EEG van de Raad tot coördinatie van de wettelijke en
bestuursrechtelijke bepalingen betreffende bepaalde instellin-
gen voor collectieve belegging in effecten (icbe’s), betreffende
beleggingen van icbe’s (1);

– richtlijn 2001/107/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 21 januari 2002 tot wijziging van richtlijn 85/611/
EEG van de Raad tot coördinatie van de wettelijke en

AVIS DU CONSEIL D’ÉTAT N° 42.055/2

Le CONSEIL D’ÉTAT, section de législation, deuxième chambre,
saisi par le Vice-Premier Ministre et Ministre des Finances, le
4 janvier 2007, d’une demande d’avis, dans un délai de trente
jours, sur un avant-projet de loi I «relative à la publicité des
participations importantes dans des émetteurs dont les actions
sont admises à la négociation sur un marché réglementé et
portant des dispositions diverses», a donné l’avis suivant:

Comme la demande d’avis est introduite sur la base de
l’article 84, § 1er, alinéa 1er, 1°, des lois coordonnées sur le
Conseil d’État, tel qu’il est remplacé par la loi du 2 avril 2003,
la section de législation limite son examen au fondement
juridique de l’avantprojet, à la compétence de l’auteur de l’acte
ainsi qu’à l’accomplissement des formalités préalables,
conformément à l’article 84, § 3, des lois coordonnées
précitées.

Sur ces trois points, l’avant-projet appelle les observations
ci-après.

Cadre juridique

Contexte général

 La Communauté européenne a estimé nécessaire d’unifier
le cadre juridique destiné à lutter contre l’ensemble des abus
dans les marchés financiers. En effet, ces abus portent atteinte
au fonctionnement des marchés; ils sont source de distorsion
de concurrence et sapent la confiance des investisseurs. Ils
contribuent aussi à accroître les coûts de financement des
entreprises. Enfin, les disparités des règles des États membres
relatives aux manipulations des marchés en question suscitent,
elles-mêmes, l’incertitude juridique.

 Dans le prolongement du Plan d’action pour les services
financiers (PASF), présenté par la Commission le 11 mai 1999,
la Communauté européenne s’est donc engagée dans la voie
de la construction d’un cadre harmonisé de la réglementation
des services financiers.

La réalisation de ce cadre a fait l’objet d’une importante
activité normative. Ainsi, la Communauté européenne a
notamment adopté:

– une directive 2001/108/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 21 janvier 2002, modifiant la directive 85/611/CEE
du Conseil portant coordination des dispositions législatives,
réglementaires et administratives concernant certains orga-
nismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM),
en ce qui concerne les placements des OPCVM (1);

– une directive 2001/107/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 21 janvier 2002, modifiant la directive 85/611/CEE
du Conseil portant coordination des dispositions législatives,
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bestuursrechtelijke bepalingen betreffende bepaalde instellin-
gen voor collectieve belegging in effecten (icbe’s) met het oog
op de reglementering van beheermaatschappijen en vereen-
voudigde prospectussen (2);

– richtlijn 2002/47/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 6 juni 2002 betreffende financiëlezekerheids-
overeenkomsten (3);

– richtlijn 2002/65/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 23 september 2002 betreffende de verkoop op af-
stand van financiële diensten aan consumenten en tot wijzi-
ging van de richtlijnen 90/619/EEG van de Raad, 97/7/EG en
98/27/EG (4);

– richtlijn 2003/6/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 28 januari 2003 betreffende handel met voor-
wetenschap en marktmanipulatie (hierna te noemen de «markt-
misbruikrichtlijn») (5) deze richtlijn zou ten dele omgezet wor-
den bij de artikelen 46 tot 56 van het voorontwerp van wet,
wat betreft de bevoegdheden waarover de nationale autoriteit
voor het toezicht op de markten moet beschikken;

– richtlijn 2003/71/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 4 november 2003 betreffende het prospectus dat
gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel worden toegelaten en
tot wijziging van richtlijn 2001/34/EG (hierna te noemen «de
prospectusrichtlijn») (6);

– richtlijn 2004/39/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 21 april 2004 betreffende markten voor financiële
instrumenten, tot wijziging van de richtlijnen 85/611/EEG en
93/6/EEG van de Raad en van richtlijn 2000/12/EG van het
Europees Parlement en de Raad en houdende intrekking van
richtlijn 93/22/EEG van de Raad (hierna te noemen de «MiFID-
richtlijn» (7)) (8); de artikelen 46 tot 56 van het voorontwerp van
wet hebben ook op deze richtlijn betrekking, wat betreft de
omzetting van de bepalingen aangaande de bevoegdheden
van de nationale toezichthoudende instantie;

– richtlijn 2004/25/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 21 april 2004 betreffende het openbaar overname-
bod (9);

– richtlijn 2004/109/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 15 december 2004 betreffende de transparantie-
vereisten die gelden voor informatie over uitgevende instellin-
gen waarvan effecten tot de handel op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten en tot wijziging van richtlijn 2001/34/EG

réglementaires et administratives concernant certains orga-
nismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM)
en vue d’introduire une réglementation relative aux sociétés
de gestion et aux prospectus simplifiés (2);

– une directive 2002/47/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 6 juin 2002 concernant les contrats de garantie
financière (3);

– une directive 2002/65/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 23 septembre 2002, concernant la
commercialisation à distance de services financiers auprès
des consommateurs, et modifiant les directives 90/619/CEE
du Conseil, 97/7/CE et 98/27/CE (4);

– une directive 2003/6/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 28 janvier 2003, sur les opérations d’initiés et les
manipulations de marché (ci-après la «directive abus de mar-
ché») (5); cette directive serait partiellement transposée par
les articles 46 à 56 de la loi en avant-projet, en ce qui concerne
les pouvoirs dont doit disposer l’autorité nationale de surveil-
lance des marchés;

– une directive 2003/71/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 4 novembre 2003 concernant le prospectus à pub-
lier en cas d’offre au public de valeurs mobilières ou en vue
de l’admission de valeurs mobilières à la négociation, et
modifiant la directive 2001/34/CE (ci-après la «directive pros-
pectus») (6).

– une directive 2004/39/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 21 avril 2004, concernant les marchés d’instru-
ments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/
CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE du Parlement
européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE
du Conseil (ci-après la «directive MiFID» (7)) (8); cette directive
fait également l’objet des articles 46 à 56 de l’avantprojet de
loi, en ce qui concerne la transposition des dispositions sur
les pouvoirs de l’organisme national de contrôle;

– une directive 2004/25/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 21 avril 2004 concernant les offres publiques
d’acquisition (9);

– une directive 2004/109/CE du Parlement européen et du
Conseil, du 15 décembre 2004, sur l’harmonisation des
obligations de transparence concernant l’information sur les
émetteurs dont les valeurs mobilières sont admises à la
négociation sur un marché réglementé et modifiant la directive

(2) JO L 41, du 13.02.2002, p. 20.
(3) JO L 168, du 27.06.2002, p. 43.
(4) JO L 271, du 9.10.2002, p. 16.
(5) JO L 96, du 12.04.2003, p. 16.
(6) JO L 345, du 31.12.2003, p. 64.
(7) Pour «Markets in Financial Instruments Directive».
(8) JO L 145, du 30.04.2004, p.1.
(9) JO L 142, du 30.04.2004, p. 12.

(2) Publicatieblad L 41 van 13.02.2002, blz. 20.
(3) Publicatieblad L 168 van 27.06.2002, blz. 43.
(4) Publicatieblad L 271 van 9.10.2002, blz. 16.
(5) Publicatieblad L 96 van 12.04.2003, blz. 16.
(6) Publicatieblad L 345 van 31.12.2003, blz. 64.
(7) MiFID staat voor «Markets in Financial Instruments Directive».
(8) Publicatieblad L 145 van 30.04.2004, blz. 1.
(9) Publicatieblad L 142 van 30.04.2004, blz. 12.
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(hierna te noemen «de transparantierichtlijn») (10); de omzet-
ting van deze richtlijn is het onderwerp van het eerste deel
van het voorliggende voorontwerp van wet.

Dat wetgevingsarsenaal wordt aangevuld door verschei-
dene richtlijnen betreffende de prudentiële regeling van de
sector.

Voorts dient bijzondere aandacht te worden besteed aan
het ontwerp van richtlijn van de Commissie tot vaststelling van
concrete uitvoeringsvoorschriften van een aantal bepalingen
van de transparantierichtlijn (11), welk ontwerp aangenomen is
maar nog niet bekendgemaakt is.

Krachtlijnen van de transparantierichtlijn

De bedoeling van de transparantierichtlijn bestaat erin de
aantrekkingskracht van de Europese financiële markt te ver-
groten door ervoor te zorgen dat betere informatie wordt ver-
strekt aan de investeerders teneinde hen in staat te stellen
hun gelden efficiënter te beleggen. Ten gevolge daarvan zou
de economie een grotere dynamiek moeten krijgen.

De transparantierichtlijn steunt op een onderscheid tussen
«lidstaat van herkomst» en «lidstaat van ontvangst».

Als «lidstaat van herkomst» - die de verplichtingen dient na
te komen die hem als zodanig worden opgelegd - wordt aan-
gemerkt:

– wanneer de statutaire zetel van een instelling die effec-
ten uitgeeft, in een lidstaat gevestigd is, die lidstaat;

– wanneer de uitgevende instelling in een derde land ge-
vestigd is, de lidstaat waar de effecten voor de eerste maal
aan het publiek worden aangeboden of waar het eerst toela-
ting tot de handel op een gereglementeerde markt wordt aan-
gevraagd (12) (artikel 2, lid 1, i), van de transparantierichtlijn,
artikel 10 en artikel 2, lid 1, m), onder iii), van de prospectus-
richtlijn).

Als «lidstaat van ontvangst» wordt aangemerkt elke an-
dere lidstaat dan de lidstaat van herkomst waar de effecten
tot de handel op een gereglementeerde markt zijn toegelaten
(artikel 2, lid 1, j), van de transparantierichtlijn).

De lidstaat van herkomst is ertoe gehouden verplichtingen
inzake financiële informatieverstrekking op te leggen aan drie
categorieën actoren:

– de uitgevende instellingen waarvan effecten op een ge-
reglementeerde markt zijn toegelaten;

– de aandeelhouders;

2001/34/CE (ci-après la «directive transparence») (10); la
transposition de cette directive est l’objet de la première partie
de l’avant-projet de loi examiné.

Diverses directives relatives à la réglementation prudentielle
du secteur complètent cet ensemble législatif.

Par ailleurs, il convient d’avoir particulièrement égard au
projet de directive de la Commission portant modalités
d’exécution de certaines dispositions de la directive
transparence (11), qui a été adopté mais n’est pas encore publié.

Substance de la directive transparence

La directive transparence poursuit l’objectif de renforcer
l’attrait du marché financier européen en améliorant
l’information fournie aux investisseurs de façon à leur permettre
de placer plus efficacement leurs fonds. L’économie devrait,
par répercussion, s’en trouver dynamisée.

La directive transparence repose sur une distinction entre
«État membre d’origine» et «État membre d’accueil».

Est «État membre d’origine», et doit assumer les obligations
qui lui sont imposées en tant que telles,

– lorsque l’entité émettrice de valeurs mobilières a son siège
social dans un État membre, ledit État;

– lorsque l’entité émettrice a son siège statutaire dans un
pays tiers, l’État membre où les valeurs mobilières sont offer-
tes pour la première fois au public ou celui de la première
demande d’admission à la négociation sur un marché
réglementé (12) (article 2, paragraphe 1, i), de la directive
transparence, article 10 et article 2, paragraphe 1, m), sous
iii), de la directive prospectus).

Est «État membre d’accueil», tout État membre, autre que
l’État membre d’origine, sur le territoire duquel les valeurs
mobilières sont admises à la négociation sur un marché
réglementé (article 2, paragraphe 1, sous j), de la directive
transparence).

L’État membre d’origine est tenu d’imposer des obligations
d’information financière à trois catégories d’intervenants:

– aux émetteurs de valeurs mobilières admises à la
négociation sur un marché réglementé;

– aux détenteurs d’actions;

(10) JO L 390, du 31.12.2004, p. 38.
(11) http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/transparency/

measures_vote_fr.pdf.
(12) Dans les cas qui n’entreraient pas dans une des hypothèses ci-

dessus, l’État membre d’origine est celui choisi par l’émetteur.

(10) Publicatieblad L 390 van 31.12.2004, blz. 38.
(11) http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/transparency/

measures_vote_nl.pdf.
(12) In de gevallen die niet passen binnen de hiervoor aangegeven

mogelijkheden, is de lidstaat van herkomst die welke door de uit-
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– de natuurlijke of rechtspersonen die stemrecht bezitten
of over financiële instrumenten beschikken die een weerslag
hebben op de stemrechten.

Uit artikel 3 van de transparantierichtlijn volgt dat de lid-
staat van herkomst aan die actoren strengere verplichtingen
mag opleggen dan die welke in de voormelde richtlijn voorko-
men. Die mogelijkheid wordt evenwel niet geboden aan de
andere lidstaten, die «lidstaten van ontvangst» worden ge-
noemd. Het is hun dus niet langer toegestaan de toelating
van de effecten tot de handel op hun gereglementeerde mark-
ten te beperken door aan de uitgevende instellingen extra
informatieverplichtingen op te leggen. Door die regel, die de
«lidstaat van herkomst-regel» wordt genoemd, zou het moge-
lijk moeten zijn de hinderpalen voor de toelating van de effec-
ten tot de handel op de gereglementeerde markten van een
andere lidstaat weg te nemen.

De instellingen die effecten uitgeven, zijn er in de eerste
plaats toe gehouden periodieke informatie te verschaffen over
de financiële toestand van de uitgevende instelling en over
die van door haar gecontroleerde ondernemingen. Die infor-
matie omvat ook een staat met prognoses. Zo dient de uitge-
vende instelling een jaarlijks financieel verslag te publiceren
(artikel 4 van de richtlijn), alsook halfjaarlijkse financiële ver-
slagen (artikel 5) en tussentijdse verklaringen van het bestuurs-
orgaan, inzonderheid aangaande belangrijke gebeurtenissen
en transacties (artikel 6).

Voorts wordt bij de transparantierichtlijn een verplichting
tot het verstrekken van «actuele informatie» opgelegd. Kortom,
wanneer zich door de verwerving of de overdracht van effec-
ten een wijziging voordoet in de structuur van belangrijke deel-
nemingen die een weerslag heeft op de verdeling van de stem-
rechten, is de houder van die effecten ertoe verplicht de
uitgevende instelling op de hoogte te brengen van het per-
centage van stemrechten dat die operatie tot gevolg heeft.
Die instelling is ertoe gehouden die informatie te publiceren
(artikelen 9, 10, 12 en 13).

De lidstaat van herkomst moet toezien op de naleving van
de voormelde regels en van de striktere regels die hij zou heb-
ben ingevoerd. Daartoe wijst elke lidstaat een bevoegde au-
toriteit aan om op de toepassing van de richtlijn toe te zien.
Die autoriteit is in principe de centrale autoriteit opgericht over-
eenkomstig de prospectusrichtlijn.

Voorafgaande opmerking

De Raad van State is in het bezit gesteld van een
concordantietabel van de transparantierichtlijn en het voor-
ontwerp van wet. Die tabel behoort bij het voorontwerp van
wet te worden gevoegd en aangevuld te worden met de ver-
melding van de wijze waarop de relevante bepalingen van de
overige richtlijnen (MiFID-richtlijn en transparantierichtlijn)
eveneens bij het voorontwerp worden omgezet.

– aux personnes, physiques ou morales, détenant des droits
de vote ou des instruments financiers qui ont une incidence
sur les droits de vote.

Il ressort de l’article 3 de la directive transparence que l’État
membre d’origine peut imposer à ces intervenants des
exigences plus strictes que celles figurant dans ladite directive.
Cette faculté est, en revanche, refusée aux autres États
membres, dits «États membres d’accueil». Ils ne sont donc
plus autorisés à restreindre l’admission de valeurs mobilières
à la négociation sur leurs marchés réglementés en imposant
des obligations d’information supplémentaires aux émetteurs.
Cette règle, dite de l’État membre d’origine, devrait permettre
d’éliminer les obstacles à l’admission de valeurs mobilières
sur des marchés réglementés établis dans un autre État
membre.

Les émetteurs de valeurs mobilières sont, tout d’abord,
astreints à des informations périodiques portant sur leur
situation financière de l’émetteur et sur celle des entreprises
qu’ils contrôlent. Elles comportent aussi un état des prévisions.
Ainsi, l’émetteur doit publier un rapport financier annuel (article
4 de la directive), des rapports financiers semestriels (article
5) et des déclarations intermédiaires de la direction portant
notamment sur les événements et transactions importants
(article 6).

La directive transparence impose, ensuite, une information
dite «continue». En résumé, lorsqu’une acquisition ou une
cession de titres modifie la structure des participations
importantes ayant une incidence sur la répartition des droits
de vote, le détenteur de ces titres est tenu de notifier à
l’émetteur le pourcentage de droits de vote résultant de cette
opération. Celui-ci est tenu de publier cette information (articles
9, 10, 12 et 13).

L’État membre d’origine doit veiller au respect des règles
qui précèdent et de celles, plus strictes, qu’il aurait instituées.
Dans cette perspective, chaque État membre désigne une
autorité compétente pour surveiller l’application de la directive.
Cette autorité est en principe l’autorité centrale créée
conformément à la directive prospectus.

Observation préliminaire

Un tableau de concordance entre la directive transparence
et l’avant-projet de loi a été transmis au Conseil d’État. Il
convient de le joindre à l’avant-projet de loi et de le compléter
par l’indication de la manière dont les dispositions pertinentes
des autres directives (directive MiFID et directive transparence)
sont également transposées par celuici.
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Bijzondere opmerkingen

Dispositief

Artikel 2

In artikel 2 wordt aangegeven dat bij de wet de voormelde
richtlijn 2004/109/EG, de voormelde richtlijn 2003/6/EG en de
voormelde richtlijn 2004/39/EG in Belgisch recht worden om-
gezet.

Zoals blijkt uit de concordantietabel en uit de opmerkingen
die hierna worden gemaakt, zal de omzetting evenwel eerst
dan volledig zijn als vele uitvoeringsbesluiten uitgevaardigd
zijn.

Teneinde de rechtszekerheid van de economische opera-
toren te garanderen, dient in de wet dan ook te worden aan-
gegeven dat het slechts om een gedeeltelijke omzetting gaat.

Artikel 3, § 1, 11°

In deze bepaling wordt gedefinieerd wat moet worden ver-
staan onder «instellingen voor collectieve belegging die niet
van het closed-end-type zijn». Het gaat om instellingen die
aan bepaalde voorwaarden voldoen, inzonderheid om die
«waarvan het uitsluitend doel de collectieve belegging is van
bij het publiek aangetrokken financiële middelen met toepas-
sing van het beginsel van de risicospreiding».

Zoals die voorwaarde verwoord is, is ze restrictiever dan
die welke voorkomt in artikel 2, lid 1, g), van de richtlijn, waarin
niet vereist wordt dat de collectieve belegging van financiële
middelen het enige doel is van de instelling.

Artikel 4

Het derde en het vierde lid bevatten een opdracht van be-
voegdheid aan de Koning, inzonderheid teneinde titel II van
deze wet «geheel, gedeeltelijk of aangepast» uit te breiden
tot en sommige bepalingen van de uitvoeringsbesluiten ervan
«geheel, gedeeltelijk of aangepast», toepasselijk te maken op
belangrijke deelnemingen in emittenten waarvan aandelen zijn
toegelaten tot de verhandeling op een multilaterale handels-
faciliteit of daarop worden verhandeld.

Zoals die opdracht van bevoegdheid aan de Koning ver-
woord is, gaat ze in tegen een legitiem streven naar voldoende
juridische voorspelbaarheid. In de wet dient te worden aange-
geven of de belangrijke deelnemingen waarvan hiervoor sprake
was al dan niet onder titel II van de wet vallen.

Daarentegen kan aan de Koning de bevoegdheid worden
gedelegeerd om de regels van titel II eventueel aan te passen
of te moduleren gelet op de specificiteit van de deelnemingen
in kwestie.

Observations particulières

Dispositif

Article 2

L’article 2 indique que la loi transpose en droit belge la
directive 2004/109/CE, précitée, la directive 2003/6/CE,
précitée, et la directive 2004/39/CE, précitée.

Comme il ressort du tableau de concordance et des
observations qui vont suivre, la transposition ne sera toutefois
complète qu’après l’adoption de nombreux arrêtés d’exécution.

En vue d’assurer la sécurité juridique des opérateurs
économiques, il convient donc de préciser dans la loi, qu’il
s’agit uniquement d’une transposition partielle.

Article 3, § 1er, 11°

Cette disposition définit ce qu’il y a lieu d’entendre par «or-
ganismes de placement collectif autres que ceux du type
fermé». Il s’agit des organismes répondant à certaines
conditions et notamment, ceux «dont l’objet exclusif est le
placement collectif de moyens financiers recueillis auprès du
public et dont le fonctionnement est soumis au principe de
répartition des risques».

La condition telle que libellée est plus restrictive que celle
figurant à l’article 2, paragraphe 1, g) de la directive qui n’exige
pas que l’objet de l’organisme soit exclusivement le placement
collectif de moyens financiers.

Article 4

Les alinéas 3 et 4 prévoient une habilitation au Roi,
notamment pour étendre le titre II de la loi «en tout, en partie,
ou de manière adaptée» et rendre certaines dispositions de
ses arrêtés d’exécution applicables «en tout, en partie ou de
manière adaptée» aux participations importantes dans des
émetteurs dont les actions sont admises à la négociation sur
un système multilatéral de négociation ou y sont négociées.

L’habilitation au Roi telle que libellée va à l’encontre d’une
préoccupation légitime de prévisibilité juridique suffisante. Il
faut que la loi indique si les participations importantes dont il
est question ci-avant sont ou non soumises au titre II de la loi.

En revanche, le Roi peut se voir déléguer le pouvoir
d’adapter ou de modaliser éventuellement les règles du titre II
compte tenu de la spécificité des participations en question.
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Artikel 6

Paragraaf 1

In artikel 6, § 1, tweede lid, wordt bepaald dat de kennisge-
ving eveneens verplicht is wanneer als gevolg van een
verwerving het aantal stemrechten 10%, 15%, 20% enzovoort,
telkens per schijf van 5 procentpunten, bereikt of overschrijdt
van het totaal van de bestaande stemrechten».

De woorden «bereikt of overschrijdt» zijn dubbelzinnig en
een bron van rechtsonzekerheid. Ze kunnen de indruk wek-
ken dat een dubbele verklaring vereist is, ten eerste wanneer
een drempel bereikt wordt en ten tweede wanneer die drem-
pel overschreden wordt.

In de memorie van toelichting wordt aangegeven dat zulks
niet de bedoeling van de stellers van het voorontwerp van wet
is.

Teneinde elke dubbelzinnigheid te vermijden, wordt voor-
gesteld om artikel 6, § 1, tweede lid, als volgt te redigeren:

«(...) het aantal stemrechten 10%, 15%, 20% enzovoort,
telkens per schijf van 5 procentpunten, bereikt van het totaal
van de bestaande stemrechten».

Aldus zou de redactie van het tweede lid identiek zijn aan
die van het eerste lid, in fine, waarin sprake is van stemrech-
ten «die ... 5% of meer bereiken van het totaal van de be-
staande stemrechten».

Teneinde elke rechtsonzekerheid te vermijden, zou boven-
dien vooraan in het tweede lid het woord «bijkomende» ge-
schrapt moeten worden.

Paragrafen 3 en 4

De opmerking die hiervoor over paragraaf 1 is gemaakt,
geldt eveneens voor de paragrafen 3 en 4, waarin sprake is
van het percentage van de stemrechten dat de drempel-
waarden bepaald in artikel 6, § 1, van het voorontwerp van
wet «bereikt, overschrijdt of onderschrijdt».

Paragraaf 5

1. Paragraaf 5 bevat een enuntiatieve opsomming («inzon-
derheid») van de gevallen waarin een natuurlijke persoon of
rechtspersoon geacht wordt onrechtstreeks stemrecht-
verlenende effecten van een emittent te verwerven, over te
dragen of te houden.

In de memorie van toelichting daarentegen staat dat «in §
5 wordt toegelicht wat onder «onrechtstreeks» moet worden
begrepen».

Er is gebrek aan overeenstemming tussen de tekst en de
memorie van toelichting. In de tekst immers wordt een
enuntiatieve opsomming gegeven van de situaties waarin sprake
is van «onrechtstreeks» houden van stemrechtverlenende ef-
fecten van een emittent, terwijl in de memorie van toelichting
lijkt te worden aangegeven dat de lijst exhaustief is.

Article 6

Paragraphe 1er

L’alinéa 2 de l’article 6, § 1er, dispose que la notification est
également obligatoire lorsque suite à une acquisition, «le
nombre de droits de vote atteint ou dépasse une quotité de
10%, de 15%, de 20% et ainsi de suite par tranche de cinq
points de pourcentage, du total des droits de vote existants».

Les termes «atteint ou dépasse» sont ambigus et source
d’insécurité juridique. Ils peuvent laisser penser qu’une dou-
ble déclaration est requise, d’une part, lorsque un seuil est
atteint et d’autre part, lorsque ce seuil est dépassé.

L’exposé des motifs indique que telle n’est pas l’intention
des auteurs de l’avantprojet de loi.

Pour éviter toute équivoque, il est suggéré de rédiger l’alinéa
2 de l’article 6, § 1er, comme suit:

«(...) atteint une quotité de 10%, de 15%, de 20% ou plus
et ainsi de suite par tranche de cinq points de pourcentage,
du total des droits de vote existants».

Ce faisant, la rédaction de l’alinéa 2 serait identique à celle
de l’alinéa 1er qui, in fine, parle de droits de vote qui «(...)
atteignent une quotité de 5% ou plus du total des droits de
vote existants».

En outre, afin d’éviter toute incertitude juridique, il convient
d’omettre le mot «additionnelle» au début de l’alinéa 2.

Paragraphes 3 et 4

L’observation formulée ci-avant sous le paragraphe 1er vaut
également pour les paragraphes 3 et 4 qui parlent du
pourcentage de droits de vote qui «atteint, dépasse ou tombe»
sous les seuils fixés à l’article 6, § 1er, de l’avant-projet de loi.

Paragraphe 5

1. Le paragraphe 5 énonce à titre exemplatif («notamment»)
des cas dans lesquels une personne physique ou morale est
réputée acquérir, céder ou détenir indirectement des titres
conférant le droit de vote d’un émetteur.

En revanche, l’exposé des motifs indique que «le
paragraphe 5 explicite ce qu’il y a lieu d’entendre par «indirecte-
ment»».

Il y a discordance entre le texte et l’exposé des motifs. En
effet, le premier énonce à titre exemplatif des situations où il y
a détention «indirecte» des titres conférant le droit de vote
d’un émetteur, tandis que l’exposé des motifs semble indiquer
que la liste est exhaustive.
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De stellers van het voorontwerp van wet zouden deze te-
genstelling moeten wegwerken, door het dispositief in over-
eenstemming te brengen met de memorie van toelichting.
Tegen eenieder die de kennisgevingsplicht niet naleeft, kun-
nen immers de in artikel 23 van het voorontwerp opgesomde
maatregelen worden getroffen en kunnen de in de artikelen
26 tot 28 bepaalde strafrechtelijke en administratiefrechtelijke
sancties worden uitgevaardigd.

De rechtszekerheid vereist evenwel dat de personen op
wie de kennisgevingsplicht rust waarvan hierboven sprake is
en aan wie een tekortkoming kan worden toegerekend, dui-
delijk worden bepaald. Dit vereiste geldt inzonderheid in het
licht van artikel 7, lid 1, van het Europees Verdrag tot bescher-
ming van de rechten van de mens en de fundamentele vrijhe-
den, wat betreft de strafrechtelijke sancties die kunnen wor-
den opgelegd. Bij gebrek immers van een nauwkeurige
bepaling van de personen op wie de kennisgevingsplicht be-
trekking heeft, zou het strafbare feit waarvan sprake is in arti-
kel 26, eerste lid, 1°, van het voorontwerp niet duidelijk om-
schreven zijn (13).

Een duidelijke wetgeving is onmisbaar, te meer daar artikel
6 betrekking heeft op de houders van effecten van een emittent
waarvan de waarden verhandeld worden op de Belgische en
een andere gereglementeerde gemeenschappelijke markt (14).

2. Daar het gaat om een strafbaar feit dat alleen door een
bepaalde categorie van natuurlijke personen of rechtsperso-
nen kan worden begaan, vormt het specificeren van degenen
die een verplichting moeten nakomen op straffe van een straf-
rechtelijke sanctie bovendien een hoofdbestanddeel van het
strafbare feit. Deze specificering moet derhalve geschieden
in de wet, overeenkomstig de artikelen 12 en 14 van de Grond-
wet.

Les auteurs de l’avant-projet de loi devraient lever cette
contradiction, en conformant le dispositif à l’exposé des motifs.
En effet, tout contrevenant à l’obligation de notification peut
être l’objet des mesures énumérées à l’article 23 de l’avant-
projet et des sanctions pénales et administratives prévues aux
articles 26 à 28.

Or, la sécurité juridique exige que les personnes tenues à
l’obligation de notification évoquée ci-dessus et à qui un
manquement peut être imputé soient clairement identifiées.
Cette exigence s’impose particulièrement au regard de l’article
7, paragraphe 1, de la Convention européenne de sauvegarde
des droits de l’homme et des libertés fondamentales, pour ce
qui concerne les sanctions pénales susceptibles d’être
infligées. En effet, à défaut d’une désignation précise des
personnes visées par l’obligation de notification, l’infraction
mentionnée à l’article 26, alinéa 1er, 1°, de l’avant-projet ne
serait pas clairement définie (13).

La clarté de la législation est d’autant plus indispensable
que l’article 6  concerne les détenteurs de titres d’un émetteur
dont les valeurs sont négociées sur le marché réglementé
belge et sur un autre marché communautaire (14).

2. Par ailleurs, dans le contexte d’une infraction susceptible
d’être seulement commise par une catégorie de personnes
physiques ou morales, la désignation de ceux qui sont astreints
à une obligation sous peine d’une sanction pénale constitue
un élément essentiel de l’infraction. Cette désignation doit,
dès lors, intervenir dans la loi, conformément aux articles 12
et 14 de la Constitution.

(13) Arrêts de la C.E.D.H. du 25 mai 1993, Kokkinakis c. Grèce, n°
14307/88, Série A, 260-A, paragraphe 52, et du 22 mars 2001, K.-
H.W. c. Allemagne, n° 37201/97, Rec. 2001-II, paragraphe 45.

(14) La section de législation relève, en outre, que le Comité européen
des régulateurs des marchés de valeurs mobilières (ci-après le
«CESR», pour «Committee of European Securities Regulators»)
admet que toute personne physique ou morale, tenue à une
notification en vertu des articles 9 et 10 de la directive transparence,
peut confier à un tiers le soin de procéder à cette notification en
son nom. Toutefois, le CESR considère qu’une telle désignation
ne libère pas la personne physique ou morale en question de ses
obligations, et donc aussi de sa responsabilité en la matière (CESR,
Technical Advice on Possible Implementing Measures of the
Transparency Directive, juin 2005, points 178, 180 et 186
(disponible sur le site http://ec.europa.eu/internal_market/
securities/docs/prospectus/cesr-05-407_en.pdf)). Le CESR a été
institué par une décision 2001/527/CE de la Commission du 6 juin
2001, instituant le comité européen des régulateurs des marchés
de valeurs mobilières (JO L 191, du 13.07.2001, p. 43).

(13) Arresten van het EHRM van 25 mei 1993, Kokkinakis tegen
Griekenland, nr. 14307/88, Serie A, 260-A, paragraaf 52, en van
22 maart 2001, K.-H.W. tegen Duitsland, nr. 37201/97, Jurispr.
2001-II, paragraaf 45.

(14) De afdeling wetgeving wijst er bovendien op dat het Comité van
Europese effectenregelgevers (hierna het «CESR» genoemd,
dat staat voor «Committee of European Securities Regulators»)
ervan uitgaat dat iedere natuurlijke persoon of rechtspersoon,
die kennisgevingsplichtig is krachtens de artikelen 9 en 10 van
de transparantierichtlijn, aan een derde de taak kan opdragen
om deze kennisgeving in zijn naam te verrichten. Het CESR is
evenwel van oordeel dat de natuurlijke persoon of de rechts-
persoon hierdoor niet vrijgesteld is van zijn verplichtingen, en
dus evenmin van zijn verantwoordelijkheid ter zake (CESR,
Technical Avice on Possible Implementing Measures of the
Transparency Directive, juni 2005, punten 178, 180 en 186 (be-
schikbaar op het internetadres http://ec.europa.eu/
internal_market/securities/docs/prospectus/cesr-05407_en.pdf).
Het CESR is opgericht bij een besluit 2001/527/EG van de Com-
missie van 6 juni 2001 tot instelling van het Comité van Euro-
pese effectenregelgevers (Publicatieblad L 191 van 13 juli 2007,
blz. 43).
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Paragrafen 1, 5 en 6

De gezamenlijke lezing van de artikelen 9 en 10 van de
transparantierichtlijn impliceert dat verschillende personen a
priori verplicht kunnen zijn tot kennisgeving van het percen-
tage stemrechten dat ze bezitten ten gevolge van een
verwerving of overdracht.

Zo bepaalt artikel 9, lid 1, van de transparantierichtlijn dat
de aandeelhouder die aandelen van een uitgevende instelling
verwerft of overdraagt, ertoe gehouden is in sommige om-
standigheden het percentage van de stemrechten dat hij ten
gevolge van deze operatie bezit mede te delen. Volgens arti-
kel 2, lid 1, e), onder ii), van dezelfde richtlijn is de aandeel-
houder inzonderheid de persoon die aandelen bezit in eigen
naam, maar voor rekening van een andere persoon. Hieruit
volgt dat de naamlener gehouden is tot de kennisgeving waar-
van hierboven sprake is. Bovendien legt artikel 10, onder g),
van de transparantierichtlijn eveneens een kennisgevingsplicht
op aan de persoon die het recht heeft stemrechten uit te oefe-
nen wanneer een derde deze rechten houdt in eigen naam,
maar voor rekening van deze eerste persoon. Uit de artikelen
9, lid 1, en 10, onder g), van de transparantierichtlijn vloeit dus
voort dat aldus twee personen ertoe gehouden zijn de eigen-
lijke effectenhouder en de tussenpersoon in kennis te stellen.

Artikel 6, §§ 1 en 5, eerste lid, 2°, van het voorontwerp voor-
ziet in de kennisgevingsplicht, zowel voor de gecontroleerde
onderneming die stemverlenende effecten verwerft als voor de
moederonderneming. Volgens artikel 12, lid 3, van de
transparantierichtlijn echter «(wordt) een onderneming (...) vrij-
gesteld van de verplichting de kennisgeving ... te verrichten,
indien de kennisgeving wordt verricht door de moeder-
onderneming». Artikel 6, §§ 1 en 5, eerste lid, 2°, van het voor-
ontwerp wijkt derhalve af van het bepaalde in de richtlijn door-
dat het een annulatie inzake kennisgevingsplicht voorschrijft.

Uit de commentaar bij artikel 6, § 6, blijkt echter dat deze
bepaling «tevens de machtiging (vormt) voor de omzetting van
artikel 12.3 van de Transparantierichtlijn» (15). De gemachtigde
ambtenaar heeft harerzijds bevestigd dat het de Regering niet
om te doen is hier strengere verplichtingen op te leggen dan
in de richtlijn (16). De vrijstelling waarin het voornoemde artikel
12, lid 3, voorziet, zou in een uitvoeringsbesluit moeten wor-
den opgenomen.

De aan de Koning bij artikel 6, § 6, van het voorontwerp
verleende machtiging stelt Hem evenwel niet in staat de per-
sonen die bij de wet kennisgevingsplichtig zijn (17), van de ken-
nisgeving vrij te stellen.

Het is derhalve noodzakelijk de combinatie van bepalingen
te herzien waarin artikel 6, §§ 1 en 5, eerste lid, 2°, van het
voorontwerp voorziet.

Paragraphes 1er, 5 et 6

La combinaison des articles 9 et 10 de la directive
transparence implique que plusieurs personnes peuvent, a
priori, être tenue par l’obligation de notifier le pourcentage de
droits de vote résultant d’une opération d’acquisition ou de
cession.

Ainsi, l’article 9, paragraphe 1, de la directive transparence
dispose que le détenteur d’action qui acquiert ou cède des
actions d’un émetteur doit notifier, dans cer taines
circonstances, le pourcentage des droits de vote qu’il détient
à la suite de cette opération. Selon l’article 2, paragraphe 1,
e), sous ii), de la même directive, le détenteur d’action est
notamment la personne qui détient des actions, en son nom
propre, mais pour le compte d’une autre personne. Il s’ensuit
que ce prête-nom est tenu de procéder à la notification
susmentionnée. Par ailleurs, l’article 10, sous g), de la directive
transparence impose également une obligation de notification
à la personne en droit d’exercer des droits de vote quand ces
droits sont détenus par un tiers, en son nom propre, mais pour
le compte de cette première personne. Il découle donc de
l’article 9, paragraphe 1, et de l’article 10, sous g), de la directive
transparence que deux personnes sont ainsi obligées de
notifier le véritable détenteur des titres et l’intermédiaire.

L’article 6, §§ 1er et, 5, alinéa 1er, 2°, de l’avant-projet soumet
à la notification tant la société contrôlée qui acquiert des titres
conférant un droit de vote, que la société mère. Or, selon
l’article 12, paragraphe 3, de la directive transparence, «une
entreprise est exemptée de l’obligation de procéder à la
notification requise (...), si la notification est effectuée par
l’entreprise mère (...)». Le cumul de notification résultant de
l’article 6, §§ 1er et, 5, alinéa 1er, 2°, de l’avant-projet s’écarte
donc de cette disposition.

Il ressort néanmoins du commentaire de l’article 6, § 6,
qu’il «constitue(ra notamment) l’habilitation pour la
transposition de l’article 12.3 de la directive transparence» (15).
La fonctionnaire déléguée a, pour sa part, confirmé que
l’intention du Gouvernement n’est pas d’adopter, ici, des règles
plus strictes que la directive (16). Un arrêté d’exécution devrait
reprendre l’exemption figurant à l’article 12, paragraphe 3,
susmentionné.

Toutefois, l’habilitation donnée au Roi par l’article 6, § 6, de
l’avant-projet ne lui permettra pas d’exempter de notification
les personnes qui y seront tenues par la loi (17).

Il convient, dès lors, de revoir la combinaison de l’article 6,
§§ 1er et, 5, alinéa 1er, 2°, de l’avant-projet.

(15) Exposé des motifs, p. 30.
(16) Ce que l’article 3, paragraphe 1, de la directive transparence per-

met.
(17) Comparez avec l’article 7, alinéa 3, de l’avant-projet.
(18) Voir observation formulée sous le paragraphe 5 de l’article 6.
(19) Voir, d’ailleurs, l’article 13, paragraphe 2, sous a) et b), de la

directive transparence.

(15) Memorie van toelichting, bladzijde 30.
(16) Wat wel mag overeenkomstig ar tikel 3, lid 1, van de

transparantierichtlijn.
(17) Vergelijk met artikel 7, derde lid, van het voorontwerp.
(18) Zie de opmerking over paragraaf 5 van artikel 6.
(19) Zie trouwens artikel 13, lid 2, onder a) en b), van de

transparantierichtlijn.
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Paragraaf 7

Artikel 6, § 7, van het voorontwerp beoogt artikel 13, lid 1,
van de transparantierichtlijn om te zetten. Krachtens deze
bepaling «(zijn) de kennisgevingsvereisten (...) ook van toe-
passing op een natuurlijke persoon of juridische entiteit die,
rechtstreeks of middellijk, financiële instrumenten houdt die
het recht verlenen om, uitsluitend op eigener beweging, uit
hoofde van een formele overeenkomst, reeds uitgegeven aan-
delen waaraan stemrechten zijn verbonden».

Uit artikel 11, lid 1, van het ontwerp van uitvoeringsrichtlijn
blijkt dat «effecten, alsook opties, futures, swaps, rentetermijn-
contracten en andere derivatencontracten als bedoeld in deel
C van bijlage I bij richtlijn 2004/39/EG» de bedoelde instru-
menten zijn.

Met het oog op de rechtszekerheid, waarop hierboven reeds
is gewezen (18), staat het aan de Koning om niet alleen de
voorwaarden voor gelijkstelling van de bedoelde instrumen-
ten met stemverlenende effecten vast te stellen, zoals beoogd
wordt bij artikel 6, § 7, van het voorontwerp, maar ook om de
betrokken soorten financiële instrumenten vast te stellen (19).

Artikel 7

1. Artikel 7, eerste lid, bepaalt dat «de regels inzake ken-
nisgeving als bedoeld in artikel 6, (...) ook van toepassing (zijn)
wanneer een natuurlijke persoon of rechtspersoon (...) stem-
rechten verwerft, overdraagt of het recht heeft die uit te oefe-
nen inzonderheid in een van de» vijf gevallen die het opsomt.

Deze bepaling geeft aanleiding tot een soortgelijke opmer-
king als die welke over artikel 6, § 5, is gemaakt.

2. Artikel 7, eerste lid, 2°, zet artikel 10, c), van de richtlijn
onvolledig om doordat er niet in wordt vermeld dat de pand-
houder in geval van inpandgeving van effecten moet aange-
ven dat hij de bedoeling heeft de stemrechten uit te oefenen.
De stellers van het voorontwerp dienen hierover in de memo-
rie van toelichting nadere uitleg te verstrekken.

3. Artikel 7, tweede lid, van het voorontwerp machtigt de
Koning te voorzien in een bijzondere regeling bij de beëindiging
van de volmacht (artikel 7, eerste lid, 5°). Volgens de gemach-
tigde ambtenaar is deze bepaling te verklaren door artikel 8,
lid 2, van de ontworpen uitvoeringsrichtlijn. Volgens dit artikel
is kennisgeving niet noodzakelijk bij de beëindiging van de
volmacht, mits, bij de toekenning ervan, in de oorspronkelijke
kennisgeving reeds duidelijk wordt gemaakt wat «de (...) si-
tuatie is wat de stemrechten betreft, wanneer de gevolmach-
tigde de stemrechten niet meer naar eigen goeddunken mag
uitoefenen».

Het zou goed zijn deze uitleg in de memorie van toelichting
op te nemen.

Paragraphe 7

L’article 6, § 7, de l’avant-projet entend transposer l’article
13, paragraphe 1, de la directive transparence. En vertu de
cette disposition, «les obligations en matière de notification
(...) s’appliquent également à une personne physique ou
morale qui détient, directement ou indirectement, des
instruments financiers qui lui donnent le droit d’acquérir, de sa
propre initiative uniquement, en vertu d’un accord formel, des
actions, auxquelles sont attachés des droits de vote et déjà
émises».

Il ressort de l’article 11, paragraphe 1, du projet de directive
d’exécution que les instruments visés sont «les valeurs
mobilières et les contrats d’option, contrats à terme, contrats
d’échange, accords de taux futurs et tout autres contrats
dérivés relatifs à des valeurs mobilières, visés à l’annexe I,
section C, de la directive 2004/39/CE».

Dans le souci de sécurité juridique déjà expliqué ci-dessus
(18), il incombera au Roi non seulement de fixer les conditions
d’assimilation des instruments visés aux titres conférant le droit
de vote, comme l’envisage l’article 6, § 7, de l’avantprojet,
mais aussi de préciser les types d’instruments financiers
concernés (19).

Article 7

1. L’article 7, alinéa 1er, prévoit que «les règles relatives à
la notification visée à l’article 6 s’appliquent également lorsque
(...) une personne physique ou morale acquiert ou cède des
droits de vote ou dispose du droit d’exercer ceux-ci, notamment
dans un des» cinq cas qu’il énumère.

Cette disposition appelle une observation similaire à celle
formulée au sujet de l’article 6, § 5.

2. L’article 7, alinéa 1er, 2°, transpose de manière incomplète
l’article 10, c), de la directive en ce qu’il ne précise pas que le
détenteur du gage en cas de nantissement de titres doit
déclarer qu’il a l’intention d’exercer les droits de vote. Les
auteurs de l’avant-projet doivent s’en expliquer dans l’exposé
des motifs.

3. L’article 7, alinéa 2, de l’avant-projet habilite le Roi à
réserver un régime particulier à la cessation du mandat (article
7, alinéa 1er, 5°). Selon la fonctionnaire déléguée, cette
disposition s’explique par l’article 8, paragraphe 2, de la
directive d’exécution en projet. Suivant cet article, une
notification ne sera pas nécessaire, en fin du mandat, si, lors
de son octroi, la notification initiale a d’emblée précisé la
«situation (...) en termes de droits de vote, lorsque le
mandataire ne pourra plus exercer les droits de vote comme il
l’entend».

Cette explication mériterait de figurer dans l’exposé des
motifs.
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Artikel 10

1. Artikel 10, § 3, tweede lid, van het voorontwerp machtigt
de Koning te bepalen «welke procedure de marktmaker dient
na te leven om van de vrijstelling bedoeld in het eerste lid
gebruik te maken». Deze bepaling strekt ertoe een wetgevend
kader in te voeren voor de omzetting van de toekomstige
uitvoeringsrichtlijn. Deze machtiging zou desondanks proble-
men kunnen doen rijzen indien artikel 6, lid 2, van het ontwerp
van uitvoeringsrichtlijn onveranderd blijft. Het regelt geen lou-
tere procedurekwestie. Het zou gepaster zijn de Koning te
machtigen de noodzakelijke maatregelen uit te vaardigen voor
de controle op de marktmakers door de bevoegde overheden
en hierbij vast te stellen waaruit deze controle in hoofdzaak
bestaat.

2. In artikel 10, § 4, is sprake van de «handelsportefeuille(s),
als gedefinieerd in artikel 2, punt 6, van richtlijn 93/6/EEG».
Om de tekst te verduidelijken en overeenstemming te berei-
ken met artikel 249, derde lid, Verdrag EG, moet dit begrip in
de tekst van het voorontwerp worden gepreciseerd.

Een soortgelijke opmerking geldt voor de andere bepalin-
gen van het voorontwerp waarin wordt verwezen naar richtlij-
nen om situaties in het Belgische recht te regelen.

Artikel 13

Artikel 13 van het voorontwerp van wet bepaalt dat «de
Koning (...) op advies van de CBFA de inhoud van de kennis-
gevingen (bepaalt) die moeten worden verricht».

De aldus aan de Koning verleende machtiging is zeer ruim
, terwijl de richtlijn in artikel 12, lid 1, ervan bepaalt welke in-
formatie bij de kennisgevingen moet worden verstrekt.

Ter wille van de correcte omzetting van de richtlijn en van
de juridische voorspelbaarheid dient deze informatie in de wet
te worden opgenomen, wat niet belet de Koning te machtigen
om de aldus voorgeschreven informatie nader te bepalen.

Artikel 14

1. Artikel 14, derde lid, machtigt de Koning om de nadere
regels te bepalen voor de openbaarmaking en de opslag van
de informatie die de emittent van de aandeelhouders heeft
ontvangen. Deze bepaling zet artikel 21 van de
transparantierichtlijn onvoldoende om.

Wegens het belang dat de gemeenschapswetgever hecht
aan de verspreiding van informatie, die bestemd is voor ge-
heel het Europese publiek en niet alleen voor de zakenmilieus
(20), moet de Belgische wetgever zelf bepalen wat deze open-
baarmaking in hoofdzaak inhoudt.

Article 10

1. L’article 10, § 3, alinéa 2, de l’avant-projet habilite le Roi
à «détermine(r) la procédure à respecter par le teneur de
marché pour bénéficier de l’exemption visée à l’alinéa 1er».
Cette disposition tend à instituer un cadre législatif pour la
transposition de la future directive d’exécution. Néanmoins,
cette habilitation pourrait susciter des difficultés si l’article 6,
paragraphe 2, du projet de directive d’exécution demeure
inchangé. Il ne règle pas une simple question de procédure. Il
serait plus judicieux d’habiliter le Roi à adopter les mesures
nécessaires au contrôle des teneurs de marché par les
autorités compétentes, tout en fixant les éléments essentiels
de ce contrôle.

2. L’article 10, § 4, se réfère aux «portefeuille(s) de
négociation au sens de l’article 2, point 6), de la directive 93/
6/CEE». Afin de clarifier le texte et de se conformer à l’article
249, troisième alinéa, Traité CE, il importe de préciser cette
notion dans le texte de l’avant-projet.

Une observation similaire vaut pour les autres dispositions
de l’avant-projet qui se réfèrent à des directives pour régler
des situations de droit belge.

Article 13

L’article 13 de l’avant-projet de loi prévoit que «le Roi, sur
avis de la CBFA détermine le contenu des notifications à
effectuer (...)».

L’habilitation ainsi donnée au Roi est très large alors que la
directive définit en son article 12, paragraphe 1, les informations
à donner lors des notifications.

Il y a lieu dans un souci de transposition correcte de la
directive et de prévisibilité juridique de reprendre ces
informations dans la loi, ce qui n’exclut pas une habilitation au
Roi pour préciser les informations ainsi exigées.

Article 14

1. L’article 14, alinéa 3, habilite le Roi à fixer les modalités
de publication et de stockage des informations que l’émetteur
a reçu des détenteurs de titres. Cette disposition ne transpose
pas adéquatement l’article 21, de la directive transparence.

En raison de l’importance apportée par le législateur com-
munautaire à la diffusion des informations, qui sont destinées
à l’attention de l’ensemble du public européen et non aux seuls
milieux d’affaires (20), il convient que le législateur belge fixe
lui-même les caractères essentiels de cette publication.

(20) CESR, o.c., points 16 et suivants. (20) CESR, o.c., punt 16 en volgende.
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2. Bovendien huldigt artikel 21, lid 2, van de
transparantierichtlijn het beginsel zelf van de opslag en de
minimumnormen waaraan deze opslag moet voldoen. Uit de
memorie van toelichting blijkt evenwel (21) dat

«elke verwijzing naar openbaarmaking door de emittent in
dit wetsontwerp (zoals bvb. in het eerste lid van dit artikel)
noodzakelijkerwijze ook een overmaking van de openbaar
gemaakte informatie met het oog op de opslag ervan, behelst».

Deze precisering moet voorkomen in de tekst zelf van de
wet en deze moet op zijn minst ook de voornoemde minimum-
normen vermelden. Van deze opslag hangt immers de kwali-
teit af van de verspreide informatie en de deugdelijkheid van
de controles die zullen worden verricht.

Artikel 15

1. Volgens het tweede lid van artikel 15, § 1, moet de
emittent, in voorkomend geval, melding maken van het totale
aantal in stemrechtverlenende effecten converteerbare obli-
gaties, het totale aantal rechten om in te schrijven op nog niet
uitgegeven stemrechtverlenende effecten en het totale aantal
stemrechten dat bij de uitoefening van die rechten kan wor-
den verkregen, alsook het totale aantal aandelen zonder stem-
recht.

De transparantierichtlijn voert een systeem van kennisge-
ving en openbaarmaking in ten aanzien van de «aandeelhou-
ders of natuurlijke personen of juridische entiteiten die houder
zijn van stemrechten of van financiële instrumenten die recht
geven op het verwerven van bestaande aandelen met stem-
recht» (overweging nr. 2).

Het thans onderzochte voorontwerp van wet betreft even-
eens de aandeelhouders en de houders van stemrecht-
verlenende effecten, alsook de certificaten die deze aandelen
en stemrechtverlenende effecten vertegenwoordigen (artikel
3, § 1, 1°, en § 2, van het voorontwerp).

Doordat in de bewuste bepaling staat dat de emittent even-
eens «het totale aantal aandelen zonder stemrecht» open-
baar moet maken, overschrijdt ze het kader van de omzetting
van de transparantierichtlijn, niettegenstaande aan deze aan-
delen soms stemrecht verbonden is (zie de gevallen bepaald
in artikel 481, 2° of 3°, van het Wetboek van Vennootschap-
pen).

Desondanks gaat het om een occasioneel stemrecht, en
niet om een blijvend stemrecht, en heeft het bijgevolg geen
impact op het kapitaal van de emittent.

2. Artikel 15, § 3, verleent aan de Koning de bevoegdheid
om de nadere regels te bepalen voor de opslag van de infor-
matie die de emittenten openbaar moeten maken wat betreft
het totale kapitaal en het totale aantal stemrechten dat

2. Par ailleurs, l’article 21, paragraphe 2, de la directive
transparence énonce le principe même du stockage et les
prescriptions minimales que celui-ci doit respecter. Or, il res-
sort seulement de l’exposé des motifs (21) que

«(...) toute référence, dans le présent projet de loi, à la
publication par l’émetteur (comme par exemple à l’alinéa 1er

du présent article) implique aussi nécessairement la
transmission des informations publiées, en vue de leur
stockage».

Cette précision doit figurer dans le texte même de la loi et
celle-ci doit, au moins, mentionner aussi les prescriptions
susmentionnées. En effet, de ce stockage, dépend la qualité
des informations diffusées et l’adéquation des contrôles qui
seront opérés.

Article 15

1. Selon l’alinéa 2 de l’article 15, § 1er, l’émetteur doit rendre
public, le cas échéant, le nombre total d’obligations convertibles
en titres conférant le droit de vote, le nombre total de droits à
la souscription de titres conférant le doit de vote non encore
émis, et le nombre total de droit de vote qui résulterait de
l’exercice de ces droits, ainsi que le nombre total d’actions
sans droit de vote.

La directive transparence met en place un système de
notification et de publication à l’égard des «détenteurs
d’actions, ou (des) personnes physiques ou morales détenant
des droits de vote ou des instruments financiers leur donnant
le droit d’acquérir des actions existantes assorties de droits
de vote (...)» (considérant 2).

L’avant-projet de loi présentement considéré concerne
également les détenteurs d’actions et de titres conférant le
droit de vote, ainsi que les certificats représentatifs de ces
actions et titres (article 3, § 1er, 1°, et § 2 de l’avant-projet).

En prévoyant que l’émetteur doit également rendre public
«le nombre total d’actions sans droit de vote», la disposition
en question dépasse le cadre de la transposition de la directive
transparence, nonobstant le fait que ces actions peuvent
parfois disposer d’un droit de vote (voir les hypothèses prévues
à l’article 481, 2° ou 3°, du Code des sociétés).

Néanmoins, il s’agit d’un droit de vote occasionnel et non
d’un droit de vote permanent et qui, par conséquent, n’a pas
d’impact sur le capital de l’émetteur.

2. L’article 15, § 3, confie au Roi la compétence de
déterminer les modalités de stockage des informations que
les émetteurs doivent publier en ce qui concerne le total du
capital et le nombre total de droits de vote résultant d’une

(21) Exposé des motifs, p. 43. (21) Memorie van toelichting, blz. 43.
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verkregen kan worden door een vermeerdering of verminde-
ring van het kapitaal. Deze bepaling geeft aanleiding tot een
soortgelijke opmerking als die welke gemaakt is over artikel
14, derde lid, van het voorontwerp.

Artikel 17

1. Artikel 17 voorziet op een algemene wijze in het gebruik
van het Nederlands, het Frans of een «taal die gangbaar is in
internationale financiële kringen en door de CBFA wordt aan-
vaard». Dit laatste vereiste stemt niet overeen met artikel 20
van de transparantierichtlijn. In dat artikel wordt een onder-
scheid gemaakt tussen het gebruik van «een taal die door de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst wordt aan-
vaard (in casu het Nederlands en het Frans)» en het gebruik
van «een taal die in internationale financiële kringen pleegt te
worden gebruikt», zonder dat voor het gebruik van de laatst-
genoemde taal uitdrukkelijk een vorm van aanvaarding wordt
voorgeschreven. Met andere woorden, artikel 20 waarborgt
automatisch het recht om welke taal ook te gebruiken die in
internationale financiële kringen pleegt te worden gebruikt en
maakt het de bevoegde autoriteiten niet mogelijk om middels
aanvaarding een keuze te maken.

Daarenboven kan niet worden gesteund op artikel 3 van
de transparantierichtlijn (22) om terug te komen op het onder-
scheid tussen de door de lidstaat aanvaarde taal en de taal
die in internationale kringen pleegt te worden gebruikt. Uit punt
24 van de aanhef van die richtlijn blijkt dat de vrijheid om een
taal te gebruiken die in internationale financiële kringen pleegt
te worden gebruikt noodzakelijk is voor de integratie van de
beursmarkten. Het gaat hierbij weliswaar om een van de
hoofddoelstellingen die in casu nagestreefd worden door de
Europese Gemeenschap (23).

Het feit dat in artikel 17 alle vermeldingen geschrapt moe-
ten worden die betrekking hebben op de bevoegdheid van de
CBFA om vooraf het gebruik van een taal te aanvaarden die
gangbaar is in internationale financiële kringen, betekent nog
niet dat de CBFA haar bevoegdheid ontnomen wordt om ach-
teraf controle uit te oefenen op de geldigheid van de taal waarin
de openbaarmaking is geschied.

2. In artikel 17 wordt bepaald in welke taal de kennisgeving
moet worden opgesteld en in welke taal deze moet worden
openbaar gemaakt.

Het is evenwel niet duidelijk of de openbaarmaking dient te
worden gedaan in de taal waarin ook de kennisgeving is ge-
daan, dan wel of de emittent een andere taal mag gebruiken
dan die welke gebruikt wordt door de kennisgevingsplichtige
persoon.

De tekst zou op dat punt moeten worden verduidelijkt.

augmentation ou d’une diminution de capital. Il appelle une
remarque similaire à celle formulée, ci-dessus, au sujet de
l’article 14, alinéa 3, de l’avant-projet.

Article 17

1. L’article 17 prévoit, de manière générale, le recours au
français, au néerlandais ou à «une langue usuelle dans la
sphère financière internationale et acceptée par la CBFA».
Cette dernière exigence n’est pas conforme à l’article 20 de la
directive transparence. Cet article distingue l’emploi d’«une
langue acceptée par l’autorité compétente de l’État membre
d’origine» (en l’occurrence, le français et le néerlandais) et
l’emploi d’une «langue communément utilisée dans l’univers
de la finance internationale», sans soumettre expressément
l’utilisation de cette dernière à une forme d’acceptation. En
d’autres termes, l’article 20 garantit, d’office, le droit d’utiliser
toute langue usuelle dans le domaine de la finance internatio-
nale et ne permet pas aux autorités compétentes des États
membres d’opérer une sélection par l’intermédiaire d’une
acceptation.

De surcroît, l’article 3 de la directive transparence (22) ne
saurait être utilisé pour remettre en cause la distinction entre
langue acceptée par l’État membre et langue communément
admise au plan international. Il découle du point 24 du préam-
bule de cette directive que la liberté de recourir à une langue
communément employée dans le secteur de la finance inter-
nationale est indispensable à l’intégration des marchés
boursiers. Or, il s’agit d’un des objectifs fondamentaux
poursuivis, en l’occurrence, par la Communauté européenne
(23).

La nécessité de supprimer, à l’article 17, toutes les mentions
relatives au pouvoir de la CBFA d’accepter préalablement
l’emploi d’une langue usuelle dans la sphère financière inter-
nationale, ne signifie pas pour autant que la CBFA sera privée
de son pouvoir de contrôle a posteriori sur la validité de la
langue dans laquelle la publication a été opérée.

2. L’article 17 détermine la langue dans laquelle la
notification doit être faite et la langue dans laquelle elle doit
être publiée.

Il n’est toutefois pas clair si la publication doit être opérée
dans la langue où la notification a été faite ou si l’émetteur
peut utiliser une langue autre que celle utilisée par la personne
tenue à notification.

Il y aurait lieu de clarifier le texte à cet égard.

(22) Cet article permet aux États d’origine d’imposer des conditions
plus strictes que celles fixées par la directive.

(23) Voir le contexte général ci-dessus.

(22) Dat artikel biedt de lidstaten van herkomst de mogelijkheid om
striktere voorwaarden op te leggen dan die welke in de richtlijn
worden bepaald.

(23) Zie de algemene context die uit het voorgaande blijkt.
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3. Het eerste en het tweede lid van artikel 17 zijn eveneens
onverenigbaar met artikel 20, lid 2, van de transparantierichtlijn,
in zoverre deze betrekking hebben op het geval waarbij de
effecten zowel tot de handel toegelaten zijn op een geregle-
menteerde markt in België, dat als lidstaat van herkomst op-
treedt, als in een of meerdere lidstaten van ontvangst.

Wat de openbaarmaking door de emittenten betreft van de
inlichtingen waarvan de houders van effecten kennis gege-
ven hebben, wordt in artikel 17, eerste lid, van het vooront-
werp bepaald dat gebruik kan worden gemaakt van het Ne-
derlands, het Frans of een andere internationaal gangbare
taal. Het is evenwel zo dat in artikel 20, lid 2, bepaald wordt
dat die gereglementeerde informatie in principe openbaar
gemaakt wordt in een taal die aanvaard wordt door de lidstaat
van herkomst en, volgens de keuze van de emittent, hetzij in
een taal die aanvaard wordt in een lidstaat van ontvangst,
hetzij in de voornoemde internationaal gangbare taal. Bij arti-
kel 20, lid 2, van de transparantierichtlijn wordt bijgevolg voor-
geschreven om zowel een taal te gebruiken die aanvaard wordt
in de lidstaat van herkomst, als een andere taal. De alterna-
tieve taalkeuze bepaald in artikel 17, eerste lid, van het voor-
ontwerp is onverenigbaar met deze bepaling. Bovendien is
het zo dat, in zoverre artikel 17 een versoepeling inhoudt van
de regel waarin voorzien wordt door artikel 20, lid 2, van de
voornoemde richtlijn, het bepaalde in het derde lid, artikel 3
van die richtlijn niet als rechtvaardiging ervoor kan gelden.

4. Het tweede lid van artikel 17 zou moeten worden verdui-
delijkt, aangezien daarin wordt gesteld dat wanneer «de even-
tueel geldende Belgische rechtsregels» niet hoeven te wor-
den nageleefd, de emittent de in artikel 15 bedoelde informatie
openbaar moet maken «in een taal die gangbaar is in interna-
tionale financiële kringen en door de CBFA wordt aanvaard».
Als de stellers van het voorontwerp van wet daarmee op het
Engels doelen, dient te worden gepreciseerd dat de informa-
tie ook in het Nederlands of het Frans openbaar kan worden
gemaakt.

5. Het verband tussen het derde en het tweede lid van arti-
kel 17 zou duidelijker moeten blijken. Dat artikel lijkt immers
eveneens van toepassing te zijn op de gevallen waarbij aan-
delen niet zijn toegelaten tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt.

6. Artikel 17, derde lid, van het voorontwerp voorziet in een
beperking die onverenigbaar is met artikel 20, lid 3, van de
transparantierichtlijn, aangezien daarin enkel sprake is van
«de informatie bedoeld in artikel 15».

7. Het voorontwerp van wet voorziet niet in een omzetting
van artikel 20, lid 4, van de transparantierichtlijn.

3. Les alinéas 1er et 2 de l’article 17 sont également
incompatibles avec l’article 20, paragraphe 2, de la directive
transparence, dans la mesure où ils couvrent l’hypothèse où
les valeurs mobilières sont, à la fois, admises à la négociation
sur un marché réglementé de la Belgique agissant en tant
qu’État membre d’origine, et dans un ou plusieurs États
membres d’accueil.

En ce qui concerne la publication, par les émetteurs, des
informations notifiées par les détenteurs de titres, l’article 17,
alinéa 1er de l’avant-projet prévoit le recours au français, au
néerlandais ou à une langue internationale usuelle. Or, selon
l’article 20, paragraphe 2, ces informations réglementées sont,
en principe, publiées dans une langue acceptée par l’État
d’origine et, au choix de l’émetteur, soit dans une langue
acceptée dans un État membre d’accueil, soit dans la langue
internationale usuelle susmentionnée. L’article 20, paragraphe
2, de la directive transparence impose donc le recours et à
une langue acceptée dans l’État d’origine et à une autre langue.
Le caractère alternatif de l’article 17, alinéa 1er, de l’avant-pro-
jet n’est pas compatible avec cette disposition. De plus, dans
la mesure où il constitue un assouplissement de la règle prévue
à l’article 20, paragraphe 2, de la directive susmentionnée, il
ne peut se justifier par l’article 3 de cette directive.

4. L’alinéa 2 de l’article 17 devrait être clarifié, car il suggère
que, s’il n’y a pas lieu de respecter «des règles de droit belge
éventuellement en vigueur», l’émetteur doit publier les
informations visées à l’article 15 «dans une langue usuelle
dans la sphère financière internationale et acceptée par la
CBFA». Si les auteurs de l’avant-projet de loi visent par là
l’anglais, il y a lieu de préciser que l’information peut également
être publiée en français ou en néerlandais.

5. Il conviendrait de clarifier la relation entre l’alinéa 3 et
l’alinéa 2 de l’article 17. Celui-ci semble en effet couvrir
également la situation d’actions non admises à la négociation
sur un marché réglementé belge.

6. L’article 17, alinéa 3, de l’avant projet introduit une
restriction incompatible avec l’article 20, paragraphe 3, de la
directive transparence en visant uniquement «les informations
visées à l’article 15".

7. L’avant-projet de loi ne transpose pas l’article 20,
paragraphe 4, de la directive transparence.
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Artikel 18

Dit artikel biedt een emittent de mogelijkheid om lagere
statutaire drempels te hanteren dan die welke wettelijk be-
paald zijn of drempels die liggen tussen de wettelijke quota
als bepaald in artikel 6 van het onderhavig voorontwerp van
wet.

Op deze manier beogen de stellers van het voorontwerp
van wet te voorzien in een systeem dat analoog is aan dat
waarin voorzien wordt door artikel 5 van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overnameaanbiedingen, en
in een wijziging van artikel 121 van de wet van 2 augustus
2002 betreffende het toezicht op de financiële sector en de
financiële diensten (hierna de «wet van 2 maart 1989»), die
thans van kracht is.

De vrijheid van de emittent is evenwel niet absoluut, aan-
gezien volgens het tweede lid van het ontworpen artikel 18
«de Koning (...), op advies van de CBFA, (bepaalt) welke quota
in de statuten kunnen worden opgenomen».

Hoewel deze beperking perfect aannemelijk is, neemt zulks
niet weg dat deze een essentieel element uitmaakt van de
nieuw ingevoerde wetgeving. In deze wetgeving zou dan ook,
met het oog op de vanzelfsprekendheid van de juridische voor-
spelbaarheid, bepaald moeten worden welke quota in de sta-
tuten vermeld kunnen worden, zoals overigens al gedaan wordt
in artikel 5 van de wet van 2 maart 1989 en artikel 515 van het
Wetboek van Vennootschappen, waarin de toegestane
minimumquota vastgesteld worden, namelijk 3%.

De delegatie aan de Koning waarin wordt voorzien in het
tweede lid is dus niet gegrond.

Artikel 21

1. In artikel 21 van het voorontwerp wordt niet verduidelijkt
welke maatregelen de CBFA kan treffen ten aanzien van een
houder van een deelneming of van een emittent die blijft tekort-
schieten in zijn verplichtingen, ondanks de maatregelen die
genomen zijn door de reguleringsinstantie van de lidstaat van
herkomst of bij ontstentenis van zulke maatregelen. In de
memorie van toelichting bij het voorontwerp wordt verwezen
naar de artikelen 23 en 24 van dat voorontwerp «voor een
overzicht van de maatregelen die de CBFA kan nemen» in dat
verband (24). Zulk een verwijzing zou in de tekst van het voor-
ontwerp zelf moeten staan.

Hoe dan ook behoort voorts de aandacht van de Regering
gevestigd te worden op het volgende punt.

In artikel 26, lid 2, van de transparantierichtlijn wordt be-
paald dat de reguleringsinstantie van de lidstaat van ontvangst,
bij wijze van conservatoire maatregelen, geen striktere eisen
inzake verschaffing of kennisgeving van informatie mag op-

Article 18

Cet article permet à un émetteur de retenir, par voie
statutaire, des seuils inférieurs aux seuils légaux ou des seuils
situés entre les quotités légales tels que résultant de l’article 6
du présent avant-projet de loi.

Ce faisant, les auteurs de l’avant-projet de loi entendent
instaurer un système analogue à celui de l’article 5 de la loi du
2 mars 1989 relative à la publicité des participations
importantes dans les sociétés cotées en bourse et
réglementant les offres publiques d’acquisition, et modifiant
l’article 121 de la loi du 2 août 2002 relative à la surveillance
du secteur financier et aux services financiers (ciaprès, la «loi
du 2 mars 1989»), actuellement en vigueur.

Toutefois, la liberté de l’émetteur n’est pas totale car, selon
l’alinéa 2 de l’article 18 en projet, «le Roi, sur avis de la CBFA,
détermine les quotités pouvant figurer dans les statuts».

Si cette restriction est parfaitement concevable, il n’en
demeure pas moins qu’elle constitue un élément essentiel de
la législation nouvelle mise en place. C’est donc celle-ci qui
doit dans un souci de prévisibilité juridique évidente énoncer
les quotités pouvant figurer dans les statuts, comme le fait au
demeurant l’article 5 de la loi du 2 mars 1989 et l’article 515
du Code des sociétés qui fixent la quotité minimale acceptable,
à savoir 3%.

La délégation au Roi telle que prévue à l’alinéa 2 n’est donc
pas fondée.

Article 21

1. L’article 21 de l’avant-projet ne précise pas les mesures
que la CBFA peut prendre envers un détenteur de participation
ou un émetteur qui continue à méconnaître ses obligations,
en dépit des mesures adoptées par l’autorité de régulation de
l’État d’origine ou en l’absence de celles-ci. L’exposé des motifs
de l’avant-projet renvoie aux articles 23 et 24 de celui-ci «pour
un aperçu des mesures que la CBFA (pourrait) prendre» à ce
titre (24). Un tel renvoi devrait figurer dans le texte de l’avant-
projet lui même.

Il convient, en toute hypothèse d’attirer, par ailleurs,
l’attention du Gouvernement sur le point suivant.

L’article 26, paragraphe 2, de la directive transparence
précise que l’autorité de régulation de l’État d’accueil ne peut
imposer, au titre des mesures conservatoires, des obligations
d’information ou de notification plus sévères que celles prévues

(24) Exposé des motifs, p. 49. (24) Memorie van toelichting, blz. 49.
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leggen dan die waarin voorzien is door deze richtlijn en door
artikel 6 van de marktmisbruikrichtlijn. Als in de memorie van
toelichting of in de tekst zelf slechts verwezen zou worden
naar de artikelen 23 en 24, zou de CBFA kunnen voorbijgaan
aan deze beperking. Aldus blijkt inzonderheid uit artikel 23, §
2, 3° en 4°, van het voorontwerp dat de CBFA de houders van
deelnemingen a priori kan bevelen kennis te geven van de
schommelingen in hun effectenportefeuilles overeenkomstig
artikel 6, § 1, eerste lid of artikel 7, waarin striktere eisen wor-
den opgelegd dan die welke in de richtlijn worden bepaald.

De dubbelzinnigheid dient hoe dan ook te worden wegge-
werkt.

2. Voorts wordt in artikel 21 van het voorontwerp in geen
enkele procedurele waarborg voorzien ten voordele van de
houder van een deelneming. Bovendien worden in artikel 70
en volgende van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het
toezicht op de financiële sector en de financiële diensten
(hierna de «wet van 2 augustus 2002») de procedureregels
bepaald die moeten worden gevolgd voor het opleggen van
administratieve sancties. Ze hebben niet a priori betrekking
op de conservatoire maatregelen die in dezen in het vooruit-
zicht worden gesteld.

Krachtens het algemeen beginsel van behoorlijk bestuur is
het evenwel zo dat de overheid die van plan is een ernstige
maatregel te treffen naar aanleiding van het gedrag van een
persoon, deze persoon moet inlichten over de beoogde maat-
regel, hem de mogelijkheid moet bieden zijn standpunt toe te
lichten en aldus alle andere nuttige informatie moet verzame-
len vooraleer ze een beslissing kan nemen met volledige ken-
nis van zaken (25). In de rechtspraak wordt evenwel voorzien in
het geval van de dringende noodzaak (26). Deze dringende
noodzaak dient evenwel op concrete wijze te worden beoor-
deeld, waarbij inzonderheid rekening gehouden moet worden
met de moderne communicatiemiddelen.

De algemene beginselen die erkend worden in de rechts-
orde van de Europese Gemeenschap zijn bovendien bindend
voor de lidstaten wanneer deze Europese regelgeving (27)

par cette directive et l’article 6 de la directive abus de marché.
Or, un renvoi pur et simple, dans l’exposé des motifs ou dans
le texte lui-même, aux articles 23 et 24 permettrait à la CBFA
de passer outre cette limite. Ainsi, il ressort notamment de
l’article 23, § 2, 3° et 4°, de l’avant-projet que celle-ci pourrait,
a priori, enjoindre aux détenteurs de participations de notifier
les variations de leurs portefeuilles conformément à l’article 6,
§ 1er, alinéa 1er, ou à l’article 7 qui comportent des obligations
plus strictes que la directive.

En tout état de cause, l’ambiguïté doit être levée.

2. Par ailleurs, l’article 21 de l’avant-projet ne consacre
aucune garantie procédurale au bénéfice du détenteur de
participation. De plus, les articles 70 et suivants de la loi du 2
août 2002 relative à la surveillance du secteur financier et aux
services financiers (ci-après la «loi du 2 août 2002») règlent
la procédure à suivre pour l’imposition de sanctions
administratives. Ils ne visent pas, a priori, les mesures
conservatoires envisagées ici.

Or, en vertu d’un principe général de bonne administration,
l’autorité qui a l’intention de prendre une mesure grave en
raison du comportement d’une personne doit d’informer celle-
ci de la mesure envisagée, lui permettre de faire valoir son
point de vue et recueillir ainsi toutes autres informations utiles
avant de prendre une décision en toute connaissance de cause
(25). La jurisprudence réserve toutefois l’hypothèse de l’urgence
(26). Néanmoins, celle-ci doit s’apprécier concrètement et en
ayant notamment égard aux moyens modernes de
communication.

De surcroît, les principes généraux reconnus dans l’ordre
juridique communautaire lient les États membres lorsqu’ils
mettent en œuvre des réglementations communautaires (27) et

(25) Voir, par exemple, arrêts du Conseil d’État du 27 octobre 2003,
S.A. Spiminvest entre autre, n° 124.706, et du 13 juillet 2004,
Hondermarcq, n° 133.843.

(26) Ibidem.
(27) Arrêt de la Cour du 17 octobre 1989, Dow Benelux NV/

Commission, 85/87, Rec. p. 137, point 7, à propos des droits de
la défense; voir aussi, plus généralement: arrêts de la Cour du 13
juillet 1989, 5/88, Wachauf, Rec. p. 2609, point 19, du 18 mai
2000, Rombi et Arkopharma, C-107/97, Rec. p. I-3367, point 65,
du 13 avril 2000, Karlsson, C-292/97, Rec. p. I-2737, point 37, et
du 27 juin 2006, Parlement/Conseil, C-540/03, non encore publié
au Recueil, point 105.

(25) Zie bijvoorbeeld het arrest van de Raad van State van 27 okto-
ber 2003, NV Spiminvest e.a., nr. 124.706, en van het arrest van
13 juli 2004, Hondermarcq, nr. 133.843.

(26) Ibidem.
(27) Arrest van het Hof van 17 oktober 1989, Dow Benelux NV/Com-

missie, 85/87, Jurispr. H.v.J., blz 137, punt 7, inzake de rechten
van de verdediging; zie eveneens, meer in het algemeen: arrest
van het Hof van 13 juli 1989, 5/88, Wachauf, Jurispr. H.v.J., blz.
2609, punt 19, arrest van het Hof van 18 mei 2000, Rombi en
Arkopharma, C-107/97, Jurispr. H.v.J., blz. I-3367, punt 65, ar-
rest van het Hof van 13 april 2000, Karlsson, C292/97, Jurispr.
H.v.J., blz. I-2737, punt 37, en arrest van het Hof van 27 juni
2006, Parlement/Raad, C-540/03, nog niet bekendgemaakt in
Jurispr. H.v.J., punt 105.
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toepassen, en de rechten van de verdediging maken deel uit
van deze beginselen (28). Het is nu wel zo dat krachtens dit
beginsel de rechten van de verdediging moeten worden na-
geleefd, zelfs indien zulks niet uitdrukkelijk wordt bepaald, in
elke procedure die ingesteld kan worden ten aanzien van een
persoon en die zou kunnen uitmonden in een handeling die
deze persoon nadeel berokkent (29).

Bovendien betekent het feit dat er spoed gemoeid is bij het
nemen van een beslissing a priori nog niet dat de rechten van
de verdediging niet hoeven te worden nageleefd. Daaruit vloeit
voort dat, behalve in geval van bijzondere omstandigheden,
die naar behoren dienen bewezen te zijn, een grievende be-
slissing pas kan worden genomen nadat de betrokkene de
mogelijkheid gekregen heeft om zijn standpunt op nuttige wijze
kenbaar te maken (30).

België moet deze beginselen naleven door de
transparantierichtlijn om te zetten en de geschikte procedure-
regels vast te leggen teneinde de rechten van de emittenten
en de houders van deelnemingen te waarborgen.

De omstandigheid dat artikel 39 van de wet van 16 juni
2006 op de openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt een bepaling analoog
aan artikel 21 van het voorontwerp bevat, doet nochtans geen
afbreuk aan hetgeen voorafgaat.

3. In het laatste lid van artikel 21 van het voorontwerp van
wet wordt in de Franse tekst gesproken over
«(mesures)insuffisantes» die getroffen zijn door de lidstaat van
herkomst, terwijl in artikel 26 van de richtlijn sprake is van
«mesures inadéquates». Het zou beter zijn deze laatste term
te bezigen, aangezien hij ruimer is dan die welke gebruikt wordt
in het voorontwerp van wet.

les droits de la défense font partie de ces principes (28). Or, en
vertu de ce principe, le respect des droits de la défense
s’impose, même sans texte, dans toute procédure ouverte à
l’encontre d’une personne et susceptible d’aboutir à un acte
faisant grief à celle-ci (29).

De plus, l’urgence qu’il peut y avoir à adopter une décision
ne dispense a priori pas du respect des droits de la défense. Il
s’ensuit que, sauf circonstances particulières dûment établies,
une décision faisant grief ne peut être adoptée qu’après que
l’intéressé a été mis en mesure de faire connaître utilement
son point de vue (30).

La Belgique doit respecter ces principes en transposant la
directive transparence et définir les modalités procédurales
appropriées pour garantir le respect des droits des émetteurs
et des détenteurs de participations.

La circonstance que l’article 39 de la loi du 16 juin 2006
relative aux offres publiques d’instrument de placement et aux
admissions d’instruments de placement à la négociation sur
des marchés réglementés comporte une disposition analogue
à l’article 21 de l’avant-projet ne saurait infirmer ce qui précède.

3. Au dernier alinéa de l’article 21, l’avant-projet de loi
évoque des mesures «insuffisantes» prises par l’État membre
d’origine alors que dans l’article 26 de la directive il est question
de «mesures inadéquates». Il y a lieu de retenir ce dernier
qualificatif car il est plus large que celui de l’avant-projet de
loi.

(28) Voornoemd arrest Dow Benelux NV; arrest van het Hof van 12
december 2002, Distillerie Fratelli Cipriani SpA, C395/00, Jurispr.
H.v.J., blz. I-11877, punt 50; arrest van het Gerecht van 14 no-
vember 2006, Nanjing Metalink International Co. Ltd/Commis-
sie, T-138/02, nog niet bekendgemaakt in Jurispr. H.v.J., punt
56. Zie eveneens, onder de omschrijving van het begrip «grond-
beginsel»: arrest van het Hof van 29 juni 1994, Fiskano AB/Com-
missie, C-135/92, Jurispr. H.v.J., blz. I-2885, punt 39, en arrest
van het Hof van 24 oktober 1996, Commissie/Lisrestal e.a., C-
32/95 P, Jurispr. H.v.J., blz. I-5373, punt 24; arrest van het Ge-
recht van 16 december 2004, De Nicola/BEI, T-120/01 en T00/
01, JurAmbt blz. I-A-365 en II-1671, punt 121.

(29) Arresten van het Gerecht van 15 juni 2000 F/Commissie, T-211/
98, JurAmbt, blz. I-A-107 en II-471, punt 28, en arrest van het
Gerecht van 18 oktober 2001, X/BEI, T-333/99, JurAmbt, blz. I-
A-199 en II-921, punt 183.

(30) Arrest van het Gerecht van 15 juni 2000 F/Commissie, T-211/
98, JurAmbt., blz. I-A-107 en II-471, punt 32; arrest van het Ge-
recht van 18 oktober 2001, XBEI, T-333-99, JurAmbt, blz. I-A-
199 en II-921, punt 183, en arrest van het Gerecht van 16 de-
cember 2004, De Nicola/BEI, T-120/01 en T-300/01, JurAmbt,
blz. I-A-365 en II-1671, punt 123.

(28) Arrêt Dow Benelux NV, précité; arrêts de la Cour du 12 décembre
2002, Distillerie Fratelli Cipriani SpA, C-395/00, Rec. p. I-11877,
point 50; arrêt du Tribunal du 14 novembre 2006., Nanjing Metalink
International Co. Ltd /Commission, T138/02, non encore publié
au Recueil, point 56. Voir aussi, sous la qualification de principe
fondamental: arrêts de la Cour du 29 juin I994, Fiskano AB/
Commission, C-135/92, Rec. p. I-2885, point 39 et du 24 octobre
1996, Commission/Lisrestal e.a., C-32/95 P, Rec. p. I-5373, point
24; arrêt du Tribunal du 16 décembre 2004, De Nicola/BEI, T-
120/01 et T- 00/01, RecFP p. I-A-365 et II-1671, point 121.

(29) Arrêts du Tribunal du 15 juin 2000, F/Commission, T-211/98,
RecFP, p. I-A-107 et II-471, point 28 et du 18 octobre 2001, X/
BEI, T-333/99, RecFP, p. I-A-199 et II-921, point 183.

(30) Arrêt du Tribunal du 15 juin 2000, F/Commission, T-211/98, RecFP,
p. I-A-107 et II-471, point 32; du 18 octobre 2001, X/BEI, T-333/
99, RecFP, p. I-A-199 et II-921, point 183, et du 16 décembre
2004, De Nicola/BEI, T-120/01 et T-300/01, RecFP, p. I-A-365 et
II-1671, point 123.
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Artikel 23

1. In artikel 23 worden de bevoegdheden bepaald waar-
over de CBFA beschikt met het oog op «de naleving van titel
II». Aangezien in titel II, hoofdstuk IV, de situatie geregeld wordt
waarbij België de lidstaat van ontvangst is, dient in artikel 23,
§ 2, 5°, de precisering overgenomen te worden volgens welke
de onderzoeksbevoegdheden enkel op het nationaal grond-
gebied uitgeoefend mogen worden. Deze precisering wordt
gegeven in artikel 24, lid 4, onder i), van de transparantierichtlijn
en is de uitdrukking van de territorialiteit van de uitoefening
van de openbare macht.

2. Artikel 23, § 2, 6°, stemt overeen met artikel 18bis van
de wet van 2 maart 1989, dat thans van kracht is, met dien
verstande dat in die laatste wet bepaald wordt dat de mede-
deling van documenten en stukken ter plaatse geschiedt.

De stellers van het voorontwerp van wet zouden moeten
verduidelijken waar die mededeling dient gedaan te worden
in het bestek van artikel 23, § 2, 6°.

3. In artikel 23, § 2, 7° en 8°, wordt aan de CBFA de be-
voegdheid verleend om de schorsing te bevelen en de ver-
handeling van effecten op een Belgische gereglementeerde
markt te verbieden.

De gemachtigde ambtenaar heeft betoogd dat dat artikel
ertoe strekt artikel 24, lid 4, onder d) en e), van de
transparantierichtlijn om te zetten. Zij heeft ook aangevoerd
dat, in tegenstelling tot artikel 24, lid 4, onder b), van dezelfde
richtlijn, in die beide bepalingen niet wordt gesteld dat de be-
voegde overheid «de uitgevende instelling (dient) te hebben
gehoord» vooraleer deze de maatregelen inzake schorsing of
verbod treft.

Uit hetgeen voorafgaat, behoort te worden afgeleid dat die
beide maatregelen geen administratieve sancties zijn als be-
doeld in artikel 70 en volgende van de wet van 2 augustus
2002.

De betrokken emittent dient evenwel zijn opmerkingen ken-
baar te kunnen maken om de redenen die reeds uiteengezet
zijn in verband met artikel 21 van het voorontwerp (31). Het feit
dat in artikel 24, lid 4, onder d) en e), van de
transparantierichtlijn niet uitdrukkelijk voorzien wordt in een
voorafgaande hoorzitting, betekent nog niet dat België mag
afzien van het organiseren van een bepaalde vorm van
contradictoire procedure, aangezien het in het gemeenschaps-
recht gebruikelijk is dat de rechten van de verdediging zelfs
nageleefd moeten worden bij ontstentenis van een uitdrukke-
lijke bepaling. Tot slot kan de ontstentenis van een
contradictoire procedure in de administratieve fase ook niet
gerechtvaardigd worden door de omstandigheid dat beroep
kan worden ingesteld bij het hof van beroep te Brussel, krach-
tens artikel 3, 1°, van het voorontwerp van wet II tot opheffing

Article 23

1. L’article 23 définit les pouvoirs dont la CBFA dispose
pour veiller au «respect du titre II». Comme le titre II, chapitre
IV, règle la situation où la Belgique est État d’accueil, il s’impose
de reprendre, à l’article 23, § 2, 5°, la précision selon laquelle
les pouvoirs d’investigation ne peuvent être exercés que sur
le territoire national. Cette précision figure à l’article 24,
paragraphe 4, sous i), de la directive transparence et est
l’expression de la territorialité de l’exercice de la puissance
publique.

2. L’article 23, § 2, 6°, correspond à l’article 18bis de la loi
du 2 mars 1989 actuellement en vigueur, à cette réserve près
que cette dernière précise que la communication des
documents et pièces a lieu sur place.

Les auteurs de l’avant-projet de loi devraient préciser où
cette communication doit être opérée dans le cadre de l’article
23, § 2, 6°.

3. L’article 23, § 2, 7° et 8°, donne à la CBFA le pouvoir
d’ordonner la suspension et d’interdire la négociation des titres
sur un marché réglementé.

La fonctionnaire déléguée a exposé que cet article vise à
transposer l’article 24, paragraphe 4, sous d) et e), de la
directive transparence. Elle a aussi fait valoir que,
contrairement à l’article 24, paragraphe 4, sous b), de la même
directive, ces deux dispositions ne prévoient pas que l’autorité
compétente doit «avoir entendu l’émetteur» avant de prendre
les mesures de suspension ou d’interdiction.

Il convient de déduire de ce qui précède que ces deux
mesures n’auraient pas le caractère de sanctions
administratives au sens des articles 70 et suivants de la loi du
2 août 2002.

L’émetteur en cause doit néanmoins être amené à faire
valoir ses observations pour les raisons déjà exposées au sujet
de l’article 21 de l’avant-projet (31). En effet, la circonstance
que l’article 24, paragraphe 4, sous d) et e), de la directive
transparence ne prévoit pas expressément d’audition préalable
ne dispense pas la Belgique d’organiser une certaine forme
de contradiction, puisque, en droit communautaire, les droits
de la défense s’appliquent même en l’absence de disposition
expresse. Enfin, l’absence de contradiction au stade
administratif ne saurait davantage être justifié par la
circonstance qu’un recours sera ouvert devant la Cour d’appel
de Bruxelles en vertu de l’article 3, 1°, de l’avant-projet de loi
II portant abrogation de l’article 8 de la loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans les
sociétés cotées en bourse, et modifiant l’article 121 de la loi

(31) Voir observation formulée au point 1 sous l’article 21 ci-dessus. (31) Zie de opmerking geformuleerd in punt 1 onder artikel 21 hier-
voor.
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van artikel 8 van de wet van 2 maart 1989 op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde
vennootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen, en tot wijziging van artikel 121 van
de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiële sector en de financiële diensten (hierna «vooront-
werp van wet II») (32).

4. De strekking van artikel 24, lid 4, onder b), tweede zin,
van de transparantierichtlijn houdt in dat de uitgevende instel-
ling gehoord moet worden over de redenen waarom ze nage-
laten heeft informatie openbaar te maken overeenkomstig een
bevel van de reguleringsinstantie. Artikel 23, § 4, van het voor-
ontwerp zou het opzet van de erin bedoelde opmerkingen beter
tot uiting brengen indien het in die zin gesteld was. Het zou
aldus nauwer aansluiten bij de bedoeling die blijkt uit de me-
morie van toelichting. Volgens die memorie doet artikel 23, §
4, immers «geen afbreuk aan het bevel zelf, zodat het bijvoor-
beeld mogelijk blijft een dwangsom op te leggen» (33).

Artikel 27

Het voorontwerp voorziet in geen enkele maatregel waar-
mee de cumulatie vermeden wordt van administratieve en straf-
rechtelijke sancties die uitgesproken worden voor dezelfde
feiten, hetgeen indruist tegen het beginsel non bis in idem. De
Raad van State verwijst in dat verband naar algemene op-
merking VI van advies 33.182/2, gegeven op 29 april 2002,
over een voorontwerp dat aanleiding gegeven heeft tot de
voornoemde wet van 2 augustus 2002 (34). De afdeling wetge-
ving heeft tot slot van die opmerking gesteld dat de bepaling
waarin voorzien wordt door artikel 73 van die wet van 2 au-
gustus 2002

«evenwel ontoereikend (lijkt) opdat aan het beginsel «non
bis in idem» voldaan kan zijn. Als dat beginsel zou worden
toegepast, zou het immers tot gevolg hebben, niet dat de ene
straf opgaat in de andere, maar dat voor eenzelfde strafbare
feit geen nieuwe vervolging meer kan worden ingesteld als
degene die het strafbare feit heeft begaan, daarvoor reeds
veroordeeld is» (35).

Artikel 29

Het laatste lid van paragraaf 2 van artikel 29 bepaalt het
volgende:

«De Koning kan (...) een uiterste tijdstip bepalen waarte-
gen de emittenten (...) hun statuten moeten aanpassen om ze
in overeenstemming te brengen met de met toepassing van
artikel 18 genomen besluiten. (...)».

du 2 août 2002 relative à la surveillance du secteur financier
et aux services financiers (ci-après «l’avant-projet de loi II»)
(32).

4. L’économie de l’article 24, paragraphe 4, sous b),
deuxième phrase, de la directive transparence implique que
l’émetteur doit être entendu sur les raisons de son omission
de publier des informations conformément à une injonction de
l’organe de régulation. L’article 23, § 4, de l’avant-projet ferait
mieux ressortir l’objet des observations qu’il envisage, s’il était
rédigé en ce sens. Il correspondrait ainsi davantage à l’intention
qui transparaît de l’exposé des motifs. Selon celui-ci, en effet,
l’article 23, § 4, «est sans préjudice de l’injonction elle-même,
de sorte qu’il demeure possible, par exemple, d’infliger une
astreinte» (33).

Article 27

L’avant-projet ne comporte aucune mesure propre à
prévenir le cumul des sanctions administratives et pénales
réprimant les mêmes faits en violation du principe non bis in
idem. Le Conseil d’État renvoie à cet égard à l’observation
générale VI de l’avis 33.182/2, donné le 29 avril 2002, sur
l’avant-projet devenu la loi du 2 août 2002, précitée (34). La
section de législation concluait cette observation en constatant
que la disposition prévue par l’article 73 de cette loi du 2 août
2002

«(...) ne paraît pas suffisante pour satisfaire à l’exigence
du principe non bis in idem. Si ce principe venait à s’appliquer,
il aurait en effet pour conséquence non d’exiger l’absorption
d’une peine par une autre mais de rendre irrecevable la
poursuite ultérieure d’une même infraction pour laquelle son
auteur a déjà été condamné» (35).

Article 29

Le dernier alinéa du paragraphe 2 de l’article 29 dispose
que

«Le Roi (...) peut fixer une date ultime à laquelle les
émetteurs (...) doivent avoir adapté leurs statuts pour les mettre
en conformité avec les arrêtés pris en application de l’article
18 (...).»

(32) Cet avant-projet de loi fait l’objet de la demande d’avis 42.056/2,
donné ce jour.

(33) Exposé des motifs, p. 54.
(34) Doc. parl., Chambre, DOC 50-1842/001, pp. 250 à 252.
(35) Le Conseil d’État a également formulé cette observation dans

l’avis 41.471/2, donné le 6 novembre 2006, sur un avant-projet
de loi «relative aux offres publiques d’acquisition».

(32) Over dat voorontwerp van wet handelt advies 42.056/2, dat van-
daag gegeven is.

(33) Memorie van toelichting, blz. 54.
(34) Gedr. St., Kamer, DOC 50-1842/001, blz. 250 tot 252.
(35) De Raad van State heeft deze opmerking eveneens geformu-

leerd in advies 41.471/2, gegeven op 6 november 2006, over een
voorontwerp van wet «op de openbare overnamebiedingen».
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Het zou juister zijn deze bepaling als volgt te stellen:

«De Koning kan (...) een uiterste datum bepalen waarte-
gen de emittenten (...), naargelang van het geval, hun statu-
ten moeten hebben bevestigd of aangepast (...)».

Het is immers denkbaar dat wanneer de statuten reeds een
bepaling bevatten die de houders van effecten van de beurs-
genoteerde vennootschap verplichten haar ter kennis te bren-
gen dat ze 3% van het kapitaal bezitten, die statuten niet aan-
gepast hoeven te worden. Dat is het geval wanneer de
wetgever of de Koning kiest voor eenzelfde drempel als die
welke thans van kracht is.

Hoofdstuk VI - Wijzigingen van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiële sector en de

financiële diensten
Algemene opmerkingen betreffende hoofdstuk VI

1. Er moet zorgvuldig nagegaan worden of sommige bepa-
lingen van de wet van 2 augustus 2002, andere dan die welke
opgesomd worden in de artikelen 42 tot 56 van het voorlig-
gende voorontwerp van wet, niet aangepast hoeven te wor-
den.

Zo bijvoorbeeld wordt in punt 4° van artikel 121, § 1, van de
wet van 2 augustus 2002 verwezen naar «artikel 16, § 4, van
de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennootschap-
pen en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen». Het moet zo worden herzien dat erin verwezen
wordt naar de «wet van ... op de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen», en in casu naar artikel 27 ervan.

2. De aandacht van de stellers van het voorontwerp wordt
erop gevestigd dat titel III van het voorontwerp aangevuld moet
worden met verschillende bepalingen tot wijziging van andere
wetten, waarin onder meer verwezen wordt naar bepalingen
van de wet van 2 maart 1989 die bij het voorontwerp worden
opgeheven.

Binnen de termijn die de Raad van State is toegemeten,
beperkt hij zich ertoe bij wijze van voorbeeld naar de volgende
bepalingen te verwijzen:

– artikel 25 van de wet van 27 oktober 2006 betreffende
het toezicht op de instellingen voor bedrijfspensioen-
voorzieningen;

– artikel 11, § 2, 6°, van de wet van 22 mei 2001 betref-
fende de werknemersparticipatie in het kapitaal en in de winst
van de vennootschappen;

– artikel 220, tweede lid, van de wet van 4 december 1990
op de financiële markten;

– artikel 8/2 van de wet van 12 april 1965 betreffende het
vervoer van gasachtige producten en andere door middel van
leidingen, ingevoegd bij de wet van 1 juni 2005.

Il serait plus précis de rédiger cette disposition comme suit:

«Le Roi (...) peut fixer une date ultime à laquelle les
émetteurs (...) doivent avoir, selon les cas, confirmé ou adapté
leurs statuts (...)».

Il est en effet concevable que lorsque les statuts contiennent
déjà une disposition obligeant les détenteurs de titres de la
société cotée à lui notifier la détention de 3% du capital, ces
statuts ne doivent pas être adaptés. Tel est le cas si le
législateur ou le Roi retient un même seuil que celui
actuellement en vigueur.

Chapitre VI - Modifications de la loi du 2 août 2002 relative
à la surveillance du secteur financier et aux services

financiers
Observations générales sur le chapitre VI

1. Il y a lieu de vérifier soigneusement si certaines
dispositions de la loi du 2 août 2002, autres que celles
énumérées aux articles 42 à 56 du présent avant-projet de loi,
ne doivent pas être adaptées.

Ainsi, l’article 121, § 1er de la loi du 2 août 2002 fait référence
au point 4° à «l’article 16, § 4, de la loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les sociétés
cotées en bourse et réglementant les offres publiques
d’acquisition». Il devra être revu pour faire renvoi à la «loi du
... sur la publicité des participations importantes» et, en
l’espèce, à son article 27.

2. L’attention des auteurs de l’avant-projet est attirée sur la
nécessité de compléter le titre III de l’avant-projet par diverses
dispositions modifiant d’autres lois dans lesquelles il est
notamment fait référence à des dispositions de la loi du 2 mars
1989, que l’avantprojet abroge.

Dans le délai imparti, le Conseil d’État se limite à renvoyer,
à titre d’exemple, aux dispositions suivantes:

– l’article 25 de la loi du 27 octobre 2006 relative au
contrôle des institutions de retraite professionnelle;

– l’article 11, § 2, 6°, de la loi du 22 mai 2001 relative au
régime de participation des travailleurs au capital et aux
bénéfices des sociétés;

– l’article 220, alinéa 2, de la loi du 4 décembre 1990
relative aux marchés financiers;

– l’article 8/2 de la loi du 12 avril 1965 relative au trans-
port de produit gazeux et autres par canalisation, inséré par la
loi du 1er juin 2005.
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Artikel 42

Ontworpen artikel 10, § 2

Het ontworpen artikel 10, § 2, derde en vierde lid, geeft
aanleiding tot dezelfde bezwaren als die welke reeds gemaakt
zijn bij artikel 17 van het voorontwerp met betrekking tot de
bevoegdheid van de CBFA om te aanvaarden dat een taal
wordt gehanteerd die gangbaar is internationale financiële
kringen.

Ontworpen artikel 10, § 4

In het ontworpen artikel 10, § 4, vierde lid, 1°, moeten de
criteria op basis waarvan België gezagshalve kan worden
aangeduid als lidstaat van herkomst doordat de emittent geen
keuze heeft gemaakt, vastgesteld worden door de wetgever
gezien de grote gevolgen van zulk een keuze. De
bevoegdheidsoverdracht waarvan sprake is des te minder
aanvaardbaar daar de transparantierichtlijn ter zake geen
enkele bepaling bevat. Bovendien, en in tegenstelling tot de
indruk die gewekt wordt in de memorie van toelichting (36), komt
die kwestie ook niet aan bod in het ontwerp van uitvoerings-
richtlijn van 14 november 2006, maar beperkt het zich ertoe in
artikel 2 ervan de bekendmaking op te leggen van de keuze
gemaakt door de emittent.

Ontworpen artikel 10, § 5

Luidens de memorie van toelichting (37) machtigt het ont-
worpen artikel 10, § 5, eerste lid, de Koning om sommige be-
palingen die aangenomen zijn voor de emittenten waarvoor
België de lidstaat van herkomst is, van toepassing te verkla-
ren op de emittenten waarvoor België de lidstaat van ontvangst
is. Bovendien bepaalt artikel 10, § 5, tweede lid, dat de Ko-
ning «een onderscheid (kan) maken naargelang de financiële
instrumenten al dan niet uitsluitend zijn toegelaten tot de ver-
handeling op een Belgische gereglementeerde markt».

Volgens de gemachtigde ambtenaar is het in de eerste
plaats de bedoeling ervoor te zorgen dat de Koning, in het
verlengde van artikel 26 van de transparantierichtlijn, de be-
warende maatregelen kan bepalen die België als lidstaat van
ontvangst zou kunnen nemen. In de tweede plaats zou het de
bedoeling zijn de Koning te machtigen artikel 21, lid 3, van
dezelfde richtlijn ten uitvoer te leggen en aldus de bijzondere
bevoegdheden van de CBFA te omschrijven in de gevallen
waarin de effecten enkel in België, als staat van ontvangst,
verhandeld worden, en niet in de staat van herkomst.

Het ontworpen artikel 10, § 5, moet grondig in die zin wor-
den herzien. Zo niet zou de Koning daarmee gemachtigd wor-
den bepalingen uit te vaardigen met schending van artikel 3,
lid 2, van de transparantierichtlijn en zou daarmee voorbijge-
gaan worden aan de centraliserende rol die in beginsel aan
de lidstaat van herkomst is toegekend.

Article 42

Article 10, § 2, en projet

L’article 10, § 2, alinéas 3 et 4, en projet appelle les
objections déjà émises au sujet de l’article 17 de l’avant-pro-
jet, en ce qui concerne le pouvoir de la CBFA d’accepter
l’utilisation d’une langue usuelle dans le domaine de la finance
internationale.

Article 10, § 4, en projet

À l’article 10, § 4, alinéa 4, 1°, en projet, les critères
permettant de déterminer, d’autorité, la Belgique comme État
membre d’origine en l’absence de choix opéré par l’émetteur,
doivent être fixés par le législateur en raison de l’importance
des implications d’un tel choix. La délégation envisagée est
d’autant moins admissible que la directive transparence ne
comporte aucune disposition en la matière. De plus, et
contrairement à ce que laisse entendre l’exposé des motifs
(36), le projet de directive d’exécution du 14 novembre 2006
n’aborde pas non plus cette question, mais se borne, par son
article 2, à prescrire la publication du choix opéré par l’émetteur.

Article 10, § 5, en projet

Selon l’exposé des motifs (37), l’article 10, § 5, alinéa 1er, en
projet, habilite le Roi à rendre applicables aux émetteurs dont
la Belgique est l’État membre d’accueil certaines dispositions
adoptées pour les émetteurs dont la Belgique est l’État membre
d’origine. De plus, l’article 10, § 5, alinéa 2, prévoit que le Roi
«peut établir une distinction selon que les instruments finan-
ciers sont ou non exclusivement admis à la négociation sur
un marché réglementé belge».

Selon la fonctionnaire déléguée l’objectif est, en premier
lieu, de permettre au Roi de déterminer, dans le prolonge-
ment de l’article 26 de la directive transparence, les mesures
conservatoires que la Belgique pourrait prendre en tant qu’État
membre d’accueil. Il serait, en deuxième lieu, d’habiliter le Roi
à mettre en œuvre l’article 21, paragraphe 3, de la même
directive et de préciser ainsi les pouvoirs particuliers de la
CBFA dans le cas où les valeurs mobilières sont seulement
négociées en Belgique, comme pays d’accueil, et non dans
l’État d’origine.

L’article 10, § 5, en projet, doit être fondamentalement revu
en ce sens. À défaut, il habiliterait le Roi à prendre des
dispositions en violation de l’article 3, paragraphe 2, de la
directive transparence et méconnaîtrait le rôle centralisateur
reconnu, par principe, à l’État membre d’origine.

(36) Exposé des motifs, p. 72.
(37) Ibid.

(36) Memorie van toelichting, blz. 72.
(37) Ibid.
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Ontworpen artikel 10, § 6

1. Krachtens het ontworpen artikel 10, § 6, zou de Koning
onder meer de verplichting om iedere voorkennis openbaar te
maken kunnen uitbreiden tot emittenten met statutaire zetel in
België waarvan de financiële instrumenten zijn toegelaten tot
de verhandeling op een buitenlandse gereglementeerde markt,
wanneer deze emittenten niet aan gelijkwaardige verplichtin-
gen zijn onderworpen in het land waar die markt is gelegen.
Luidens de memorie van toelichting is deze bepaling bedoeld
om «de ongewenste gevolgen op te vangen die zouden voort-
vloeien uit een eventuele niet-consistente omzetting van de
verplichtingen (inzake) voorkennis door de lidstaat van notering
enerzijds en de lidstaat van de zetel van de emittent ander-
zijds».

2. Bovendien zou het ontworpen artikel 10, § 6, de Koning
machtigen om «regels (te) bepalen voor door Hem aange-
duide buitenlandse gereglementeerde markten».

Die dubbele machtiging doet problemen rijzen in het kader
van de gedeeltelijke harmonisering die doorgevoerd is door
de marktmisbruikrichtlijn.

Krachtens artikel 6, lid 7, van die richtlijn moeten de be-
voegde autoriteiten alle maatregelen kunnen nemen tot be-
vordering van de verspreiding van voorkennis
overeenkomstigde leden 1 tot 5 van dat artikel, voor zover die
maatregelen «nodig zijn opdat het publiek juist geïnformeerd
wordt».

Die preciseringen moeten beter naar voren komen in het
ontworpen artikel 10, § 6. België zal meer in het bijzonder de
bewuste maatregelen niet kunnen nemen louter op basis van
een waardeoordeel over de consistentie van de omzetting van
de communautaire richtlijnen door een andere lidstaat.

3. Bovendien bepaalt artikel 10, onder b), van dezelfde richt-
lijn dat, in het geval bedoeld in het ontworpen artikel 10, § 6,
de lidstaten er op hun grondgebied op toezien dat de verplich-
tingen inzake openbaarmaking met betrekking tot financiële
instrumenten die zijn toegelaten tot de handel op een gere-
glementeerde markt van een andere lidstaat, worden nage-
leefd.

Alleen wanneer een financieel instrument genoteerd is op
de beurs op het nationaal grondgebied, mogen staten regels
bepalen voor handelingen verricht in het buitenland. Dat ge-
val wordt evenwel niet beoogd in het ontworpen artikel 10,
§ 6.

4. De formulering van deze bepaling moet bijgevolg wor-
den herzien.

Ontworpen artikel 10, § 8

Er mag niet uit het oog worden verloren dat de wet op het
gerechtelijk akkoord vervangen zal worden door de wet op de
continuïteit van de ondernemingen, waarover de Raad van
State op 18 september 2006 advies 40.985/2 heeft uitgebracht.

Article 10, § 6, en projet

1. En vertu de l’article 10, § 6, en projet, le Roi, pourrait
notamment étendre l’obligation de rendre publique toute
information privilégiée à des émetteurs ayant leur siège
statutaire en Belgique et dont les instruments financiers sont
admis à la négociation sur un marché étranger, lorsque ces
émetteurs ne sont pas soumis à des obligations équivalentes
dans le pays où est situé ce marché. Selon l’exposé des motifs,
l’objectif de cette disposition serait de «neutraliser les
conséquences non désirées qui résulteraient d’une éventuelle
transposition non cohérente des obligations (en matière d’)
information privilégiée par l’État membre de cotation d’une part
et l’État membre du siège de l’émetteur d’autre part».

2. De plus, l’article 10, § 6, en projet, habiliterait le Roi à
«définir des règles pour les marchés réglementés étrangers
qu’Il désigne».

Cette double habilitation pose problème dans le cadre de
l’harmonisation partielle effectuée par la directive abus de
marché.

En vertu de l’article 6, paragraphe 7, de cette directive, les
autorités compétentes doivent pouvoir prendre toutes mesures
favorisant la diffusion des informations privilégiées
conformément aux paragraphes 1 à 5 de cet article, pour autant
que ces mesures soient «nécessaires en vue d’assurer une
bonne information du public».

L’article 10, § 6, en projet, doit mieux refléter ces précisions.
En particulier, la Belgique ne saurait adopter les mesures
envisagées au seul vu d’un jugement de valeur sur la
cohérence de la transposition des directives communautaires
par un autre État membre.

3. Par ailleurs, dans l’hypothèse visée par l’article 10, § 6,
en projet, l’article 10, sous b), de la même directive précise
que les États membres veillent, sur leur territoire, au respect
des obligations de divulgation concernant des instruments fi-
nanciers admis à la négociation sur un marché réglementé
d’un autre État membre.

Ce n’est que dans l’hypothèse où un instrument financier
est coté en bourse sur le territoire national que les États
peuvent établir des règles pour des actes accomplis à
l’étranger. Ce cas de figure n’est toutefois pas visé par l’article
10, § 6, en projet.

4. La formulation de cette disposition doit donc être revue.

Article 10, § 8, en projet

Il y a lieu d’être attentif au fait que la loi sur le concordat
judiciaire sera remplacée par la loi sur la continuité des
entreprises, à propos de laquelle le Conseil d’État a émis l’avis
40.985/2, donné le 18 septembre 2006.
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Artikelen 46 tot 56

Algemene opmerkingen

1. Artikel 46 van het voorontwerp strekt tot vervanging van
artikel 34 van de wet van 2 augustus 2002.

Het ontworpen artikel 34, § 1, omschrijft de bevoegdheden
waarover de CBFA beschikt, onder meer «voor de uitvoering
van haar toezichtsopdracht bedoeld in artikel 33». Dat artikel
machtigt de CBFA op algemene wijze «(toe te zien) op de
toepassing van de bepalingen van (het) hoofdstuk» op de
secundaire markten voor financiële instrumenten. Dat hoofd-
stuk zal echter bepalingen bevatten waarbij verscheidene richt-
lijnen worden omgezet. Het is overigens de bedoeling van de
regering «om de in (de) wet (van 2 augustus 2002) opgeno-
men onderzoeksbevoegdheden van de CBFA aan te passen
aan de Transparantierichtlijn, en aan andere financiële Euro-
pese richtlijnen, meer in het bijzonder (de) (...) (Marktmisbruik-
richtlijn) en (de) (...) (MiFID-richtlijn)» (38).

In het ontworpen artikel 34, § 2, is er in dezelfde zin sprake
van «de naleving van de regels inzake marktmisbruik, de
informatieverplichtingen van emittenten en de regels inzake
gereglementeerde markten, multilaterale handelsfaciliteiten
(...)».

Artikel 24, lid 4, van de transparantierichtlijn, artikel 12, lid
2, van de marktmisbruikrichtlijn en artikel 50, lid 2, van de
MiFID-richtlijn sommen de bevoegdheden op die toegekend
moeten worden aan de nationale reguleringsinstanties. De
opsomming van die bevoegdheden is een minimum, dat door
de lidstaten nog kan worden aangevuld. Gezien evenwel het
heterogene karakter van het desbetreffende hoofdstuk van de
wet van 2 augustus 2002, en van artikel 34 in het bijzonder,
moet de regering nagaan of dit artikel de CBFA geen bevoegd-
heden toekent die, gezamenlijk beschouwd, toch wel verder
gaan dan de «nodige» bevoegdheden die krachtens elke richt-
lijn aan de bevoegde autoriteit mogen worden toegekend ten
aanzien van de overeenstemmende financiële dienst. De Re-
gering moet zich er inzonderheid van vergewissen dat die
bevoegdheden de bevoegdheden uitgeoefend door de be-
voegde autoriteiten van andere lidstaten niet kunnen overlap-
pen. Indien dat het geval zou zijn, zouden ze, door deze
overlapping, een buitensporige belemmering kunnen vormen
voor het vrije verkeer van kapitaal en van financiële diensten.
De afdeling wetgeving heeft binnen de termijn die haar is toe-
gemeten zulks niet kunnen nagaan.

2. Luidens het ontworpen artikel 35, § 1, eerste zin, kan de
CBFA haar onderzoeksbevoegdheden niet uitoefenen in privé-
woningen (39).

De afdeling wetgeving wijst erop dat het onderscheid tus-
sen privéwoningen en beroepslokalen grotendeels irrelevant
is. In wezen vallen die lokalen onder de bescherming van de
woning.

Articles 46 à 56

Observations générales

1. L’article 46 de l’avant-projet tend à remplacer l’article 34
de la loi du 2 août 2002.

L’article 34, § 1er, en projet, définit les pouvoirs dont dis-
pose la CBFA notamment «pour exercer sa mission de contrôle
visée à l’article 33". Cet article habilite, de manière générale,
la CBFA à «contrôle(r) l’application des dispositions du (...)
chapitre» aux marchés secondaires d’instruments financiers.
Or, ce chapitre comportera des dispositions transposant
plusieurs directives. L’intention du Gouvernement est d’ailleurs
d’»adapter les pouvoirs d’investigation de la CBFA tels que
prévus par (la loi du 2 août 2002), afin de les mettre en
conformité avec les dispositions de la directive transparence
et avec celles d’autres directives européennes à caractère fi-
nancier, à savoir la directive (...) abus de marché et la directive
(...) MiFID» (38).

L’article 34, § 2, en projet, vise, dans le même sens, le
«respect des règles en matière d’abus de marché, des
obligations d’information incombant aux émetteurs et des
règles relatives aux marchés réglementés, aux systèmes
multilatéraux de négociation (...)».

L’article 24, paragraphe 4, de la directive transparence,
l’article 12, paragraphe 2, de la directive abus de marché et
l’article 50, paragraphe 2, de la directive MiFID énumèrent les
pouvoirs qui doivent être reconnus aux autorités de régulation
nationales. L’énumération de ces pouvoirs constitue un mini-
mum que les États membres peuvent encore renforcer.
Néanmoins, compte tenu du caractère hétérogène du chapitre
en question de la loi du 2 août 2002, et de l’article 34 en par-
ticulier, il appartient au Gouvernement d’examiner si cet article
ne donne pas à la CBFA des pouvoirs qui, au total,
excéderaient quand même les pouvoirs «nécessaires» que
chaque directive permet de conférer à l’autorité compétente
au regard du service financier correspondant. Le Gouverne-
ment doit spécialement s’assurer que ces pouvoirs ne sont
pas susceptibles de faire double emploi avec ceux exercés
par les autorités compétentes d’autres États membres. Si tel
était le cas, ils seraient, du fait de ce double emploi,
susceptibles de constituer une entrave disproportionnée à la
libre circulation des capitaux et des services financiers. La
section de législation n’a pu, dans le délai imparti, procéder à
cette vérification.

2. Selon l’article 35, § 1er, première phrase, en projet, la
CBFA ne peut exercer ses pouvoirs d’investigation dans des
habitations privées (39).

La section de législation observe que la distinction entre
habitations privées et locaux professionnels est largement
dépourvue de pertinence. En substance, ces locaux bénéficient
de la protection du domicile.

(38) Exposé des motifs, p. 12.
(39) Cette précision figure aussi dans les articles 80, alinéa 1er, 82,

alinéa 1er, 1°, et 83, § 1er, alinéa 1er, en projet. De ce point de vue,
ces dispositions sont redondantes.

(38) Memorie van toelichting blz. 12.
(39) Die precisering staat ook in de ontworpen artikelen 80, eerste lid,

82, eerste lid, 1°, en 83, § 1, eerste lid. Uit dat oogpunt zijn deze
bepalingen overbodig.
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Zoals ze reeds heeft onderstreept (40), wordt het recht op
eerbiediging van de woning niet enkel gewaarborgd bij artikel
15 van de Grondwet, maar ook bij artikel 8 van het Europees
Verdrag tot bescherming van de rechten van de mens en de
fundamentele vrijheden en bij artikel 17 van het Internationaal
Verdrag inzake burgerrechten en politieke rechten. Uit de recht-
spraak van het Europees Hof voor de Rechten van de Mens
blijkt evenwel dat het begrip «woning» in deze context ruim
moet worden opgevat en dat het mede slaat op beroeps- en
bedrijfslokalen (41). Het Europees Hof voor de Rechten van de
Mens heeft bovendien geoordeeld dat het recht op eerbiediging
van de «woning» ook aangevoerd kan worden door rechts-
personen (42).

Voor zover de ontworpen bepaling bijdraagt tot de omzet-
ting van een richtlijn, moet er ook op gewezen worden dat de
rechtspraak van het Hof van Justitie thans in deze zin vast-
staat dat de bescherming van het privéleven vastgelegd in
artikel 8 van het Europees Verdrag tot bescherming van de
rechten van de mens en de fundamentele vrijheden, onderte-
kend te Rome op 4 november 1950, in acht genomen moet
worden en de bescherming van de woning uitgebreid wordt
tot de bedrijfslokalen van de vennootschap (43).

Bovendien heeft het Arbitragehof onderstreept dat «het
optreden van de onderzoeksrechter, onpartijdig en onafhan-
kelijk magistraat, (...) een essentiële waarborg (lijkt) te zijn
voor de inachtneming van de voorwaarden waaraan een aan-
tasting van de onschendbaarheid van de woning is onderwor-
pen, die is gewaarborgd bij artikel 15 van de Grondwet en
artikel 8.1 van het Europees Verdrag voor der Rechten van de
Mens» (44). Het Hof leidt daaruit af dat slechts in uitzonderlijke

Comme elle l’a déjà souligné (40), le droit au respect du
domicile n’est pas uniquement garanti par l’article 15 de la
Constitution, mais également par l’article 8 de la Convention
européenne de sauvegarde des droits de l’homme et des
libertés fondamentales et par l’article 17 du Pacte internatio-
nal relatif aux droits civils et politiques. Or, il ressort de la
jurisprudence de la Cour européenne des droits de l’homme
que la notion de «domicile» doit faire l’objet d’une conception
étendue dans ce contexte et qu’elle porte notamment sur les
locaux professionnels et commerciaux (41). De plus, la Cour
européenne des droits de l’homme a jugé que le droit au res-
pect du «domicile» peut également être invoqué par des
personnes morales (42).

Dans la mesure où la disposition en projet contribue à la
transposition d’une directive, il y a lieu de relever aussi que la
jurisprudence de la Cour de justice est désormais fixée en ce
sens que «la protection de la vie privée prévue à l’article 8 de
la convention européenne de sauvegarde des droits de
l’homme et des libertés fondamentales, signée à Rome le 4
novembre 1950 (...) doit être respectée et la protection du
domicile est étendue aux locaux commerciaux des sociétés»
(43).

Par ailleurs, la Cour d’arbitrage a souligné que
«l’intervention du juge d’instruction, magistrat impartial et
indépendant, apparaît comme une garantie essentielle du res-
pect des conditions auxquelles est subordonnée une atteinte
à l’inviolabilité du domicile, garantie par l’article 15 de la
Constitution et par l’article 8, paragraphe 1er, de la CEDH» (44).
Elle en déduit que les dérogations à cette règle ne peuvent
être qu’exceptionnelles et qu’elles doivent être justifiées par

(40) Avis de la section de législation 38.220/1, donné le 21 avril 2005,
sur un avantprojet de loi devenu la loi du 22 février 2006 modifiant
la loi du 25 juin 1992 sur le contrat d’assurance terrestre et la loi
du 27 mars 1995 relative à l’intermédiation en assurances et à la
distribution d’assurances (Doc. parl., Chambre, 2004/2005 n° 1993/
1, pp. 39 à 50) et avis 39.529/2, donné le 4 janvier 2006, sur un
avant-projet devenu la loi du 16  juin 2006 relative aux offres
publiques d’instruments de placement et aux admissions
d’instruments de placement à la négociation sur des marchés
réglementés (Doc. parl., Chambre, 2005/2006, n° 2344/1, pp. 204
à 223) et la loi du 13 juin 2006 modifiant l’article 220 de la loi du 4
décembre 1990 relative aux opérations financières et aux mar-
chés financiers et les articles 121, § 1er, 1° et 122 de la loi du 2
août 2002 relative à la surveillance du secteur financier et aux
services financiers (Doc. parl., Chambre, 2005/2006, n° 2345/1,
pp. 204 à 223).

(41) Arrêts de la CEDH du 16 décembre 1992, Niemietz c. Allemagne,
n° 13710/88, Série A, 251-B, et du 25 février 1993, Funke,
Crémieux et Miailhe c. France, n° 11471/85, Série A, 256-A, -B et
- C.; voir également D. Yernault, «Les pouvoirs d’investigation de
l’administration face à la délinquance économique: les locaux
professionnels et l’article 8 de la Convention européenne», RTDH,
1994, pp. 117 et suivants.

(42) Arrêt de la CEDH du 16 avril 2002, Sociétés Colas Est e.a. c.
France, n° 37971/97, Rec. 2002-II.

(43) Arrêt de la Cour du 30 mars 2006, Strintzis Lines Shipping/
Commission, C-110/04 P, Rec. p. I-44, point 33.

(44) Arrêt de la Cour d’arbitrage du 16 décembre 1998, n° 140/98, B.1.

(40) Advies van de afdeling wetgeving 38.220/1, gegeven op 21 april
2005 over een voorontwerp van wet dat ontstaan heeft gegeven
aan de wet van 22 februari 2006 tot wijziging van de wet van 25
juni 1992 op de landverzekeringsovereenkomst en van de wet
van 27 maart 1995 betreffende de verzekeringsbemiddeling en
de distributie van verzekeringen (Gedr. St., Kamer, 2004/2005,
nr. 1993/1, blz. 39 tot 50) en advies 39.529/2, gegeven op 4
januari 2006, over een voorontwerp dat ontstaan heeft gegeven
aan de wet van 16 juni 2006 op de openbare aanbieding van
beleggingsinstrumenten en de toelating van beleggings-
instrumenten tot de verhandeling op een gereglementeerde markt
(Gedr. St., Kamer 2005/2006, nr. 2344/1, blz. 204 tot 223) en de
wet van 13 juni 2006 tot wijziging van artikel 220 van de wet van
4 december 1990 op de financiële transacties en de financiële
markten en van de artikelen 121, § 1, 1°, en 122 van de wet van
2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de financiële sector
en de financiële diensten (Gedr. St., Kamer, 2005/2006, nr. 2345/
1, blz. 204 tot 223).

(41) Arresten van het EHRM van 16 december 1992, Niemietz tegen
Duitsland, nr. 13710/88, Serie A, 251-B, en van 25 februari 1993,
Funke, Crémieux en Miailhe tegen Frankrijk, nr. 11471/85, Serie
A, 256-A, -B en -C.; zie ook D. Yernault, «Les pouvoirs
d’investigation de l’administration face à la délinquance
économique: les locaux professionnelles et l’article 8 de la
Convention européenne», RTDH, 1994, blz. 117 e.v.

(42) Arrest van het EHRM van 16 april 2002, Sociétés Colas Est e.a.
tegen Frankrijk, nr. 37971/97, Jurispr. 2002-II.

(43) Arrest van het Hof van 30 maart 2006, Strintzis Lines Shipping/
Commissie, C110/04 P, Jurispr. blz. I-44, punt 33.

(44) Arrest van het Arbitragehof van 16 december 1998, nr. 140/98,
B.1.
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gevallen van die regels kan worden afgeweken en die afwij-
kingen verantwoord dienen te worden door redenen eigen aan
de misdrijven waarop zij betrekking hebben (45). Ook al heeft
het Arbitragehof zich aldus uitgesproken in een strafrechte-
lijke context, uit de rechtspraak van dit Hof blijkt niettemin het
belang dat het hecht aan het optreden van een onpartijdig en
onafhankelijk magistraat bij huiszoekingen. Er is dan ook geen
reden waarom die waarborg niet zou gelden voor huiszoekin-
gen verricht in een niet-strafrechtelijke context. Uit de artike-
len 39 en volgende van de wet van 2 augustus 2002 blijkt
overigens dat de CBFA haar onderzoeksbevoegdheden mo-
gelijk ook in zulk een context zal uitoefenen.

Ook al wordt de evenredigheid van inmenging in de loka-
len van een rechtspersoon misschien gemakkelijker aanvaard
dan bij huisvredebreuk bij een woning van een natuurlijk per-
soon (46), uit het bovenstaande volgt dat de artikelen 46 tot 56
herzien moeten worden en daarbij rekening gehouden moet
worden met het feit dat het onderscheid tussen privéwoningen
en bedrijfslokalen in ruime mate kunstmatig is.

3. Bij de artikelen 50 tot 56 worden in de wet van 2 augus-
tus 2002 nieuwe bepalingen ingevoerd waarbij aan de auditeur
die luidens artikel 70 van de geldende wet belast wordt met
het onderzoek van de dossiers «indien de CBFA in de uitoefe-
ning van zijn (lees: haar) wettelijke opdrachten ernstige aan-
wijzingen vaststelt van het bestaan van een praktijk die aan-
leiding kan geven tot een administratieve sanctie» uiterst
belangrijke bevoegdheden worden verleend.

De artikelen 52, 53, 54 en 55 bepalen dat de nieuwe be-
voegdheden die aan de auditeur worden toegekend, alleen
«mits voorafgaande toestemming van een onderzoeksrechter»
uitgeoefend mogen worden.

Er is daarentegen niet in zulk een toestemming voorzien
waar het gaat om de mogelijkheid van voorlopige
inbeslagneming zoals bepaald in artikel 50, en de mogelijk-
heid om aan een operator van een telecommunicatienetwerk
of de verstrekker van een telecommunicatiedienst bepaalde
specifieke inlichtingen te vragen zoals bepaald in artikel 51.

Aangezien het om zeer belangrijke bevoegdheden gaat,
moeten de stellers van het voorontwerp van wet wettigen
waarom in de gevallen genoemd in de artikelen 50 en 51 geen
onderzoeksrechter optreedt.

Een soortgelijke opmerking geldt voor artikel 46 (ontwor-
pen artikel 34, § 1, 1°).

des raisons propres aux infractions qu’elles concernent (45).
Même si la Cour d’arbitrage s’est prononcée de la sorte dans
un contexte pénal, sa jurisprudence fait néanmoins ressortir
l’intérêt qu’elle attache à l’intervention d’un magistrat impartial
et indépendant en matière de perquisitions. Il n’y a, dès lors,
pas de raison pour que cette garantie ne s’applique pas aux
perquisitions effectuées en dehors d’un contexte pénal. Au
demeurant, il ressort des articles 39 et suivants de la loi du 2
août 2002,  que les pouvoirs d’investigations de la CBFA sont
susceptibles de s’inscrire dans un tel contexte.

Même si la proportionnalité de l’ingérence dans les locaux
d’une personne morale est susceptible d’être plus facilement
admise qu’en ce qui concerne les atteintes au domicile d’une
personne physique (46), il découle de ce qui précède que les
articles 46 à 56 doivent être revus en tenant compte du
caractère largement artificiel de la distinction entre habitations
privées et locaux professionnels.

3. Les articles 50 à 56 introduisent dans la loi du 2 août
2002 des dispositions nouvelles qui confèrent des pouvoirs
extrêmement importants à l’auditeur qui, selon l’article 70 de
la loi en vigueur, est chargé d’instruire les dossiers «lorsque
la CBFA constate, dans l’exercice de ses missions légales,
qu’il existe des indices sérieux de l’existence d’une pratique
susceptible de donner lieu à une sanction administrative».

Les articles 52, 53, 54 et 55 disposent que les pouvoirs
nouveaux attribués à l’auditeur ne peuvent être exercés que
«moyennant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction».

En revanche, une telle autorisation n’est pas prévue
s’agissant de la possibilité d’opérer une saisie provisoire
comme prévue à l’article 50 et de la possibilité de solliciter un
opérateur d’un réseau de télécommunication ou le fournisseur
d’un service de télécommunication certains renseignements
particuliers comme prévu à l’article 51.

S’agissant de pouvoirs très importants, les auteurs de
l’avant-projet de loi doivent se justifier quant à l’absence
d’intervention du juge d’instruction dans les cas visés aux
articles 50 et 51.

Une observation analogue vaut pour l’article 46 (article 34,
§ 1er, 1°, en projet).

(45) Ibidem, B 2.
(46) Voir en ce sens arrêt Niemietz c. Allemagne, précité, par. 31.

(45) Ibidem, B.2.
(46) Zie in die zin het voornoemde arrest Niemietz tegen Duitsland, §

31.
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Artikel 46

1. Het ontworpen artikel 34, § 1, 1°, b), bepaalt:

«(de CBFA) kan ter plaatse inspecties en expertises ver-
richten, ter plaatse kennis nemen en een kopie maken van elk
document, gegevensbestand en registratie, en toegang heb-
ben tot elk informaticasysteem».

Krachtens het ontworpen artikel 35, § 1, kan de CBFA haar
bevoegdheden uitoefenen in alle lokalen, behalve in privé-
woningen.

De gelijkstelling tussen privéwoningen en beroepslokalen
heeft verscheidene gevolgen.

Ten eerste biedt het ontworpen artikel 34, § 1, eerste zin,
de «operationele diensten» van de CBFA de mogelijkheid ter
plaatse inspecties en expertises te verrichten en er kennis te
nemen en kopieën te maken van elk document, zonder toe-
doen van de auditeur genoemd in artikel 70 van de wet van 2
augustus 2002 (47). Gelet op de inmenging die deze
onderzoeksdaden inhouden en de ernstige gevolgen die ze
voor de betrokkenen kunnen hebben, is het noodzakelijk dat
die maatregelen worden genomen door een autoriteit die bij-
zondere waarborgen biedt. In de memorie van toelichting maakt
de Regering, vanuit dat oogpunt, echter zelf een onderscheid
tussen de bovengenoemde operationele diensten en de bo-
vengenoemde auditeur. Laatstgenoemde zou immers de ga-
rantie bieden dat de onderzoeksdaden die deze diensten wil-
len stellen «met de nodige omzichtigheid (zullen worden)
aangewend» en dat het nut ervan zal worden beoordeeld «met
de nodige afstand en met inachtneming van het
proportionaliteitsbeginsel». Onder voorbehoud van de alge-
mene opmerking 3, gemaakt onder de artikelen 46 tot 56, zou-
den de maatregelen genoemd in het ontworpen artikel 34, §
1, 1°, onder b), dus door de auditeur moeten worden geno-
men.

Ten tweede zou het voorontwerp moeten worden aange-
vuld met de vermelding van een aantal waarborgen met be-
trekking tot het vervullen van de taken genoemd in het ont-
worpen artikel 34, § 1, 1°, onder b) (48). Gelet op de talrijke
redenen die deze taken kunnen wettigen en de afwijkende
context die hierboven is beschreven, zouden die waarborgen
op zijn minst moeten bestaan in de aanwezigheid van de na-
tuurlijke persoon of een vertegenwoordiger van de betrokken
rechtspersoon (49) en in het opstellen van een inventaris van
de ingekeken of gekopieerde documenten.

2. De opmerking die hierboven is gemaakt bij het ontwor-
pen artikel 34, § 1, 1°, onder b), geldt ook voor het ontworpen
artikel 34, § 1, 2°, onder c).

Article 46

1. L’article 34, § 1, 1°, sous b), en projet dispose que la
CBFA

«(...) peut procéder à des inspections et expertises sur
place, prendre connaissance et copie sur place de tout docu-
ment, fichier et enregistrement et avoir accès à tout système
informatique».

En vertu de l’article 35, § 1er, en projet, la CBFA peut exercer
ses pouvoirs dans tous locaux à la seule exception des
habitations privées.

L’assimilation entre habitations privées et locaux
professionnels emporte plusieurs conséquences.

En premier lieu, l’article 34, § 1er, première phrase, en pro-
jet, permet aux «services opérationnels» de la CBFA de
procéder aux enquêtes et expertise sur place, d’y prendre
connaissance de tout document et d’en relever des copies,
sans l’intervention de l’auditeur visé à l’article 70 de la loi du 2
août 2002 (47). Compte tenu de l’ingérence que constituent ces
actes d’investigation et des conséquences graves qu’ils
peuvent avoir pour les intéressés, il est indispensable que ces
mesures soient décidées par une autorité offrant des garan-
ties particulières. Or, dans l’exposé des motifs, le Gouverne-
ment lui-même opère une distinction, de ce point de vue, entre
les services opérationnels et l’auditeur susmentionnés. En
effet, ce dernier présenterait la garantie que les actes
d’investigation envisagés par ces services seront «exercé(s)
avec la prudence nécessaire» et que leur utilité sera appréciée
«avec la distance nécessaire et dans le respect du principe
de proportionnalité». Sous réserve de l’observation générale
3 formulée sous les articles 46 à 56, les mesures visées à
l’article 34, § 1er, 1°, sous b), en projet, devraient donc être
décidées par l’auditeur.

En deuxième lieu, l’avant-projet devrait être complété par
la mention d’un certain nombre de garanties pour
l’accomplissement des devoirs visés à l’article 34, § 1er, 1°,
sous b), en projet (48). Au vu de l’ampleur des motifs de nature
à justifier ces devoirs et du contexte dérogatoire décrit ci-des-
sus, ces garanties devraient au moins consister dans la
présence de la personne physique ou d’un représentant de la
personne morale concernée (49) et dans l’établissement d’un
inventaire des documents consultés ou copiés.

2. L’article 34, § 1er, 2°, sous c), en projet, appelle une
observation identique à celle faite ci-dessus au sujet de l’article
34, § 1er, 1°, sous b), en projet.

(47) Comparez avec les articles 80 à 85, également projetés.
(48) Avis de la section de législation 38.220/1, précité.
(49) Cette présence est au demeurant nécessaire si l’inspection sur

place débouche sur une saisie provisoire (voir l’article 50,
rétablissant un article 81 dans la loi du 2 août 2002).

(47) Vergelijk met de eveneens ontworpen artikelen 80 tot 85.
(48) Voormeld advies nr. 38.220/1 van de afdeling wetgeving.
(49) Die aanwezigheid is overigens noodzakelijk als de inspectie ter

plaatse leidt tot een voorlopige inbeslagneming (zie artikel 50,
dat een artikel 81 in de wet van 2 augustus 2002 herstelt).
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Artikel 48

Het laatste lid van artikel 48 bepaalt:

«In het inrichtingsreglement bedoeld in artikel 59, eerste
alinea, worden de regels opgenomen die de CBFA in acht
neemt bij het verhoren van personen».

Artikel 59, eerste lid, van de wet van 2 augustus 2002 be-
paalt:

«(...) Dit reglement bevat de essentiële regels betreffende
de werking van de organen en de organisatie en de werking
van de kamers, departementen en diensten van de (CBFA)
en van de adviescomités (...)».

In de memorie van toelichting betreffende artikel 48 staat
in dat verband dat in het «inrichtingsreglement» zal worden
gepreciseerd welke «procedureregels» in acht moeten wor-
den genomen als de CBFA iemand oproept. Voorts staat in de
memorie dat «bij de vaststelling van deze procedureregels
(...) rekening (zal) worden gehouden met de bestaande voor-
schriften van artikelen 47bis en 28quinquies, § 2, van het
Wetboek van Strafvordering inzake het verhoor van perso-
nen».

Artikel 59, eerste lid, van de wet van 2 augustus 2002 zou
moeten worden aangepast, waarbij in dat artikel de in de me-
morie van toelichting vermelde preciseringen betreffende arti-
kel 48 zouden moeten worden opgenomen, aangezien de
huidige tekst een «inrichtingsreglement» oplegt dat een louter
organisatorische doelstelling heeft.

Artikel 50

Het ontworpen artikel 80, eerste lid, bepaalt dat de voorlo-
pige inbeslagneming bij gemotiveerde beslissing moet wor-
den bevolen. De Regering zou in de memorie van toelichting
moeten verduidelijken hoe die motiveringsplicht te verenigen
valt met artikel 71, § 1, van de wet van 2 augustus 2002, krach-
tens hetwelk de auditeur, pas na zijn onderzoek, diegenen
inlicht op wie het onderzoek betrekking heeft. De kennis van
de betrokken praktijk is immers onontbeerlijk om na te gaan
of de inbeslagneming noodzakelijk is.

Bovendien blijkt uit de memorie van toelichting dat de voor-
lopige inbeslagneming alleen zou kunnen worden bevolen bij
ernstige aanwijzingen van een inbreuk (50). Die verduidelijking
moet in de tekst worden opgenomen, want ze vormt een waar-
borg voor de burger. Voorts wordt de aandacht gevestigd op
de tegenstrijdigheid tussen die verduidelijking en de bewoor-
dingen van het ontworpen artikel 35, § 1, 1°.

Bovendien zou de waarborg die wordt geboden door de
afgifte van een proces-verbaal dat een inventaris van de in
beslag genomen zaken bevat, niet afhankelijk mogen worden
gesteld van het uitdrukkelijke verzoek van de betrokkene.

Article 48

Le dernier alinéa de l’article 48 dispose que

«Les règles observées par la CBFA lors de l’audition de
personnes sont énoncées dans le règlement d’ordre intérieur
visé à l’article 59, alinéa 1er».

L’article 59, alinéa 1er de la loi du 2 août 2002 prévoit que

«(...) ce règlement contient les règles essentielles relatives
au fonctionnement des organes et à l’organisation et au
fonctionnement des chambres, départements et services de
la CBFA et des comités consultatifs (...)».

L’exposé des motifs relatif à l’article 48 précise pour sa part,
que le règlement d’ordre intérieur précisera «les règles de
procédure» à respecter lors de la convocation d’une personne
par la CBFA. En outre, il indique que «ces règles de procé-
dure seront définies en tenant compte des dispositions
actuelles des articles 47bis et 28quinquies, § 2 du Code
d’instruction criminelle qui concernent l’audition de personnes».

Il y aurait lieu d’adapter l’article 59, alinéa 1er de la loi du 2
août 2002, pour y intégrer les précisions contenues dans
l’exposé des motifs relatif à l’article 48 dans la mesure où le
texte actuel impose un règlement d’ordre intérieur qui a un
objectif purement organisationnel.

Article 50

L’article 80, alinéa 1er, en projet, dispose que la saisie
provisoire doit être ordonnée par une décision motivée. Le
Gouvernement devrait préciser, dans l’exposé des motifs,
comment cette obligation de motiver doit se concilier avec
l’article 71, § 1er, de la loi du 2 août 2002, en vertu duquel
l’auditeur informe seulement les intéressés de l’instruction au
terme de celle-ci. En effet, la connaissance de la pratique en
cause est indispensable pour vérifier la nécessité de la saisie.

En outre, il ressort de l’exposé des motifs que la saisie
provisoire ne devrait intervenir qu’en cas d’indice sérieux
d’infraction (50). Cette précision doit figurer dans le texte car
elle constitue une garantie pour l’administré. L’attention est,
au demeurant, attirée sur la contradiction entre cette précision
et les formules employées à l’article 35, § 1er, 1°, en projet.

De plus, la garantie que constitue la remise d’un procès-
verbal comportant l’inventaire des actifs saisis ne saurait être
subordonnée à la demande expresse de l’intéressé.

(50) Exposé des motifs, p. 87. (50) Memorie van toelichting, blz. 87.
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Tot slot bepaalt artikel 50 dat de inbeslagneming «kan wor-
den bevolen voor een tijdsduur die 48 uur niet mag overschrij-
den». Kan die termijn worden verlengd? Wat gebeurt er met
de in beslag genomen zaken na die 48 uur?

Die punten moeten worden verduidelijkt.

Artikel 51

Artikel 51 herstelt een artikel 81 in de wet van 2 augustus
2002. Het verleent de auditeur de bevoegdheid om, bij schrif-
telijke en gemotiveerde beslissing,  telecombedrijven om me-
dedeling te verzoeken van de identiteit van hun abonnees of
van de gegevens over de telecommunicatiediensten waarop
zij geabonneerd zijn. De invoering van die bevoegdheid vormt
de omzetting van artikel 12, lid 2, onder d), van de markt-
misbruikrichtlijn en van artikel 50, lid 2, onder d), van MiFID.

Dit soort bevoegdheid vormt een inmenging in het recht op
de eerbiediging van het privéleven en in het recht op het brief-
geheim (51). Die bevoegdheid moet in overeenstemming zijn
met artikel 8 van het Verdrag tot bescherming van de rechten
van de mens en de fundamentele vrijheden.

De rechtsgrond moet ook voldoende toegankelijk zijn en
voldoende nauwkeurig bepalen in welke omstandigheden en
onder welke voorwaarden de autoriteiten een beroep kunnen
doen op dit soort van onderzoeksmethoden (52).

Zo zou een identificatie van de abonnees en van de
telecommunicatiediensten niet mogen worden bevolen zon-
der dat er aanwijzingen zijn die doen vermoeden dat men via
die weg feiten of omstandigheden kan ontdekken of nagaan
die belangrijk zijn om een overtreding van de relevante voor-
schriften van de wet van 2 augustus 2002 te kunnen vaststel-
len (53), te meer daar zulke onderzoeksmethoden uiteindelijk
betrekking kunnen hebben op gesprekspartners die niet bij de
genoemde overtredingen betrokken zijn. In die context ver-
duidelijkt de Regering in haar memorie van toelichting dat «re-
kening (zal) worden gehouden met de proportionaliteit van de
maatregelen ten aanzien van de persoonlijke levenssfeer en
met de subsidiariteit ten opzichte van andere onderzoeks-
daden» (54). De vereisten inzake proportionaliteit en
subsidiariteit moeten in het dispositief komen.

Voorts wordt verwezen naar de algemene opmerking 3,
gemaakt onder de artikelen 46 tot 56 (55).

Enfin, l’article 50 prévoit que la mesure de saisie «peut être
ordonnée pour une durée ne dépassant pas 48 heures». Ce
délai peut-il être renouvelé? Qu’advient-il des objets saisis au
terme de la période de 48 heures?

Ces points doivent être précisés.

Article 51

L’article 51 rétablit un article 81 dans la loi du 2 août 2002.
Il confère à l’auditeur le pouvoir de requérir, par décision écrite
et motivée, les entreprises de télécommunication l’identité de
leurs abonnés ou les données relatives aux services de
télécommunication auxquels ceux-ci sont abonnés.
L’introduction de ce pouvoir constitue la transposition de l’article
12, paragraphe 2, sous d) de la directive abus de marché et
de l’article 50, paragraphe 2, sous d) de la directive MiFID.

Un tel pouvoir constitue une ingérence dans le droit au res-
pect de la vie privée et dans le droit au secret de la
correspondance (51). Il doit être conforme à l’article 8 de la
Convention de sauvegarde des droits de l’homme et des
libertés fondamentales.

Aussi, la base légale doit être suffisamment accessible et
prévoir, avec une précision suffisante, dans quelles
circonstances et sous quelles conditions les autorités pourront
recourir à ce genre de méthodes d’investigation (52).

Ainsi, une identification des abonnés et des services de
télécommunication ne saurait être ordonnée sans des indices
donnant à penser que l’on pourra obtenir par ce moyen la
découverte ou la vérification de faits ou de circonstances
importants pour la détermination d’un manquement aux
prescriptions pertinentes de la loi du 2 août 2002 (53). Cela
d’autant plus que de telles investigations pourraient, en
définitive, concerner des interlocuteurs non impliqués dans
lesdits manquements. Dans cette perspective, le Gouverne-
ment précise, dans son exposé des motifs, qu’»il sera tenu
compte de la proportionnalité des mesures par rapport à la
vie privée des personnes, ainsi que de leur subsidiarité par
rapport à d’autres actes d’investigation»(54). Les exigences de
proportionnalité et de subsidiarité doivent figurer dans le
dispositif.

Il est, en outre, renvoyé aux à l’observation générale 3
formulée sous les articles 46 à 56 (55).

(51) Arrêt de la CEDH du 29 mars 2005, Matheron c. France, n° 57752/
00, paragraphe 27 et les références citées.

(52) Arrêt CEDH du 16 février 2000, Amann c. Suisse, n° 27798/95,
paragraphe 61. L’arrêt CEDH du 24 avril 1990, Kruslin c. France
(n° 11801/85, paragraphe 33) estime que les écoutes et autres
formes d’interception des télécommunications représentent une
atteinte grave au respect de la vie privée et de la correspondance.

(53) Voir, mutatis mutandis, arrêt CEDH du 18 février 2003, Prado
Bugallo c. Espagne, n° 58496/00, paragraphe 29.

(54) Exposé des motifs, p. 88.
(55) Voir aussi l’avis 37.766/1/2, donné le 4 novembre 2004, sur un

avant-projet devenu la loi du 27 décembre 2004 portant des
dispositions diverses.

(51) Arrest van het EHRM van 29 maart 2005, Matheron tegen Frank-
rijk, nr. 57752/00, paragraaf 27, en de aangehaalde literatuur-
plaatsen.

(52) Arrest van het EHRM van 16 februari 2000, Amann tegen Zwit-
serland, nr. 27798/95, paragraaf 61. In het arrest van het EHRM
van 24 april 1990, Kruslin tegen Frankrijk (nr. 11801/85, para-
graaf 33), wordt geoordeeld dat het afluisteren en andere vor-
men van het onderscheppen van telecommunicatieberichten een
ernstige inbreuk vormen op de eerbiediging van het privéleven
en het briefgeheim.

(53) Zie, mutatis mutandis, arrest van het EHRM van 18 februari 2003,
Prado Bugallo tegen Spanje, nr. 58496/00, paragraaf 29.

(54) Memorie van toelichting, blz. 88.
(55) Zie ook advies 37.766/1/2 van 4 november 2004 over een voor-

ontwerp dat heeft geleid tot de wet van 27 december 2004 hou-
dende diverse bepalingen.
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Artikel 52

Bij artikel 52 wordt een nieuw artikel 82 in de wet van 2
augustus 2002 ingevoegd. Het gaat vooral om een samenvat-
tend artikel, dat een opsomming bevat van bevoegdheden die
de auditeur alleen kan uitoefenen met voorafgaande toestem-
ming van een onderzoeksrechter. Die bevoegdheden zijn:

– de inbeslagneming voor onbepaalde duur van financiële
activa die verband houden met een onderzochte inbreuk; de
uitoefening van die bevoegdheid wordt verduidelijkt in het
ontworpen artikel 83;

– de opvordering bij telecombedrijven van informatie over
telecommunicatieverkeer, met inbegrip van het opsporen van
telecommunicatie; die bevoegdheid wordt omschreven in het
ontworpen artikel 84;

– het opleggen van een tijdelijk beroepsverbod; die be-
voegdheid wordt georganiseerd in het ontworpen artikel 85.

De invoering in de wet van 2 augustus 2002 van bevoegd-
heden inzake inbeslagneming, opvordering van informatie over
telecommunicatieverkeer en het bevelen van een beroeps-
verbod vormt de omzetting van artikel 12, lid 2, onder d), g) en
h), van de marktmisbruikrichtlijn, alsook van artikel 50, lid 2,
onder d), f) en g), van MiFIDrichtlijn.

In de artikelen 12, lid 1 en 50, lid 1, van de voormelde richt-
lijnen staat dat de uitoefening van de bovengenoemde be-
voegdheden door de bevoegde autoriteiten afhankelijk kan
worden gesteld van een beroep op de gerechtelijke autoritei-
ten.

In navolging van die bepalingen stellen de ontworpen arti-
kelen 82 tot 85 de bovengenoemde maatregelen afhankelijk
van een voorafgaande toestemming van de onderzoeksrechter.

Zoals de Regering in haar memorie van toelichting erkent,
gaat het om een waarborg voor de uitoefening van grondrech-
ten, zoals het recht op privacy en het recht op arbeid (56).

Die waarborg ontslaat de wetgever evenwel niet van de
verplichting om het optreden van de auditeur en de instrue-
rend magistraat te omsluiten in een geheel van materiële waar-
borgen. In dat verband wordt verwezen naar de opmerkingen
over de vorige artikelen, alsook naar de hierna volgende op-
merkingen.

De Regering merkt voorts op dat de rechterlijke controle
«nog versterkt (zal worden) door in wetsontwerp II te voorzien
in een hogere beroepsmogelijkheid bij het Hof van Beroep te
Brussel tegen beslissingen van de auditeur inzake
inbeslagneming en beroepsverbod» (57).

Article 52

L’article 52 insère un nouvel article 82 dans la loi du 2 août
2002. Il s’agit essentiellement d’un article récapitulatif qui
énumère des pouvoirs dont l’exercice par l’auditeur nécessite
l’autorisation préalable d’un juge d’instruction. Ces pouvoirs
sont:

– la saisie pour une durée indéterminée d’actifs financiers
liés à une infraction examinée; l’exercice de cette compétence
est précisée à l’article 83, en projet;

– la réquisition auprès d’entreprises de télécommunication
d’informations sur les télécommunications, en ce compris un
repérage téléphonique; ce pouvoir est décrit à l’article 84 en
projet;

– l’imposition d’une interdiction temporaire d’exercer une
activité professionnelle; ce pouvoir est organisé par l’article
85, en projet.

L’introduction dans la loi du 2 août 2002 de pouvoirs de
saisie, de réquisition de données sur les télécommunications
et d’ordonner une interdiction professionnelle constitue la
transposition de l’article 12, paragraphe 2, sous d), g) et h), de
la directive abus de marché, ainsi que de l’article 50,
paragraphe 2, sous d), f) et g), de la directive MiFID.

Les articles 12, paragraphe 1 et 50, paragraphe 1, des
directives susmentionnées précisent que l’exercice des
pouvoirs ci-dessus par les autorités compétentes peut être
subordonné à l’intervention des autorités judiciaires.

Dans le prolongement de ces dispositions, les articles 82 à
85, en projet, subordonnent les mesures ci-dessus à une
autorisation préalable du juge d’instruction.

Comme l’admet le Gouvernement dans son exposé des
motifs, il s’agit d’une garantie pour l’exercice de droits
fondamentaux, tels que le droit à la vie privée et le droit au
travail (56).

Cette garantie ne dispense toutefois pas le législateur
d’enserrer l’intervention de l’auditeur et du magistrat instruc-
teur dans un ensemble de garanties matérielles. Il est, à cet
égard renvoyé aux observations sur les articles précédents,
ainsi qu’aux remarques qui vont suivre.

Le Gouvernement relève, en outre, que le contrôle judiciaire
sera «encore renforcé par le fait que le projet de loi II prévoit
une possibilité de recours auprès de la Cour d’appel de
Bruxelles contre les décisions prises par l’auditeur en matière
de saisie et d’interdiction professionnelle» (57).

(56) Exposé des motifs, p. 90.
(57) Ibidem.

(56) Memorie van toelichting, blz. 90.
(57) Ibidem.



1552963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

L’article 3 de l’avant-projet de loi II modifie en effet l’article
121 de la loi du 2 août 2002. Le futur article 121, § 1er, alinéa
1er, 6°, organisera effectivement un recours devant la Cour
d’appel de Bruxelles contre les décisions ci-dessus.

De manière générale, toutefois, l’organisation d’un recours
juridictionnel ne dispense pas le législateur de prendre les
mesures nécessaires afin de prévenir toute atteinte aux droits
fondamentaux. Il en va d’autant plus ainsi que ce recours devra,
en principe, être précédé d’une réclamation à l’auditeur (article
121, § 2, alinéa 5, tel qu’il serait introduit par l’article 3 de
l’avant-projet de loi II) et qu’il ne sera pas suspensif (article
121, § 6, tel qu’il résultera de l’article 3 susmentionné).

Article 54

L’article 54, en projet, rétablit un article 84 dans la loi du 2
août 2002. Il indique comment l’auditeur peut exiger:

– un repérage des données de télécommunication tant en
ce qui concerne l’appelant ou l’expéditeur que le destinataire;

– la localisation de l’origine ou de la destination de ces
télécommunications.

Pour éviter les abus, il est indispensable de fixer une limite
à la durée  d’exécution de ces mesures (58).

Articles 61 et 62

L’avant-projet de loi contient un nombre important
d’habilitations données au Roi pour préciser, compléter ou
adapter certaines dispositions y contenues.

Le Conseil d’État formule à cet égard une double remarque
.

D’une part, il est impératif que les arrêtés royaux d’exécution
de la loi entrent en vigueur à la même date que la loi elle-
même. Tout décalage dans le temps entre l’entrée en vigueur
de la loi et celle des arrêtés royaux pour sa mise en œuvre est
en effet de nature à créer l’insécurité juridique dans le chef
des destinataires de la loi.

D’autre part, il y a lieu de lever l’ambiguïté résultant de la
rédaction de certaines dispositions de l’avant-projet de loi qui
peuvent donner à penser que certains titres ou articles de la
loi peuvent faire l’objet d’une entrée en vigueur différente de
celles des autres parties de l’avant-projet de loi. C’est le cas
par exemple de l’article 29 de l’avant-projet qui, à différents
endroits, parle de «la date d’entrée en vigueur du titre II de la
présente loi «(§ 1er, alinéa 1er, et § 2, alinéa 1er) ou prévoit des
obligations de publication à charge des émetteurs «au plus
tard dix jours de cotation après l’entrée en vigueur du titre II
de la présente loi «(§ 2, alinéa 2).

Artikel 3 van het voorontwerp van wet II wijzigt immers ar-
tikel 121 van de wet van 2 augustus 2002. Het toekomstige
artikel 121, § 1, eerste lid, 6°, zal effectief een beroep bij het
hof van beroep te Brussel tegen de bovengenoemde beslis-
singen organiseren.

In het algemeen ontslaat de organisatie van een rechterlijk
beroep de wetgever echter niet van de verplichting om de
nodige maatregelen te nemen ter voorkoming van enige schen-
ding van de grondrechten. Dat geldt des te meer, daar dit be-
roep in principe zal moeten worden voorafgegaan door een
bij de auditeur ingediend bezwaarschrift (artikel 121, § 2, vijfde
lid, zoals dat zou worden ingevoegd bij artikel 3 van het voor-
ontwerp van wet II), en dat beroep geen schorsende werking
zal hebben (artikel 121, § 6, zoals het zou worden ingevoegd
bij het voormelde artikel 3).

Artikel 54

Het ontworpen artikel 54 herstelt een artikel 84 in de wet
van 2 augustus 2002. In dat artikel staat hoe de auditeur het
volgende kan vorderen:

– het laten opsporen van telecommunicatiegegevens, zo-
wel van degene die de oproep doet of de gegevens verzendt
als van degene die ze ontvangt;

– het lokaliseren van de oorsprong of de bestemming van
die telecommunicatie.

Om misbruik te voorkomen, moet de uitvoering van die
maatregelen in de tijd worden beperkt (58).

Artikelen 61 en 62

Het voorontwerp van wet bevat een groot aantal machti-
gingen aan de Koning om sommige daarin vervatte bepalin-
gen te preciseren, aan te vullen of aan te passen.

Daarbij heeft de Raad van State twee opmerkingen.

Enerzijds is het absoluut noodzakelijk dat de koninklijke
besluiten tot uitvoering van de wet op dezelfde datum in wer-
king treden als de wet zelf. Elk tijdsverschil tussen de inwer-
kingtreding van de wet en die van de koninklijke besluiten tot
uitvoering ervan kan immers rechtsonzekerheid doen ontstaan
bij degenen voor wie de wet bestemd is.

Anderzijds moet de onduidelijkheid worden weggewerkt die
voortvloeit uit de redactie van sommige bepalingen van het
voorontwerp van wet die de indruk kunnen wekken dat som-
mige titels of artikelen van de wet op een ander ogenblik in
werking kunnen treden dan die van de andere delen van het
voorontwerp van wet. Dat is bijvoorbeeld het geval met artikel
29 van het voorontwerp, waarin op verscheidene plaatsen
sprake is van «de datum van inwerkingtreding van titel II van
deze wet» (§ 1, eerste lid, en § 2, eerste lid) of aan de
emittenten verplichtingen worden opgelegd inzake openbaar-
making «uiterlijk 10 handelsdagen na de inwerkingtreding van
titel II van deze wet» (§ 2, tweede lid).

(58) Voir, mutatis mutandis, les arrêts Kruslin c. France, note
infrapaginale 52 cidessus, (paragraphe 35) et Prado Bugallo c.
Espagne, note infrapaginale 53 cidessus, (paragraphe 30). Voir
aussi arrêt CEDH du 31 mai 2005, Vetter c. France, n° 59842/00,
paragraphe 26.

(58) Zie, mutatis mutandis, arrest Kruslin tegen Frankrijk, voetnoot
52 hierboven (paragraaf 35) en arrest Prado Bugallo tegen
Spanje, voetnoot 53 hierboven (paragraaf 30). Zie ook arrest
van het EHRM van 31 mei 2005, Vetter tegen Frankrijk, nr. 59842/
00, paragraaf 26.
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La chambre était composée de

Messieurs

Y. KREINS, président de chambre,
J. JAUMOTTE,

Madame
M. BAGUET, conseillers d’État,

Monsieur
G. KEUTGEN, assesseur de la

section de législation,

Madame
A.-C. VAN GEERSDAELE, greffier.

Le rapport a été présenté par M. P. GILLIAUX, premier auditeur
chef de section.

LE GREFFIER, LE PRÉSIDENT,

A.-C. VAN GEERSDAELE     Y. KREINS

De kamer was samengesteld uit

de Heren

Y. KREINS, kamervoorzitter,
J. JAUMOTTE,

Mevrouw
M.BAGUET, staatsraden,

de Heer
G. KEUTGEN, assessor van de

afdeling wetgeving,

Mevrouw
A.-C. VAN GEERSDAELE, griffier.

Het verslag werd uitgebracht door de H. P. GILLIAUX, eerste
auditeur-afdelingshoofd.

De overeenstemming tussen de Franse en de Nederlandse
tekst werd nagezien onder toezicht van de H. J. JAUMOTTE.

DE GRIFFIER, DE VOORZITTER,

A.-C. VAN GEERSDAELE      Y. KREINS
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 WETSONTWERP

ALBERT II, KONING DER BELGEN,

Aan allen die nu zijn en hierna wezen zullen,

ONZE GROET.

Op de voordracht van Onze ministers van Financiën,
Justitie en Economie,

HEBBEN WIJ BESLOTEN EN BESLUITEN WIJ:

Onze ministers van Financiën, van Justitie en van
Economie zijn ermee belast het ontwerp van wet, waar-
van de tekst hierna volgt, in Onze naam aan de Wetge-
vende Kamers voor te leggen en bij de Kamer van volks-
vertegenwoordigers in te dienen:

TITEL I

Inleidende bepalingen

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in
artikel 78 van de Grondwet.

Art. 2

Deze wet strekt hoofdzakelijk tot omzetting van be-
palingen van Richtlijn 2004/109/EG van het Europees
Parlement en de Raad van 15 december 2004 betref-
fende de transparantievereisten die gelden voor infor-
matie over uitgevende instellingen waarvan effecten tot
de handel op een gereglementeerde markt zijn toegela-
ten en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG.

Bovendien hebben de artikelen 46 tot 56 van deze
wet ook de omzetting tot doel van sommige bepalingen
van Richtlijn 2003/6/EG van het Europees Parlement
en de Raad van 28 januari 2003 betreffende de handel
met voorwetenschap en marktmanipulatie (markt-
misbruik) en van Richtlijn 2004/39/EG van het Europees
Parlement en de Raad van 21 april 2004 betreffende
markten voor financiële instrumenten, tot wijziging van
de Richtlijnen 85/611/EEG en 93/6/EEG van de Raad
en van Richtlijn 2000/12/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad en houdende intrekking van Richtlijn
93/22/EEG van de Raad.

PROJET DE LOI

ALBERT II, ROI DES BELGES,

A tous, présents et à venir,

SALUT.

Sur la proposition de Nos ministres des Finances, de
la Justice et de l’Economie,

NOUS AVONS ARRÊTÉ ET ARRÊTONS:

Nos ministres des Finances, de la Justice et de l’Eco-
nomie sont chargés de présenter en Notre nom aux
Chambres législatives et de déposer à la Chambre des
représentants le projet de loi dont la teneur suit:

TITRE PREMIER

Dispositions générales

Article 1er

La présente loi règle une matière visée à l’article 78
de la Constitution.

Art. 2

La présente loi vise principalement à assurer la trans-
position  de dispositions de la directive 2004/109/CE du
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004
sur l’harmonisation des obligations de transparence
concernant l’information sur les émetteurs dont les va-
leurs mobilières sont admises à la négociation sur un
marché réglementé et modifiant la directive 2001/34/CE.

Les articles 46 à 56 de la présente loi assurent en
outre la transposition de certaines dispositions de la di-
rective 2003/6/CE du Parlement européen et du Con-
seil du 28 janvier 2003 sur les opérations d’initiés et les
manipulations de marché (abus de marché) et de la di-
rective 2004/39/CE du Parlement européen et du Con-
seil du 21 avril 2004 concernant les marchés d’instru-
ments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE
et 93/6/CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE du
Parlement européen et du Conseil et abrogeant la di-
rective 93/22/CEE du Conseil.
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Wat de bepalingen van titel II betreft, mag naar deze
wet worden verwezen onder het opschrift «Wet op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen».

TITEL II

Openbaarmaking van belangrijke deelnemingen

HOOFDSTUK I

Definities

Art. 3

§ 1.  Voor de toepassing van titel II van deze wet en
zijn uitvoeringsbesluiten wordt verstaan onder:

1° «emittent»: onverminderd de toepassing van arti-
kel 5, tweede lid, een publiekrechtelijke of privaatrech-
telijke rechtspersoon:

a) waarvan aandelen tot de verhandeling op een ge-
reglementeerde markt zijn toegelaten; of

b) zoals bedoeld in § 2;

2° «gereglementeerde markt»: elke Belgische of bui-
tenlandse gereglementeerde markt zoals bedoeld in ar-
tikel 2, 5° of 6°, van de wet van 2 augustus 2002;

3° «Belgische gereglementeerde markt»: elke
Belgische gereglementeerde markt zoals bedoeld in
artikel 2, 5°, van de wet van 2 augustus 2002;

4° «multilaterale handelsfaciliteit» of «MTF»: een door
een beleggingsonderneming of een marktexploitant
geëxploiteerd multilateraal systeem naar Belgisch recht
dat meerdere koop- en verkoopintenties van derden met
betrekking tot financiële instrumenten - binnen dit sys-
teem en volgens niet-discretionaire regels - samenbrengt
op zodanige wijze dat er een overeenkomst uit voort-
vloeit;

5° «controle»: controle in de zin van de artikelen 5 en
7 van het Wetboek van vennootschappen;

6° «gecontroleerde onderneming»: de onderneming,
ongeacht de rechtsvorm die zij aanneemt of het recht
waaronder zij ressorteert, die onder controle staat van
een natuurlijke of rechtspersoon;

7° «controlerende natuurlijke of rechtspersoon»: de
natuurlijke of rechtspersoon die de controle heeft over
een onderneming, ongeacht de rechtsvorm die deze on-

En ce qui concerne les dispositions du titre II, la pré-
sente loi peut être citée sous l’intitulé «Loi relative à la
publicité des participations importantes».

TITRE II

Publicité des participations importantes

CHAPITRE PREMIER

 Définitions

Art. 3

§ 1er.  Pour l’application du titre II de la présente loi, et
de ses arrêtés d’exécution, il y a lieu d’entendre par:

1° «émetteur»: sans préjudice de l’application de l’ar-
ticle 5, alinéa 2, toute personne morale de droit privé ou
de droit public:

a) dont les actions sont admises à la négociation sur
un marché réglementé; ou

b) visée au § 2;

2° «marché réglementé»: tout marché réglementé,
belge ou étranger, au sens de l’article 2, 5° ou 6°, de la
loi du 2 août 2002;

3° «marché réglementé belge»: tout marché régle-
menté belge au sens de l’article 2, 5°, de la loi du 2 août
2002;

4° «système multilatéral de négociation» ou «MTF»:
un système multilatéral de droit belge, exploité par une
entreprise d’investissement ou un opérateur de marché,
qui assure la rencontre - en son sein même et selon
des règles non discrétionnaires - de multiples intérêts
acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers pour des
instruments financiers, d’une manière qui aboutisse à
la conclusion de contrats;

5° «contrôle»: le contrôle au sens des articles 5 et 7
du Code des sociétés;

6° «entreprise contrôlée»: toute entreprise, quelle que
soit sa forme juridique et quel que soit le droit dont elle
relève, qui est contrôlée par une personne physique ou
morale;

7° «personne  physique   ou  morale détenant le con-
trôle»: la personne physique ou morale qui contrôle une
entreprise, quelle que soit la forme juridique de cette
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derneming aanneemt of het recht waaronder zij ressor-
teert;

8° «moederonderneming»: de onderneming die de
controle heeft over een andere onderneming, ongeacht
de rechtsvorm die deze onderneming aanneemt of het
recht waaronder zij ressorteert;

9° «beheervennootschap»: een beheervennootschap
van instellingen voor collectieve belegging als bedoeld
in artikel 138 van de wet van 20 juli 2004 betreffende
bepaalde vormen van collectief beheer van beleggings-
portefeuilles, alsook elke andere maatschappij in de zin
van artikel 1bis, punt 2), van Richtlijn 85/611/EEG;

10° «marktmaker»: een persoon die op de financiële
markten doorlopend blijk geeft van de bereidheid voor
eigen rekening en met eigen kapitaal te handelen door
financiële instrumenten tegen door hem vastgestelde
prijzen te kopen en te verkopen;

11° «instellingen voor collectieve belegging die niet
van het closed-end-type zijn»: de instellingen die zijn
geregeld bij overeenkomst (door een beheer-
vennootschap beheerde gemeenschappelijke
beleggingsfondsen) als trust («unit trust») of bij statu-
ten (beleggingsvennootschap):

a) waarvan het doel de collectieve belegging is van
bij het publiek aangetrokken financiële middelen met toe-
passing van het beginsel van de risicospreiding; en

b) waarvan de rechten van deelneming, op verzoek
van de houders rechtstreeks of onrechtstreeks worden
ingekocht of terugbetaald ten laste van de activa van
deze instellingen. Met dergelijke inkopen of terugbeta-
lingen wordt ieder handelen van een instelling voor col-
lectieve belegging gelijkgesteld om te voorkomen dat
de waarde van haar rechten van deelneming die tot de
verhandeling op een al dan niet gereglementeerde markt
zijn toegelaten, aanzienlijk zou afwijken van hun netto-
inventariswaarde;

12° «rechten van deelneming in een instelling voor
collectieve belegging»: de effecten die zijn uitgegeven
door een instelling voor collectieve belegging en waarin
de rechten van de deelnemers op het vermogen van
die instelling zijn belichaamd;

13° «in onderling overleg handelende personen»:

a) de natuurlijke of rechtspersonen die in onderling
overleg handelen in de zin van artikel 3, § 1, 5°, a), van
de wet van … op de openbare overnamebiedingen;

b) de natuurlijke of rechtspersonen die een akkoord
hebben gesloten aangaande de onderling afgestemde

entreprise et quel que soit le droit dont cette entreprise
relève;

8° «entreprise mère»: l’entreprise qui contrôle une
autre entreprise, quelle que soit la forme juridique de
cette entreprise et quel que soit le droit dont cette en-
treprise relève;

9° «société de gestion»: une société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif visée à l’article 138 de
la loi du 20 juillet 2004 relative à certaines formes de
gestion collective de portefeuilles d’investissement, ainsi
que toute autre société au sens de l’article 1bis, point 2,
de la directive 85/611/CEE;

10° «teneur de marché»: une personne qui est pré-
sente de manière continue sur les marchés financiers
pour négocier pour son propre compte et qui se porte
acheteuse et vendeuse d’instruments financiers en en-
gageant ses propres capitaux, à des prix fixés par elle;

11° «organismes de placement collectif autres que
ceux du type fermé»: les organismes revêtant la forme
contractuelle (fonds communs de placement gérés par
une société de gestion) ou de trust (‘unit trust’) ou la
forme statutaire (société d’investissement):

a) dont l’objet est le placement collectif de moyens
financiers recueillis auprès du public et dont le fonction-
nement est soumis au principe de la répartition des ris-
ques; et

b) dont les parts sont, à la demande des porteurs,
rachetées ou remboursées, directement ou indirecte-
ment, à charge des actifs de ces organismes. Est assi-
milé à de tels rachats ou remboursements, le fait pour
un organisme de placement collectif d’agir afin que la
valeur de ses parts admises à la négociation, sur un
marché réglementé ou non, ne s’écarte pas sensible-
ment de leur valeur d’inventaire nette;

12° «parts d’un organisme de placement collectif»:
les titres émis par un organisme de placement collectif
en représentation des droits des participants à cet or-
ganisme sur ses actifs;

13° «personnes agissant de concert»:

a) les personnes physiques ou morales qui agissent
de concert au sens de l’article 3, § 1er, 5°, a), de la loi du
… relative aux offres publiques d’acquisition;

b) les personnes physiques ou morales qui ont con-
clu un accord portant sur l’exercice concerté de leurs
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uitoefening van hun stemrechten, om een duurzaam ge-
meenschappelijk beleid ten aanzien van de betrokken
emittent te voeren;

c) de natuurlijke of rechtspersonen die een akkoord
hebben gesloten aangaande het bezit, de verwerving
of de overdracht van stemrechtverlenende effecten;

14° «akkoord van onderling overleg»: een akkoord
zoals bedoeld in 13°, a), b) of c);

15° «langs elektronische weg»: via elektronische ap-
paratuur voor de verwerking (met inbegrip van digitale
compressie), opslag en verzending van gegevens via
draden, radio, optische technologieën of andere
elektromagnetische middelen;

16° «kennisgevingsplichtige persoon»: een natuur-
lijke of rechtspersoon die krachtens titel II van deze wet
een kennisgeving moet doen;

17° «houder van een deelneming»: een natuurlijke
of rechtspersoon die een rechtstreekse of onrecht-
streekse deelneming in een emittent als bedoeld in arti-
kel 5 of in artikel 19 houdt of gehouden heeft;

18° «kredietinstelling»: een onderneming in de zin van
artikel 4, onder (1), van Richtlijn 2006/48/EG van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2006 be-
treffende de toegang tot en de uitoefening van de werk-
zaamheden van kredietinstellingen;

19° «CBFA»: Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen;

20° «Richtlijn 85/611/EEG»: Richtlijn 85/611/EEG van
de Raad van 20 december 1985 tot coördinatie van de
wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen betreffende
bepaalde instellingen voor collectieve belegging in ef-
fecten (icbe’s);

21° «Richtlijn 93/6/EEG»: Richtlijn 93/6/EEG van de
Raad van 15 maart 1993 inzake de
kapitaaltoereikendheid van beleggingsondernemingen
en kredietinstellingen;

22° «Richtlijn 2004/39/EG»: Richtlijn 2004/39/EG van
het Europees Parlement en de Raad van 21 april 2004
betreffende markten voor financiële instrumenten, tot
wijziging van de Richtlijnen 85/611/EEG en Richtlijn 93/
6/EEG van de Raad en van Richtlijn 2000/12 van het
Europees Parlement en de Raad en houdende intrek-
king van Richtlijn 93/22/EEG van de Raad;

23° «Richtlijn 2004/109/EG»: Richtlijn 2004/109/EG
van het Europees Parlement en de Raad van 15 de-

droits de vote, en vue de mener une politique commune
durable vis-à-vis de l’émetteur concerné;

c) les personnes physiques ou morales qui ont con-
clu un accord relatif à la possession, l’acquisition ou la
cession de titres conférant le droit de vote;

14° «accord d’action de concert»: un accord tel que
visé au 13°, a), b) ou c);

15° «par voie électronique»: par les moyens électro-
niques de traitement (y compris la compression numé-
rique), de stockage et de transmission des données par
câble, ondes radio, technologie optique, ou par tout autre
moyen électromagnétique;

16°  «personne tenue à notification»: toute personne
physique ou morale qui doit effectuer une notification
en vertu du titre II de la présente loi;

17°  «détenteur de participation»: toute personne
physique ou morale qui détient ou a détenu une partici-
pation directe ou indirecte dans un émetteur visé à l’ar-
ticle 5 ou 19;

18° «établissement de crédit»: une entreprise au sens
de l’article 4, point 1), de la directive 2006/48/CE du
Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2006 con-
cernant l’accès à l’activité des établissements de crédit
et son exercice;

19° «CBFA»: la Commission bancaire, financière et
des assurances;

20°  «la directive 85/611/CEE»: la directive 85/611/
CEE du Conseil du 20 décembre 1985 portant coordi-
nation des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de pla-
cement collectif en valeurs mobilières (OPCVM);

21°  «la directive 93/6/CEE»: la directive 93/6/CEE
du Conseil du 15 mars 1993 sur l’adéquation des fonds
propres des entreprises d’investissement et des établis-
sements de crédit;

22°  «la directive 2004/39/CE»: la directive 2004/39/
CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril
2004 concernant les marchés d’instruments financiers,
modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du
Conseil et la directive 2000/12/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil abrogeant la directive 93/22/CEE
du Conseil;

23°  «la directive 2004/109/CE»: la directive 2004/
109/CE du Parlement européen et du Conseil du 15
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cember 2004 betreffende de transparantievereisten die
gelden voor informatie over uitgevende instellingen
waarvan effecten tot de handel op een gereglemen-
teerde markt zijn toegelaten en tot wijziging van Richt-
lijn 2001/34/EG;

24° «Wetboek van vennootschappen»: het Wetboek
van vennootschappen, ingevoerd door de wet van 7 mei
1999;

25° «Wet van 2 augustus 2002»: Wet van 2 augus-
tus 2002 betreffende het toezicht op de financiële sec-
tor en de financiële diensten;

26° «Wet van 16 juni 2006»: Wet van 16 juni 2006 op
de openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt.

§ 2.  Voor de toepassing van titel II van deze wet en
zijn uitvoeringsbesluiten wordt een publiekrechtelijke of
privaatrechtelijke rechtspersoon die aandelen heeft uit-
gegeven eveneens als emittent beschouwd indien cer-
tificaten die deze aandelen vertegenwoordigen tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt zijn toe-
gelaten, zelfs indien deze certificaten door een andere
persoon zijn uitgegeven.

De bepalingen die betrekking hebben op, of zijn ge-
formuleerd onder verwijzing naar, aandelen of stemrecht-
verlenende effecten, zijn eveneens van toepassing op
tot de verhandeling op een gereglementeerde markt toe-
gelaten certificaten die deze aandelen of stemrecht-
verlenende effecten vertegenwoordigen.

De houder van tot de verhandeling op een geregle-
menteerde markt toegelaten certificaten die stemrecht-
verlenende effecten vertegenwoordigen, wordt voor de
toepassing van titel II van deze wet en zijn uitvoerings-
besluiten beschouwd als de houder van de onderlig-
gende stemrechtverlenende effecten.

§ 3.  De Koning bepaalt op advies van de CBFA wat
dient te worden verstaan onder handelsdag.

HOOFDSTUK II

Doel

Art. 4

Titel II van deze wet treft een regeling voor de open-
baarmaking van informatie over belangrijke deelnemin-
gen in emittenten waarvan aandelen tot de verhande-
ling op een gereglementeerde markt zijn toegelaten.

décembre 2004 sur l’harmonisation des obligations de
transparence concernant l’information sur les émetteurs
dont les valeurs mobilières sont admises à la négocia-
tion sur un marché réglementé et modifiant la directive
2001/34/CE;

24° «le Code des sociétés»: le Code des sociétés
instauré par la loi du 7 mai 1999;

25°  «la loi du 2 août 2002»: la loi du 2 août 2002
relative à la surveillance du secteur financier et aux ser-
vices financiers;

26°  «la loi du 16 juin 2006»: la loi du 16 juin 2006
relative aux offres publiques d’instruments de placement
et aux admissions d’instruments de placement à la né-
gociation sur des marchés réglementés.

§ 2.  Pour l’application du titre II de la présente loi, et
de ses arrêtés d’exécution, il y a également lieu d’en-
tendre par «émetteur» toute personne morale de droit
privé ou public qui a émis des actions, si des certificats
représentatifs de ces actions sont admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé, même si ces certificats
sont émis par une autre personne.

Les dispositions relatives ou faisant référence à des
actions ou des titres conférant le droit de vote, s’appli-
quent également aux certificats, représentatifs de ces
actions ou de ces titres conférant le droit de vote, qui
sont admis à la négociation sur un marché réglementé.

Le détenteur de certificats représentatifs de titres
conférant le droit de vote, qui sont admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé, est considéré, pour l’ap-
plication du titre II de la présente loi et de ses arrêtés
d’exécution, comme le détenteur des titres sous-jacents
conférant le droit de vote.

§ 3.  Le Roi, sur avis de la CBFA, définit ce qu’il y a
lieu d’entendre par jour de cotation.

CHAPITRE II

Objet

Art. 4

 Le titre II de la présente loi régit la publicité d’infor-
mations portant sur des participations importantes dans
des émetteurs dont les actions sont admises à la négo-
ciation sur un marché réglementé.
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Titel II van deze wet is evenwel niet van toepassing
op in instellingen voor collectieve belegging die niet van
het closed-end-type zijn gehouden, verworven of over-
gedragen rechten van deelneming.

De Koning kan, op advies van de CBFA, de toepas-
sing van titel II van deze wet geheel of gedeeltelijk uit-
breiden tot en sommige bepalingen van de met toepas-
sing van titel II van deze wet getroffen besluiten, geheel
of gedeeltelijk, toepasselijk maken op belangrijke deel-
nemingen in emittenten waarvan aandelen zijn toegela-
ten tot de verhandeling op een MTF of daarop worden
verhandeld. De Koning kan daarbij de regels van titel II
of van de met toepassing ervan getroffen besluiten aan-
passen aan de specificiteit van de betrokken MTF.

De Koning kan bij de uitoefening van de in dit artikel
bepaalde machtiging, in voorkomend geval, regels be-
palen voor bepaalde types van emittenten, voor be-
paalde types van MTF’s of voor door Hem aangeduide
individuele MTF’s.

HOOFDSTUK III

 Deelnemingen in emittenten waarvoor België de
lidstaat van herkomst is

Afdeling I

Geviseerde emittenten

Art. 5

Dit hoofdstuk is van toepassing op deelnemingen in
emittenten die hun statutaire zetel in België hebben, of
waarvan de statutaire zetel gelegen is in een staat die
geen lid is van de Europese Economische Ruimte en
die overeenkomstig titel X van de wet van 16 juni 2006
de jaarlijks te verstrekken informatie moeten indienen
bij de CBFA.

De bepalingen in dit hoofdstuk die betrekking heb-
ben op, of zijn geformuleerd onder verwijzing naar, een
emittent, betreffen uitsluitend emittenten als bedoeld in
het eerste lid.

Toutefois, le titre II de la présente loi ne s’applique
pas aux parts acquises ou cédées dans des organis-
mes de placement collectif autres que ceux du type
fermé.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut étendre en tout ou
en partie l’application du titre II de la présente loi  et
rendre certaines dispositions des arrêtés pris en exécu-
tion du titre II de la présente loi applicables en tout ou
en partie  aux participations importantes dans des émet-
teurs dont les actions sont admises à la négociation sur
un MTF ou y sont négociées. Le Roi peut, dans ce ca-
dre, adapter les règles du titre II ou des arrêtés pris
pour son exécution, en fonction des spécificités du MTF
concerné.

Le cas échéant, le Roi peut, dans l’exercice de l’ha-
bilitation prévue au présent article, définir des règles
pour certains types d’émetteurs, pour certains types de
MTF ou pour les MTF déterminés qu’Il désigne.

CHAPITRE III

 Participations dans des émetteurs dont la Belgi-
que est l’État membre d’origine

Section I

Émetteurs concernés

Art. 5

Le présent chapitre s’applique aux participations dans
des émetteurs ayant leur siège statutaire en Belgique
et aux participations dans des émetteurs ayant leur siège
statutaire dans un pays non membre de l’Espace éco-
nomique européen et qui doivent déposer auprès de la
CBFA l’information annuelle, conformément aux dispo-
sitions du titre X de la loi du 16 juin 2006.

Les dispositions du présent chapitre qui portent sur
un émetteur ou font référence à un émetteur concer-
nent exclusivement les émetteurs visés à l’alinéa 1er.
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Afdeling II

 Verplichtingen voor houders van belangrijke
deelnemingen

Onderafdeling I

Kennisgevingsplicht

Art. 6

 § 1.  Elke natuurlijke of rechtspersoon die, recht-
streeks of onrechtstreeks, stemrechtverlenende effec-
ten van een emittent verwerft, geeft aan deze laatste en
aan de CBFA kennis van het aantal en van het percen-
tage van de bestaande stemrechten dat hij ten gevolge
van de verwerving houdt, wanneer de stemrechten ver-
bonden aan de stemrechtverlenende effecten die hij
houdt 5% of meer bereiken van het totaal van de be-
staande stemrechten.

Deze kennisgeving is eveneens verplicht in geval van
verwerving, rechtstreeks of onrechtstreeks, van
stemrechtverlenende effecten, wanneer als gevolg hier-
van het aantal stemrechten 10%, 15%, 20% enzovoort,
telkens per schijf van 5 procentpunten, bereikt of over-
schrijdt van het totaal van de bestaande stemrechten.

Een zelfde kennisgeving is eveneens verplicht bij
overdracht, rechtstreeks of onrechtstreeks, van
stemrechtverlenende effecten, wanneer als gevolg hier-
van de stemrechten dalen onder één van de drempel-
waarden bedoeld in het eerste of in het tweede lid.

§ 2.  Wanneer voor de eerste maal aandelen van een
emittent tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt worden toegelaten, wordt een zelfde kennisge-
ving verricht door elke natuurlijke of rechtspersoon die
op dat ogenblik, rechtstreeks of onrechtstreeks,
stemrechtverlenende effecten houdt van deze emittent,
wanneer de stemrechten verbonden aan die stemrecht-
verlenende effecten 5% of meer vertegenwoordigen van
het totaal van de bestaande stemrechten.

§ 3.  Wanneer ten gevolge van gebeurtenissen die
de verdeling van de stemrechten hebben gewijzigd het
percentage van de stemrechten verbonden aan de recht-
streeks of onrechtstreeks gehouden stemrecht-
verlenende effecten de in § 1 vastgelegde drempel-
waarden bereikt, overschrijdt of onderschrijdt, is een
zelfde kennisgeving verplicht, ook al vond er geen
verwerving of overdracht plaats.

Section II

Obligations des détenteurs de participations
importantes

Sous-section I

Obligation de notification

Art. 6

§ 1er.  Toute personne physique ou morale qui ac-
quiert, directement ou indirectement, des titres confé-
rant le droit de vote d’un émetteur notifie à celuici et à la
CBFA le nombre et le pourcentage de droits de vote
qu’elle détient à la suite de cette acquisition, lorsque les
droits de vote attachés aux titres conférant le droit de
vote atteignent une quotité de 5% ou plus du total des
droits de vote existants.

Cette notification est également obligatoire en cas
d’acquisition, directe ou indirecte, de titres conférant le
droit de vote, lorsqu’à la suite de cette acquisition le
nombre de droits de vote atteint ou dépasse une quo-
tité de 10%, de 15%, de 20%, et ainsi de suite par tran-
che de cinq points de pourcentage, du total des droits
de vote existants.

Une même notification est également obligatoire en
cas de cession, directe ou indirecte, de titres conférant
le droit de vote, lorsqu’à la suite de cette cession les
droits de vote retombent en dessous d’un des seuils
visés aux alinéas 1er ou 2.

§ 2.  Lorsque les actions d’un émetteur sont admises
pour la première fois à la négociation sur un marché
réglementé, une même notification est effectuée par
toute personne physique ou morale qui détient à ce
moment, directement ou indirectement, des titres de cet
émetteur conférant le droit de vote et que les droits de
vote liés à ces titres représentent 5% ou plus du total
des droits de vote existants.

§ 3.  Lorsque, à la suite d’événements qui ont modi-
fié la répartition des droits de vote, le pourcentage de
droits de vote attachés aux titres conférant le droit de
vote, détenus directement ou indirectement, atteint,
dépasse ou tombe en dessous des seuils fixés au § 1er,
une même notification est obligatoire, même s’il n’y a
eu ni acquisition ni cession.
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Deze kennisgeving gebeurt op basis van de overeen-
komstig artikel 15 door de emittent openbaar gemaakte
informatie.

§ 4.  Wanneer natuurlijke of rechtspersonen een ak-
koord van onderling overleg sluiten, wijzigen of beëindi-
gen, is een zelfde kennisgeving verplicht wanneer, als
gevolg daarvan, het percentage van de stemrechten
waarop dit akkoord slaat, dan wel het percentage van
een bij het akkoord betrokken partij, een in § 1 vastge-
legde drempelwaarde bereikt, overschrijdt of onder-
schrijdt, ook al vond er geen verwerving of overdracht
plaats.

Wanneer natuurlijke of rechtspersonen een akkoord
van onderling overleg wijzigen, is een zelfde kennisge-
ving eveneens verplicht wanneer, als gevolg daarvan,
de aard van het  akkoord van onderling overleg wijzigt.

In de aan de emittent te verrichten kennisgeving moet
de naam van een natuurlijke persoon evenwel niet ver-
meld worden indien deze, wanneer geen rekening wordt
gehouden met de stemrechtverlenende effecten van de
andere bij het onderling overleg betrokken partijen, recht-
streeks of onrechtstreeks, stemrechten houdt die hetzij
het in § 1, eerste lid bedoelde quotum hetzij een lager
quotum, in overeenstemming met artikel 18, tweede lid,
niet bereiken en bovendien een belang heeft in de be-
trokken emittent dat minder bedraagt dan 3% van de
stemrechtverlenende effecten.

§ 5.  Voor de toepassing van dit artikel wordt een
natuurlijke of rechtspersoon geacht onrechtstreeks
stemrechtverlenende effecten van een emittent te ver-
werven, over te dragen of te houden:

1°  wanneer stemrechtverlenende effecten worden
verworven, overgedragen of gehouden door een derde
die, ongeacht in wiens naam hij optreedt, optreedt voor
rekening van deze natuurlijke of rechtspersoon;

2°  wanneer stemrechtverlenende effecten worden
verworven, overgedragen of gehouden door een door
deze natuurlijke of rechtspersoon gecontroleerde on-
derneming; of

3°  wanneer deze natuurlijke of rechtspersoon de con-
trole verwerft of overdraagt over een onderneming die
stemrechtverlenende effecten houdt in een emittent.

Voor de toepassing van het eerste lid, worden onder
stemrechtverlenende effecten die worden verworven,
overgedragen of gehouden door een derde, door een
gecontroleerde onderneming of door een onderneming
waarover de controle wordt verworven of overgedragen,
ook stemrechtverlenende effecten verstaan waarop een
door hen gesloten akkoord van onderling overleg slaat.

La notification est effectuée sur la base des informa-
tions publiées par l’émetteur conformément à l’article
15.

§ 4.  Lorsque des personnes physiques ou morales
concluent, modifient ou mettent fin à un accord d’action
de concert, une même notification est obligatoire lors-
qu’en conséquence de ces événements, le pourcentage
des droits de vote concernés par l’accord, ou le pour-
centage d’une des parties à l’accord, atteint, dépasse
ou tombe en dessous des seuils fixés au § 1er, même
s’il n’y a eu ni acquisition ni cession.

Lorsque des personnes physiques ou morales modi-
fient un accord d’action de concert, une même notifica-
tion est également obligatoire lorsque la nature de l’ac-
cord d’action de concert s’en trouve modifiée.

La notification à adresser à l’émetteur ne doit toute-
fois pas mentionner le nom d’une personne physique si
celle-ci, compte non tenu des titres conférant le droit de
vote détenus par les autres parties à l’accord d’action
de concert, détient directement ou indirectement des
droits de vote qui n’atteignent pas soit la quotité visée
au § 1er, alinéa 1er, soit une quotité inférieure, conforme
à l’article 18, alinéa 2, et détient en outre dans l’émet-
teur concerné un intérêt représentant moins de 3% des
titres conférant le droit de vote.

§ 5.  Pour l’application du présent article, toute per-
sonne physique ou morale est, dans les cas suivants,
réputée acquérir, céder ou détenir indirectement des ti-
tres conférant le droit de vote d’un émetteur:

1°  lorsque des titres conférant le droit de vote sont
acquis, cédés ou détenus par un tiers agissant pour
compte de cette personne physique ou morale, que ce
tiers agisse ou non en nom propre;

2°  lorsque des titres conférant le droit de vote sont
acquis, cédés ou détenus par une entreprise contrôlée
par cette personne physique ou morale; ou

3°  lorsque cette personne physique ou morale ac-
quiert ou cède le contrôle d’une entreprise qui détient
des titres conférant le droit de vote d’un émetteur.

Pour l’application de l’alinéa 1er, les titres conférant le
droit de vote qui sont acquis, cédés ou détenus par un
tiers, par une entreprise contrôlée ou par une entreprise
dont le contrôle est acquis ou cédé, incluent les titres
conférant le droit de vote qui font l’objet d’un accord
d’action de concert conclu par ceux-ci. La notification à
adresser à l’émetteur ne doit toutefois pas mentionner
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In de aan de emittent te verrichten kennisgeving moet
de naam van een natuurlijke persoon evenwel niet ver-
meld worden indien deze, wanneer geen rekening wordt
gehouden met de stemrechtverlenende effecten van de
andere partijen bij het onderling overleg afgesloten door
een in het eerste lid vermelde derde of onderneming,
rechtstreeks of onrechtstreeks stemrechten houdt die
hetzij het in § 1, eerste lid bedoelde quotum hetzij een
lager quotum, in overeenstemming met artikel 18,
tweede lid, niet bereiken en bovendien een belang in de
betrokken emittent heeft dat minder bedraagt dan 3%
van de stemrechtverlenende effecten.

Wanneer een derde in eigen naam maar voor reke-
ning van een andere natuurlijke of rechtspersoon op-
treedt, geldt de kennisgevingsplicht van dit artikel ook
voor deze derde.

§ 6. De Koning bepaalt op advies van de CBFA de
concrete invulling van de kennisgevingsplicht als be-
doeld in §§ 4 en 5.

§ 7.  De door de Koning op advies van de CBFA be-
paalde financiële instrumenten die het recht verlenen
om reeds uitgegeven stemrechtverlenende effecten te
verwerven, worden, onder de door de Koning op advies
van de CBFA vastgestelde voorwaarden, voor de toe-
passing van titel II van deze wet gelijkgesteld met
stemrechtverlenende effecten.

Art. 7

De regels inzake kennisgeving als bedoeld in artikel
6, zijn ook van toepassing wanneer een natuurlijke of
rechtspersoon, rechtstreeks of onrechtstreeks in de zin
van artikel 6, § 5, stemrechten verwerft, overdraagt of
het recht heeft die uit te oefenen in een van de volgende
gevallen of een combinatie daarvan:

1°  een overeenkomst waarin een tijdelijke en be-
taalde overdracht van stemrechten is geregeld;

2°  een inpandgeving van stemrechtverlenende ef-
fecten, mits de pandhouder de stemrechten controleert;

3°  een vruchtgebruik over stemrechtverlenende ef-
fecten, mits de vruchtgebruiker de stemrechten contro-
leert;

4°  een inbewaringgeving van stemrechtverlenende
effecten, mits de bewaarnemer, bij gebreke van speci-
fieke instructies van de effectenhouders, de stemrech-
ten naar eigen goeddunken kan uitoefenen;

5°  een volmacht, mits de volmachtdrager, bij gebreke
van specifieke instructies van de effectenhouders, de
stemrechten naar eigen goeddunken kan uitoefenen.

le nom d’une personne physique si celle-ci, compte non
tenu des titres conférant le droit de vote détenus par les
autres parties à l’accord d’action de concert conclu par
un tiers ou une entreprise visé à l’alinéa 1er, détient di-
rectement ou indirectement des droits de vote qui n’at-
teignent pas soit la quotité visée au § 1er, alinéa 1er, soit
une quotité inférieure, conforme à l’article 18, alinéa 2,
et détient en outre dans l’émetteur concerné un intérêt
représentant moins de 3% des titres conférant le droit
de vote.

Lorsqu’un tiers agit en nom propre, mais pour compte
d’une autre personne physique ou morale, l’obligation
de notification du présent article s’applique également
à ce tiers.

§ 6. Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les mo-
dalités de l’obligation de notification visée aux §§ 4 et 5.

§ 7.  Les instruments financiers, déterminés par le
Roi sur avis de la CBFA, qui confèrent le droit d’acqué-
rir des titres conférant le droit de vote déjà émis sont,
pour l’application du titre II de la présente loi, aux condi-
tions arrêtées par le Roi sur avis de la CBFA, assimilés
à des titres conférant le droit de vote.

Art. 7

Les règles relatives à la notification visée à l’article 6
s’appliquent également lorsque, directement ou indirec-
tement au sens de l’article 6, § 5, une personne physi-
que ou morale acquiert ou cède des droits de vote ou
dispose du droit d’exercer ceux-ci, dans un des cas sui-
vants ou une combinaison de ces cas:

1°  une convention prévoyant un transfert temporaire
et à titre onéreux des droits de vote;

2°  un nantissement de titres conférant le droit de
vote, à condition que le détenteur du gage contrôle les
droits de vote;

3°  un usufruit portant sur des titres conférant le droit
de vote, à condition que l’usufruitier contrôle les droits
de vote;

4°  un dépôt de titres conférant le droit de vote, à
condition que le dépositaire puisse, en l’absence d’ins-
tructions spécifiques des détenteurs des titres, exercer
les droits de vote comme il l’entend;

5°  une procuration, à condition que le mandataire
puisse, en l’absence d’instructions spécifiques des dé-
tenteurs des titres, exercer les droits de vote comme il
l’entend.
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Dezelfde regels zijn eveneens van toepassing bij de
wijziging of de beëindiging van de in het eerste lid be-
doelde gevallen, behalve, onder de door de Koning op
advies van de CBFA bepaalde voorwaarden, bij
beëindiging van het in het eerste lid, 5°, bedoelde ge-
val.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA welke per-
sonen kennisgevingsplichtig zijn in de in het eerste lid
beschreven gevallen, alsmede voor de effecten die
worden gehouden in onverdeeldheid.

Onderafdeling II

Berekening van de quota

Art. 8

De stemrechtenquota als bedoeld in artikel 6 worden
berekend:

1°  voor de toepassing van artikel 6, § 1, of van arti-
kel 7, op de dag van de verwerving of de overdracht;

2°  voor de toepassing van artikel 6, § 2, op de dag
van de toelating tot de verhandeling op een geregle-
menteerde markt;

3°  voor de toepassing van artikel 6, § 3, op de dag
van de gebeurtenis die de verdeling van de stemrech-
ten heeft gewijzigd;

4°  voor de toepassing van artikel 6, § 4, op de dag
van het sluiten, wijzigen of beëindigen van het akkoord
van onderling overleg.

Bij deze berekening wordt rekening gehouden met
het aantal bestaande stemrechten zoals dit blijkt uit de
overeenkomstig artikel 15 door de emittent openbaar
gemaakte informatie.

Art. 9

§ 1. Voor de berekening van de stemrechtenquota
als bedoeld in artikel 6:

1°  worden de stemrechtverlenende effecten in aan-
merking genomen a rato van het aantal bestaande stem-
rechten waarop zij recht geven; en

2°  worden de stemrechten verbonden aan stemrecht-
verlenende effecten in aanmerking genomen niettegen-
staande de gebeurlijke opschorting van de uitoefening
ervan.

§ 2.  Voor de berekening van de stemrechtenquota
als bedoeld in artikel 6 voegt een natuurlijke of rechts-

Les mêmes règles s’appliquent également en cas de
modification ou de cessation des situations visées à l’ali-
néa 1er, sauf en cas de cessation de la situation visée à
l’alinéa 1er, 5°, aux conditions arrêtées par le Roi, sur
avis de la CBFA.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les person-
nes tenues à notification dans les cas énumérés à l’ali-
néa 1er, ainsi que dans le cas de titres détenus en indivi-
sion.

Sous-section II

Calcul des quotités

Art. 8

Les quotités de droits de vote visées à l’article 6 sont
calculées:

1°  pour l’application de l’article 6, § 1er, ou de l’article
7, au jour de l’acquisition ou de la cession;

2°  pour l’application de l’article 6, § 2, au jour de
l’admission à la négociation sur un marché réglementé;

3°  pour l’application de l’article 6, § 3, au jour de
l’événement qui a modifié la répartition des droits de
vote;

4°  pour l’application de l’article 6, § 4, au jour de la
conclusion, de la modification ou de la fin de l’accord
d’action de concert.

Ce calcul tient compte du nombre de droits de vote
existants, tel qu’il ressort des informations publiées par
l’émetteur conformément à l’article 15.

Art. 9

§ 1er. Pour le calcul des quotités de droits de vote
visées à l’article 6, il est tenu compte:

1°  des titres conférant le droit de vote, à concur-
rence du nombre de droits de vote existants auxquels
ces titres donnent droit; et

2°  des droits de vote attachés aux titres conférant le
droit de vote, nonobstant la suspension éventuelle de
leur exercice.

§ 2.  Pour le calcul des quotités de droits de vote
visées à l’article 6, il y a lieu d’additionner les participa-
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persoon zijn deelnemingen als bedoeld in artikel 6 en
zijn deelnemingen als bedoeld in artikel 7 samen.

§ 3.  Voor de berekening van de stemrechtenquota
als bedoeld in artikel 6:

1°  worden de deelnemingen als bedoeld in de arti-
kelen 6 en 7 van een derde die optreedt voor rekening
van een andere persoon, meegerekend in hoofde van
die laatste persoon, en dit ongeacht in wiens naam deze
derde optreedt;

2°  worden in hoofde van de controlerende natuur-
lijke of rechtspersoon diens deelnemingen als bedoeld
in de artikelen 6 en 7 samengevoegd met de deelne-
mingen als bedoeld in de artikelen 6 en 7 van  door die
persoon gecontroleerde ondernemingen; en

3°  voegen in onderling overleg handelende perso-
nen de stemrechten waarop hun akkoord slaat samen.

Voor de toepassing van het eerste lid, 1° en 2°, wor-
den onder deelnemingen van een derde of van een ge-
controleerde onderneming ook verstaan de stemrech-
ten waarop een door hen gesloten akkoord van onderling
overleg slaat.

Onderafdeling III

Ontheffingen

Art. 10

 § 1.  Er is geen kennisgevingsplicht met betrekking
tot stemrechtverlenende effecten die uitsluitend worden
verworven voor de verrekening en vereffening van trans-
acties binnen drie handelsdagen na de transactie.

§ 2.  Er rust geen kennisgevingsplicht op
bewaarnemers die stemrechtverlenende effecten hou-
den in hun hoedanigheid van bewaarnemer, mits die
bewaarnemers de aan die effecten verbonden stemrech-
ten alleen kunnen uitoefenen na daartoe schriftelijk dan
wel langs elektronische weg instructies te hebben ont-
vangen.

§ 3.  Er is geen kennisgevingsplicht met betrekking
tot het bezit, de verwerving of de overdracht van een
deelneming die de drempelwaarde van 5% of in voor-
komend geval een lagere statutaire drempel overeen-
komstig de in uitvoering van artikel 18 genomen beslui-
ten, bereikt, overschrijdt of onderschrijdt door een
marktmaker, handelend in zijn hoedanigheid van markt-
maker, mits deze:

tions visées à l’article 6 et celles visées à l’article 7, dé-
tenues par une même personne physique ou morale.

§ 3.  Pour le calcul des quotités de droits de vote
visées à l’article 6:

1°  les participations visées aux articles 6 et 7, déte-
nues par un tiers qui agit pour compte d’une autre per-
sonne, sont additionnées dans le chef de cette dernière
personne, que ce tiers agisse ou non en nom propre;

2°  il y a lieu d’additionner, dans le chef de la per-
sonne physique ou morale détenant le contrôle, aux
participations visées aux articles 6 et 7 qu’elle détient,
les participations visées aux articles 6 et 7 détenues
par les entreprises contrôlées par cette personne; et

3°  les personnes agissant de concert additionnent
tous les droits de vote visés par leur accord.

Pour l’application de l’alinéa 1er, 1° et 2°, les partici-
pations d’un tiers ou d’une entreprise contrôlée incluent
les droits de vote qui font l’objet d’un accord d’action de
concert conclu par ceux-ci.

Sous-section III

Exemptions

Art. 10

§ 1er.  L’obligation de notification ne s’applique pas
aux titres conférant le droit de vote acquis aux seules
fins de la compensation ou du règlement de transac-
tions dans les trois jours de cotation après la transac-
tion.

§ 2.  L’obligation de notification ne s’applique pas aux
dépositaires qui détiennent des titres conférant le droit
de vote en leur qualité de dépositaire, pour autant qu’ils
ne puissent exercer les droits de vote attachés à ces
titres que si instruction leur en a été donnée par écrit ou
par voie électronique.

§ 3.  L’obligation de notification ne s’applique pas à la
détention, l’acquisition ou la cession, par un teneur de
marché agissant en cette qualité, d’une participation
atteignant le seuil de 5%, ou, le cas échéant, un seuil
statutaire inférieur adopté conformément aux arrêtés pris
en exécution de l’article 18, ou passant audessus ou en
dessous de tels seuils, pour autant:



168 2963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

1°  van zijn lidstaat van herkomst een vergunning uit
hoofde van Richtlijn 2004/39/EG heeft gekregen; en

2°  geen inspraak uitoefent in het bestuur van de
emittent noch enige invloed uitoefent op de emittent om
hem aan te sporen die stemrechtverlenende effecten te
kopen of de prijs van de stemrechtverlenende effecten
te ondersteunen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA welke pro-
cedure de marktmaker dient na te leven om van de vrij-
stelling bedoeld in het eerste lid gebruik te kunnen ma-
ken en aan welke controlemechanismen de marktmaker
wordt onderworpen.

§ 4.  Stemrechten die in een handelsportefeuille, als
gedefinieerd in artikel 3, § 1, 4°, van de wet van 22 maart
1993 op het statuut van en het toezicht op de krediet-
instellingen, van een kredietinstelling of een beleggings-
onderneming worden gehouden, worden niet meegere-
kend voor de berekening van de stemrechten in bezit
mits:

1°  de stemrechten die in de handelsportefeuille wor-
den gehouden 5% niet overschrijden; en

2°  de kredietinstelling of de beleggingsonderneming
er zorg voor draagt dat de stemrechten verbonden aan
stemrechtverlenende effecten die in de handels-
portefeuille worden gehouden niet worden uitgeoefend
en niet anderszins worden aangewend om inspraak uit
te oefenen in het bestuur van de emittent.

§ 5.  De artikelen 6 en 7, eerste lid, 2°, zijn niet van
toepassing op stemrechtverlenende effecten verstrekt
aan of door leden van het Europees Stelsel van Cen-
trale Banken (ESCB) bij de uitoefening van hun taken
als monetaire autoriteiten, met inbegrip van stemrecht-
verlenende effecten die aan of door leden van het ESCB
in het kader van een pandgeving, retrocessie- of soort-
gelijke overeenkomst inzake liquiditeit worden verstrekt
voor monetaire beleidsdoeleinden of binnen een
betalingssysteem.

De ontheffing als bedoeld in het eerste lid geldt voor
de bovenbedoelde transacties die van korte duur zijn,
mits de aan die stemrechtverlenende effecten gehechte
stemrechten niet worden uitgeoefend.

Art. 11

 § 1.  Een gecontroleerde onderneming wordt vrijge-
steld van de verplichting de wettelijk voorgeschreven
kennisgeving te verrichten, indien de kennisgeving wordt
verricht door haar moederonderneming, of wanneer de
moederonderneming zelf een gecontroleerde onderne-
ming is, door haar eigen moederonderneming.

1°   qu’il soit agréé par son État membre d’origine en
vertu de la directive 2004/39/CE; et

2°  qu’il n’intervienne pas dans la gestion de l’émet-
teur concerné ni n’exerce aucune influence pour pous-
ser l’émetteur à acquérir ces titres conférant le droit de
vote ou à en soutenir le prix.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine la procédure
à respecter par le teneur de marché pour bénéficier de
l’exemption visée à l’alinéa 1er, ainsi que les mécanis-
mes de contrôle auxquels le teneur de marché est sou-
mis.

§ 4.  Dans le calcul des droits de vote détenus, il
n’est pas tenu compte des droits de vote détenus dans
un portefeuille de négociation, au sens de l’article 3, §
1er, 4°, de la loi du 22 mars 1993 relative au statut et au
contrôle des établissements de crédit,  d’un établisse-
ment de crédit ou d’une entreprise d’investissement,
pour autant:

1°  que les droits de vote détenus dans le portefeuille
de négociation ne dépassent pas 5%; et

2°  que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’in-
vestissement veille à ce que les droits de vote attachés
aux titres conférant le droit de vote détenus dans le por-
tefeuille de négociation ne soient ni exercés ni utilisés
autrement pour intervenir dans la gestion de l’émetteur.

§ 5.  Les articles 6 et 7, alinéa 1er, 2°, ne s’appliquent
pas aux titres conférant le droit de vote remis aux mem-
bres du Système européen de banques centrales
(SEBC) ou par ceux-ci dans l’exercice de leurs fonc-
tions d’autorités monétaires, y compris les titres confé-
rant le droit de vote remis aux membres du SEBC ou
par ceux-ci dans le cadre d’un nantissement, d’un ac-
cord de rachat ou d’un accord similaire relatif à des li-
quidités accordées à des fins de politique monétaire ou
dans le cadre d’un système de paiement.

L’exemption visée à l’alinéa 1er s’applique aux tran-
sactions visées ci-dessus qui portent sur une courte
période et à condition que les droits de vote attachés
aux titres conférant le droit de vote ne soient pas exer-
cés.

Art. 11

 § 1er.  Une entreprise contrôlée est exemptée de l’obli-
gation de procéder à la notification requise par la loi si
la notification est effectuée par son entreprise mère ou,
lorsque l’entreprise mère est elle-même une entreprise
contrôlée, par l’entreprise mère de celle-ci.
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§ 2. De moederonderneming van een beheer-
vennootschap is niet verplicht de deelnemingen uit
hoofde van de artikelen 6 en 7 samen te voegen met de
deelnemingen die worden beheerd door de beheer-
vennootschap onder de voorwaarden neergelegd in
Richtlijn 85/611/EEG, mits die beheervennootschap de
stemrechten onafhankelijk van de moederonderneming
uitoefent.

Artikel 9, § 3, eerste lid, 2°, is echter van toepassing
wanneer de moederonderneming, of een andere gecon-
troleerde onderneming van de moederonderneming,
heeft belegd in deelnemingen die door die beheer-
vennootschap worden beheerd, en de beheer-
vennootschap de aan deze deelnemingen verbonden
stemrechten niet naar eigen goeddunken, maar alleen
op grond van directe of indirecte instructies van de
moederonderneming of een andere gecontroleerde on-
derneming van de moederonderneming kan uitoefenen.

§ 3.  De moederonderneming van een beleggings-
onderneming die een vergunning heeft gekregen uit
hoofde van Richtlijn 2004/39/EG is niet verplicht haar
deelnemingen uit hoofde van de artikelen 6 en 7 samen
te voegen met de deelnemingen die deze beleggings-
onderneming per cliënt beheert in de zin van artikel 4,
lid 1, punt 9, van Richtlijn 2004/39/EG, mits

1°  de beleggingsonderneming op grond van bijlage
I, deel A, punt 4, van Richtlijn 2004/39/EG een vergun-
ning heeft om dergelijk portefeuillebeheer te verrichten;

2°  zij de aan die stemrechtverlenende effecten ver-
bonden stemrechten alleen mag uitoefenen na daartoe
schriftelijk dan wel langs elektronische weg instructies
te hebben ontvangen of er, door het treffen van pas-
sende regelingen, zorg voor draagt dat individueel
portefeuillebeheer onafhankelijk van andere diensten
wordt verricht onder voorwaarden die gelijkwaardig zijn
aan de voorwaarden waarin wordt voorzien bij Richtlijn
85/611/EEG; en

3°  de beleggingsonderneming de stemrechten onaf-
hankelijk van de moederonderneming uitoefent.

Artikel 9, § 3, eerste lid, 2°, is echter van toepassing
wanneer de moederonderneming, of een andere gecon-
troleerde onderneming van de moederonderneming,
heeft belegd in deelnemingen die door die beleggings-
onderneming worden beheerd, en de beleggings-
onderneming de aan deze deelnemingen verbonden
stemrechten niet naar eigen goeddunken maar alleen
op grond van directe of indirecte instructies van de
moederonderneming of een andere gecontroleerde on-
derneming van de moederonderneming kan uitoefenen.

§ 2. L’entreprise mère d’une société de gestion n’est
pas tenue d’agréger ses participations relevant des ar-
ticles 6 et 7 avec celles gérées par la société de gestion
dans les conditions prévues par la directive 85/611/CEE,
pour autant que cette société de gestion exerce ses
droits de vote indépendamment de l’entreprise mère.

Toutefois, l’article 9, § 3, alinéa 1er, 2°, s’applique lors-
que l’entreprise mère, ou une autre entreprise contrô-
lée par l’entreprise mère, a investi dans des participa-
tions gérées par ladite société de gestion et que celle-ci
ne peut exercer comme elle l’entend les droits de vote
attachés à ces participations et ne peut exercer ces droits
de vote que sur instructions directes ou indirectes de
l’entreprise mère ou d’une autre entreprise contrôlée par
l’entreprise mère.

§ 3.  L’entreprise mère d’une entreprise d’investisse-
ment agréée en vertu de la directive 2004/39/CE n’est
pas tenue d’agréger ses participations relevant des ar-
ticles 6 et 7 avec les participations gérées par cette en-
treprise d’investissement de manière individualisée (par
client) au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 9), de
cette directive, pour autant:

1°  que l’entreprise d’investissement soit autorisée à
fournir de tels services de gestion de portefeuille en vertu
de la section A, point 4, de l’annexe I de la directive
2004/39/CE;

2°  qu’elle ne puisse exercer les droits de vote atta-
chés à ces titres conférant le droit de vote que si elle a
reçu des instructions par écrit ou par voie électronique
ou qu’elle garantisse, par la mise en place de mécanis-
mes appropriés, que les services de gestion individuali-
sée de portefeuille sont rendus indépendamment de tout
autre service dans des conditions équivalentes à celles
prévues par la directive 85/611/CEE; et

3°  que l’entreprise d’investissement exerce ses droits
de vote indépendamment de l’entreprise mère.

Toutefois, l’article 9, § 3, alinéa 1er, 2°, s’applique lors-
que l’entreprise mère, ou une autre entreprise contrô-
lée par l’entreprise mère, a investi dans des participa-
tions gérées par ladite entreprise d’investissement et
que celle-ci ne peut exercer comme elle l’entend les
droits de vote attachés à ces participations et ne peut
exercer ces droits de vote que sur instructions directes
ou indirectes de l’entreprise mère ou d’une autre entre-
prise contrôlée par l’entreprise mère.
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§ 4.  Op advies van de CBFA verduidelijkt de Koning
de voorwaarden van onafhankelijkheid waaraan beheer-
vennootschappen en hun moederondernemingen, of
beleggingsondernemingen en hun moeder-
ondernemingen, voor de toepassing van § 2 en § 3
moeten voldoen, bepaalt Hij welke procedure dient te
worden nageleefd om van deze vrijstelling gebruik te
kunnen maken en bepaalt Hij wat voor toepassing van
§ 2 en § 3 moet worden verstaan onder directe of indi-
recte instructies.

§ 5.  Ondernemingen waarvan de statutaire zetel ge-
legen is in een staat die geen lid is van de Europese
Economische Ruimte en die overeenkomstig artikel 5,
lid 1, van Richtlijn 85/611/EEG of, met betrekking tot
portefeuillebeheer overeenkomstig bijlage I, deel A, punt
4, van Richtlijn 2004/39/EG, een vergunning nodig zou-
den hebben indien hun statutaire zetel of (alleen voor
beleggingsondernemingen) hun hoofdkantoor in de Eu-
ropese Economische Ruimte gelegen was, zijn onder
de voorwaarden van § 2 en § 3 ook vrijgesteld van de
samenvoeging van deelnemingen met de deelnemin-
gen van hun moederonderneming mits zij aan gelijk-
waardige voorwaarden op het gebied van onafhanke-
lijkheid als beheervennootschappen of
beleggingsondernemingen voldoen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer
een derde land geacht wordt onafhankelijkheids-
voorwaarden te stellen die gelijkwaardig zijn  en welke
procedure dient te worden nageleefd om van de vrij-
stelling bedoeld in het eerste lid gebruik te kunnen ma-
ken.

Onderafdeling IV

 Tijdstip, inhoud en vorm van de kennisgeving

Art. 12

De kennisgeving gebeurt zo spoedig mogelijk en ui-
terlijk binnen een termijn van vier handelsdagen aan-
vangend op de handelsdag na de datum waarop:

1°  de kennisgevingsplichtige persoon kennis krijgt
van de verwerving of overdracht, of het recht om stem-
rechten uit te oefenen, of waarop deze, gezien de om-
standigheden, daarvan kennis had moeten krijgen, on-
geacht de datum waarop de verwerving, overdracht of
het recht om stemrechten uit te oefenen effect sorteert;

2°  in het in artikel 6, § 2, bedoelde geval, de aande-
len voor de eerste maal verhandeld worden op de gere-
glementeerde markt;

§ 4.  Le Roi, sur avis de la CBFA, précise les condi-
tions d’indépendance auxquelles doivent satisfaire, pour
l’application des §§ 2 et 3, les sociétés de gestion et
leurs entreprises mères, ou les entreprises d’investis-
sement et leurs entreprises mères; Il détermine la pro-
cédure à suivre pour bénéficier de cette exemption et
détermine ce qu’il y a lieu d’entendre par instructions
directes ou indirectes pour l’application des §§ 2 et 3.

§ 5.  Les entreprises ayant leur siège statutaire dans
un pays non membre de l’Espace économique euro-
péen et qui auraient dû être agréées conformément à
l’article 5, paragraphe 1er, de la directive 85/611/CEE
ou, s’agissant de la gestion de portefeuille, en vertu de
la section A, point 4, de l’annexe I de la directive 2004/
39/CE si leur siège statutaire ou, uniquement dans le
cas d’une entreprise d’investissement, leur siège cen-
tral, s’était trouvé dans l’Espace économique européen
sont également exemptées de l’obligation d’agréger leur
participations avec celles de leur entreprise mère aux
conditions énumérées aux §§ 2 et 3 à condition qu’elles
respectent des conditions d’indépendance équivalen-
tes à celles imposées aux sociétés de gestion ou aux
entreprises d’investissement.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand un pays
tiers est considéré imposer des conditions d’indépen-
dance équivalentes ainsi que la procédure à respecter
pour pouvoir bénéficier de l’exemption visée à l’alinéa
1er.

Sous-section IV

Moment, contenu et forme de la notification

Art. 12

La notification est effectuée le plus tôt possible et au
plus tard dans un délai de quatre jours de cotation, com-
mençant le jour de cotation suivant la date à laquelle:

1°  la personne tenue à notification a connaissance
de l’acquisition ou de la cession, ou du droit d’exercer
des droits de vote, ou à laquelle elle aurait dû en avoir
connaissance, compte tenu des circonstances, quelle
que soit la date à laquelle l’acquisition, la cession ou le
droit d’exercer des droits de vote prend effet;

2°  les actions sont négociées pour la première fois
sur un marché réglementé, dans le cas visé à l’article 6,
§ 2;
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3°  de kennisgevingsplichtige persoon overeenkom-
stig artikel 15 in kennis wordt gesteld van de gebeurte-
nis genoemd in artikel 6, § 3;

4°  in het in artikel 6, § 4, bedoelde geval, het ak-
koord wordt gesloten, gewijzigd of beëindigd;

5°  de nalatenschap wordt aanvaard, in voorkomend
geval onder voorrecht van boedelbeschrijving voor deel-
nemingen verworven door erfopvolging.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer
iemand, gezien de omstandigheden, geacht moet wor-
den kennis te krijgen van een verwerving of overdracht,
of het recht om stemrechten uit te oefenen.

Art. 13

De Koning bepaalt op advies van de CBFA de inhoud
van de kennisgevingen die moeten worden verricht. Hij
kan eveneens op advies van de CBFA de vorm van de
kennisgevingen bepalen.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA eveneens
de nadere regels voor de overmaking van de kennisge-
vingen aan de emittent en aan de CBFA.

AFDELING III

 Verplichtingen voor emittenten

Art. 14

Onverminderd de toepassing van de wetgeving in-
zake de openbaarmaking van voorkennis, maakt de
emittent die een kennisgeving heeft ontvangen, alle erin
vervatte informatie uiterlijk drie handelsdagen na ont-
vangst openbaar.

In afwijking van het eerste lid maakt de emittent die
zelf een kennisgeving doet, ingevolge het bezit, de
verwerving of de overdracht van eigen deelnemingen
als bedoeld in de artikelen 6 en 7, deze openbaar uiter-
lijk binnen een termijn van vier handelsdagen na de ge-
beurtenis die aanleiding geeft tot de kennisgevingsplicht.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA de na-
dere regels voor de openbaarmaking van de informatie
alsook de nadere regels voor de opslag van de open-
baar gemaakte informatie.

Emittenten naar Belgisch recht vermelden in de toe-
lichting bij hun jaarrekening, in de staat betreffende het
kapitaal, hun aandeelhoudersstructuur op balansdatum,
zoals die blijkt uit de ontvangen kennisgevingen.

3°  la personne tenue à notification est informée de
l’événement visé à l’article 6, § 3, conformément à l’ar-
ticle 15;

4°  l’accord est conclu, modifié ou se termine, dans le
cas visé à l’article 6, § 4;

5°  la succession est acceptée, le cas échéant sous
bénéfice d’inventaire, pour les participations acquises
par succession.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand, eu
égard aux circonstances, une personne doit être répu-
tée avoir connaissance d’une acquisition ou d’une ces-
sion, ou du droit d’exercer des droits de vote.

Art. 13

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine le contenu
des notifications à effectuer. Il peut également, sur avis
de la CBFA, déterminer la forme des notifications.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine également
les modalités de transmission des notifications tant à
l’émetteur qu’à la CBFA.

SECTION III

Obligations des émetteurs

Art. 14

 Sans préjudice de l’application de la législation rela-
tive à la publication des informations privilégiées, l’émet-
teur qui a reçu une notification publie toutes les infor-
mations contenues dans la notification au plus tard dans
les trois jours de cotation qui suivent sa réception.

Par dérogation à l’alinéa 1er, l’émetteur qui effectue
lui-même une notification à la suite de la détention, de
l’acquisition ou de la cession de ses propres participa-
tions visées aux articles 6 et 7, la publie sans délai et au
plus tard quatre jours de cotation après l’événement qui
a donné lieu à l’obligation de notification.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités
de publication de ces informations ainsi que les modali-
tés de stockage des informations publiées.

Les émetteurs de droit belge mentionnent dans l’an-
nexe à leurs comptes annuels relative à l’état du capi-
tal, la structure de leur actionnariat à la date de clôture
des comptes, telle qu’elle résulte des déclarations qu’ils
ont reçues.
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Art. 15

§ 1.  Onverminderd de toepassing van de wetgeving
inzake de openbaarmaking van voorkennis, maakt de
emittent het totale kapitaal, het totale aantal stemrecht-
verlenende effecten en stemrechten alsook het aantal
stemrechtverlenende effecten en stemrechten per ca-
tegorie openbaar uiterlijk op het einde van elke
kalendermaand waarin een van deze aantallen is ge-
stegen of gedaald.

Bij elke openbaarmaking als bedoeld in het eerste
lid, maakt de emittent bovendien, in voorkomend geval,
melding van het totale aantal in stemrechtverlenende
effecten converteerbare obligaties en al dan niet in ef-
fecten belichaamde rechten om in te schrijven op nog
niet uitgegeven stemrechtverlenende effecten, van het
totale aantal stemrechten dat bij uitoefening van die
conversie- of inschrijvingsrechten kan worden verkre-
gen en van het totale aantal aandelen zonder stemrecht.

Wanneer de emittent de informatie bedoeld in het eer-
ste en tweede lid openbaar maakt, maakt hij ze tegelij-
kertijd over aan de CBFA.

§ 2.  Wanneer voor de eerste maal aandelen van een
emittent tot de verhandeling op een gereglementeerde
markt worden toegelaten, wordt een zelfde openbaar-
making en overmaking aan de CBFA gedaan op de da-
tum waarop de aandelen voor de eerste maal verhan-
deld worden op de gereglementeerde markt.

§ 3.  De Koning bepaalt op advies van de CBFA de
nadere regels voor de openbaarmaking van deze infor-
matie, de nadere regels voor de opslag ervan, alsook de
nadere regels voor de overmaking ervan aan de CBFA.

Art. 16

De CBFA kan emittenten waarvan de statutaire zetel
gelegen is in een staat die geen lid is van de Europese
Economische Ruimte ontheffing verlenen van de verplich-
tingen uit hoofde van de artikelen 14 en 15 alsook van de
verplichting om kennis te geven van het bezit, de
verwerving of de overdracht van eigen deelnemingen als
bedoeld in de artikelen 6 en 7 wanneer het aantal gehou-
den stemrechten bepaalde percentages bereikt, over-
schrijdt of onderschrijdt, mits de wetgeving van het be-
trokken derde land gelijkwaardige verplichtingen oplegt.

Deze ontheffing kan evenwel geen betrekking heb-
ben op de regels voor de openbaarmaking en opslag
van informatie of voor de overmaking van informatie aan
de CBFA.

Art. 15

§ 1er.  Sans préjudice de l’application de la législation
relative à la publication des informations privilégiées,
l’émetteur publie le total du capital, le nombre total de
titres conférant le droit de vote et de droits de vote, ainsi
que, par catégorie, le nombre de titres conférant le droit
de vote et de droits de vote, au plus tard à la fin de
chaque mois civil au cours duquel une augmentation
ou une baisse de ces nombres est intervenue.

Lors de chaque publication visée à l’alinéa 1er, l’émet-
teur mentionne en outre, le cas échéant, le nombre to-
tal d’obligations convertibles en titres conférant le droit
de vote et de droits  matérialisés ou non par des titres  à
la souscription de titres conférant le droit de vote non
encore émis, le nombre total de droits de vote qui résul-
terait de l’exercice de ces droits de conversion ou de
souscription, et le nombre total d’actions sans droit de
vote.

Lorsque l’émetteur publie les informations visées aux
alinéas 1er et 2, il les communique simultanément à la
CBFA.

§ 2.  Lorsque les actions d’un émetteur sont admises
pour la première fois à la négociation sur un marché
réglementé, une même publication et une même com-
munication à la CBFA sont effectuées à la date à la-
quelle les actions sont négociées pour la première fois
sur ce marché réglementé.

§ 3.  Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les mo-
dalités de publication de ces informations, les modali-
tés de leur stockage ainsi que les modalités de leur trans-
mission à la CBFA.

Art. 16

La CBFA peut exempter des émetteurs ayant leur
siège statutaire dans un pays non membre de l’Espace
économique européen des obligations résultant des ar-
ticles 14 et 15 ainsi que de l’obligation de notification de
la détention, de l’acquisition ou de la cession de ses
propres participations visées aux articles 6 et 7, quand
le nombre de droits de vote détenus atteint, dépasse ou
tombe en dessous de certains pourcentages, à condi-
tion que la législation du pays tiers concerné fixe des
obligations équivalentes.

Cette exemption ne peut toutefois porter sur les mo-
dalités de publication et de stockage des informations
ou leurs modalités de transmission à la CBFA.
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Een ontheffing van de verplichting uit hoofde van ar-
tikel 15 die wordt verleend aan een emittent, stelt de
kennisgevingsplichtige personen niet vrij van hun ver-
plichtingen, inzonderheid uit hoofde van de artikelen 6,
§ 3, 8 en 12.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA wanneer
de wetgeving van een derde land geacht wordt gelijk-
waardige verplichtingen op te leggen.

Afdeling IV

Taalregeling

Art. 17

Een kennisgeving wordt opgesteld door de kennis-
gever in het Nederlands, in het Frans of in een taal die
gangbaar is in internationale financiële kringen.

Wanneer zijn aandelen tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt zijn toegelaten,
maakt de emittent alle in de kennisgeving vervatte in-
formatie en de informatie bedoeld in artikel 15 open-
baar in het Nederlands of in het Frans, met naleving
van de eventueel geldende Belgische rechtsregels, of,
als die regels niet van toepassing zijn, in het Neder-
lands, in het Frans, of in een taal die gangbaar is in
internationale financiële kringen.

In afwijking van het voorgaande lid, mag de emittent
die een kennisgeving ontvangt in een taal die gangbaar
is in internationale financiële kringen, alle erin vervatte
informatie steeds openbaar maken in die taal.

Wanneer geen aandelen van de emittent tot de ver-
handeling op een Belgische gereglementeerde markt
zijn toegelaten, maakt de emittent alle in de kennisge-
ving vervatte informatie en de informatie bedoeld in ar-
tikel 15 openbaar in het Nederlands, in het Frans of in
een taal die gangbaar is in internationale financiële krin-
gen.

Afdeling V

 Statutaire regeling

Art. 18

§ 1.  De statuten van een emittent naar Belgisch recht
kunnen bepalen dat de voorschriften van de artikelen 6
tot 17 van deze wet ook van toepassing zijn op lagere

Une exemption de l’obligation résultant de l’article 15
accordée à un émetteur, ne dispense pas pour autant
les personnes tenues à notification de leurs obligations,
notamment en vertu des articles 6, § 3, 8 et 12.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine quand la lé-
gislation d’un pays tiers est considérée imposer des
obligations équivalentes.

Section IV

Régime linguistique

Art. 17

La notification est établie par la personne tenue à
notification en français, en néerlandais ou dans une lan-
gue usuelle dans la sphère financière internationale.

Si ses actions sont admises à la négociation sur un
marché réglementé belge, l’émetteur publie toutes les
informations contenues dans la notification, ainsi que
les informations visées à l’article 15, en français ou en
néerlandais, dans le respect des règles de droit belge
éventuellement en vigueur, ou, si ces règles ne sont
pas applicables, en français, en néerlandais ou dans
une langue usuelle dans la sphère financière internatio-
nale.

Par dérogation à l’alinéa précédent, l’émetteur qui
reçoit une notification établie dans une langue usuelle
dans la sphère financière internationale a toujours la
faculté de publier les informations qu’elle contient dans
cette langue même.

Si ses actions ne sont pas admises à la négociation
sur un marché réglementé belge, l’émetteur publie tou-
tes les informations contenues dans la notification, ainsi
que les informations visées à l’article 15, en français,
en néerlandais ou dans une langue usuelle dans la
sphère financière internationale.

Section V

Clauses statutaires

Art. 18

§ 1er.  Les statuts d’un émetteur de droit belge peu-
vent déterminer que les dispositions des articles  6 à 17
de la présente loi s’appliquent également à des quoti-
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quota dan voorgeschreven in artikel 6, § 1, eerste lid, of
op quota die gelegen zijn tussen de percentages be-
paald in artikel 6, § 1, eerste en tweede lid.

In de statuten kunnen enkel de quota 1%, 2%, 3%,
4% en 7,5% worden opgenomen.

De emittent die van deze mogelijkheid gebruik maakt,
maakt de statutaire quota openbaar en geeft hiervan
tegelijkertijd kennis aan de CBFA.

De Koning bepaalt op advies van de CBFA de na-
dere regels voor de openbaarmaking van deze infor-
matie, de nadere regels voor de opslag ervan, alsook
de nadere regels voor de overmaking ervan aan de
CBFA.

De artikelen 23 tot 24 zijn van toepassing.

§ 2.  Indien quota zoals bedoeld in § 1 worden inge-
voerd in de statuten, geven houders van deelnemingen
als bedoeld in de artikelen 6 en 7 hiervan kennis over-
eenkomstig de bepalingen van titel II van deze wet en
zijn uitvoeringsbesluiten wanneer de stemrechten die
zij bezitten de statutair bepaalde percentages bereiken
of overstijgen op het ogenblik van de invoering van de
statutaire quota en zulks binnen de tien handelsdagen
na de openbaarmaking van de statutaire quota door de
emittent en ongeacht of een verwerving of overdracht
plaatsvindt of niet.

HOOFDSTUK IV

Deelnemingen in emittenten waarvan aandelen tot
de verhandeling op een Belgische

gereglementeerde markt zijn toegelaten maar
waarvoor België niet de lidstaat van herkomst is

Afdeling I

Geviseerde emittenten

Art. 19

Dit hoofdstuk is van toepassing op deelnemingen in
emittenten die niet bedoeld worden in artikel 5 en waar-
van aandelen al dan niet uitsluitend tot de verhandeling
op een Belgische gereglementeerde markt zijn toegela-
ten.

tés inférieures à celles prescrites à l’article 6, § 1er, ali-
néa 1er, ou à des quotités se situant entre les pourcen-
tages définis à l’article 6, § 1er, alinéas 1er et 2.

Seules les quotités de 1%, 2%, 3%, 4% et 7,5% peu-
vent figurer dans les statuts.

L’émetteur qui a recours à cette possibilité, publie les
quotités statutaires et les communique simultanément
à la CBFA.

Le Roi, sur avis de la CBFA, détermine les modalités
de publication de ces informations, les modalités de leur
stockage ainsi que les modalités de leur communica-
tion à la CBFA.

Les articles 23 à 24 sont d’application.

§ 2.  Si des quotités visées au § 1er sont introduites
dans les statuts, les détenteurs des participations vi-
sées aux articles 6 et 7 notifient celles-ci conformément
aux dispositions du titre II de la présente loi et de ses
arrêtés d’exécution lorsque les droits de vote qu’ils dé-
tiennent atteignent ou dépassent les pourcentages sti-
pulés dans les statuts au moment de l’introduction des
quotités statutaires, dans un délai de dix jours de cota-
tion après la publication des quotités statutaires par
l’émetteur, et ce indépendamment du fait qu’il y ait eu
ou non acquisition ou cession.

CHAPITRE IV

Participations dans des émetteurs dont les ac-
tions sont admises à la négociation sur un marché
réglementé belge, mais dont la Belgique n’est pas

l’État membre d’origine

Section I

Émetteurs visés

Art. 19

 Le présent chapitre s’applique aux participations dans
des émetteurs non visés à l’article 5 et dont les actions
sont ou non exclusivement admises à la négociation sur
un marché réglementé belge.
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Afdeling II

 Taalregeling

Art. 20

Alle in de  kennisgeving vervatte informatie wordt in
België openbaar gemaakt in het Nederlands, in het Frans
of in een taal die gangbaar is in internationale financiële
kringen, naar keuze van de persoon die de kennisge-
ving openbaar maakt.

De informatie bedoeld in de uit hoofde van artikel 15
van richtlijn 2004/109/EG aangenomen toepasselijke na-
tionale wetgeving wordt in België openbaar gemaakt in
het Nederlands, in het Frans of in een taal die gangbaar
is in internationale financiële kringen.

Afdeling III

Bewarende maatregelen

Art. 21

Wanneer de CBFA tot de bevinding komt dat een
houder van een deelneming in een emittent als bedoeld
in artikel 19 of een emittent als bedoeld in artikel 19 in
het licht van Richtlijn 2004/109/EG onregelmatigheden
heeft begaan of zijn verplichtingen niet is nagekomen,
stelt zij de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst als bedoeld in Richtlijn 2004/109/EG van deze
bevindingen in kennis.

Wanneer een houder van een deelneming in een
emittent als bedoeld in artikel 19 of een emittent als
bedoeld in artikel 19, in weerwil van de door de bevoegde
autoriteit van de lidstaat van herkomst als bedoeld in
Richtlijn 2004/109/EG getroffen maatregelen, of omdat
deze maatregelen ontoereikend zijn, inbreuk blijft ple-
gen op de betreffende wettelijke of bestuursrechtelijke
bepalingen, dan kan de CBFA, na de bevoegde autori-
teit van de lidstaat van herkomst daarvan in kennis te
hebben gesteld en, behoudens hoogdringendheid, na
de betrokkene te hebben toegelaten zijn opmerkingen
mee te delen op de wijze en binnen de termijnen die zij
bepaalt, alle passende maatregelen nemen ter bescher-
ming van de beleggers. Zij kan inzonderheid de in de
artikelen 23 en 24 bedoelde maatregelen nemen, met
dien verstande dat deze maatregelen kunnen worden
genomen wegens tekortkoming door de emittent aan
de wettelijke of bestuursrechtelijke bepalingen van de
lidstaat van herkomst. De CBFA stelt de Europese Com-
missie zo spoedig mogelijk van die maatregelen op de
hoogte.

Section II

Régime linguistique

Art. 20

Toutes les informations contenues dans la notifica-
tion sont publiées en Belgique en français, en néerlan-
dais ou dans une langue usuelle dans la sphère finan-
cière internationale, au choix de la personne tenue à la
publication de la notification.

Les informations visées dans la législation nationale
en vigueur adoptée en vertu de l’article 15 de la direc-
tive 2004/109/CE sont publiées en Belgique en fran-
çais, en néerlandais ou dans une langue usuelle dans
la sphère financière internationale.

Section III

Dispositions conservatoires

Art. 21

 Lorsque la CBFA constate qu’un détenteur d’une
participation dans un émetteur visé à l’article 19 ou qu’un
émetteur visé à l’article 19 a commis des irrégularités
au regard de la directive 2004/109/CE, ou n’a pas res-
pecté ses obligations, elle informe l’autorité compétente
de l’État membre d’origine au sens de la directive 2004/
109/CE de ses constatations.

Lorsqu’un détenteur d’une participation dans un émet-
teur visé à l’article 19 ou un émetteur visé à l’article 19
continue à enfreindre les dispositions légales ou régle-
mentaires concernées, en dépit des mesures adoptées
par l’autorité compétente de l’État membre d’origine vi-
sée par la directive 2004/109/CE, ou parce que ces
mesures s’avèrent inadéquates, la CBFA peut, après
en avoir informé l’autorité compétente de l’État membre
d’origine et, sauf urgence, avoir permis à l’intéressé de
faire valoir ses observations selon les modalités et dans
les délais qu’elle détermine, prendre toutes les mesu-
res adéquates en vue d’assurer la protection des inves-
tisseurs. Elle peut notamment prendre les mesures vi-
sées aux articles 23 et 24, étant entendu que ces
mesures peuvent être prises pour cause de non-res-
pect par l’émetteur des dispositions légales ou régle-
mentaires de l’État membre d’origine. La CBFA informe
également et le plus rapidement possible la Commis-
sion européenne des mesures prises.
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Afdeling IV

Verplichtingen voor emittenten waarvan aandelen
uitsluitend tot de verhandeling op een Belgische

gereglementeerde markt zijn toegelaten

Art. 22

Emittenten als bedoeld in artikel 19 waarvan aande-
len uitsluitend tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt zijn toegelaten, maken de ken-
nisgevingen die zij ontvangen of moeten doen uit hoofde
van de tot omzetting van Richtlijn 2004/109/EG aange-
nomen toepasselijke nationale wetgeving, alsmede de
informatie die zij openbaar moeten maken uit hoofde
van de tot omzetting van artikel 15 van Richtlijn 2004/
109/EG aangenomen toepasselijke nationale wetgeving,
openbaar overeenkomstig door de Koning op advies van
de CBFA te bepalen nadere regels.

Zij maken deze kennisgevingen alsmede deze infor-
matie tegelijkertijd over aan de CBFA, overeenkomstig
door de Koning op advies van de CBFA te bepalen na-
dere regels.

HOOFDSTUK V

Bevoegdheden van de CBFA

Art. 23

§ 1.  De CBFA is belast met het toezicht op de nale-
ving van titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten.

§ 2.  Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht
bedoeld in § 1, heeft de CBFA het recht om:

1°  een emittent, diens bedrijfsleiding of de personen
onder wier controle hij staat of over wie hij controle heeft,
te bevelen kennis te geven van de informatie die moet
worden verstrekt of openbaar gemaakt krachtens titel II
van deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten en, indien no-
dig, verdere informatie en documenten te verstrekken;

2°  een emittent te bevelen de onder 1° bedoelde
informatie aan het publiek openbaar te maken op de
wijze en binnen de termijnen die zij bepaalt;

3°  een houder van een deelneming, diens bedrijfs-
leiding of de personen onder wier controle hij staat of
over wie hij controle heeft, te bevelen kennis te geven
van de informatie die moet worden verstrekt krachtens
titel II van deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten en, in-
dien nodig, verdere informatie en documenten te ver-
strekken;

Section IV

 Obligations des émetteurs dont les actions sont
exclusivement admises à la négociation sur un

marché réglementé belge

Art. 22

Les émetteurs visés à l’article 19 dont les actions sont
exclusivement admises à la négociation sur un marché
réglementé belge publient, conformément aux modali-
tés à définir par le Roi sur avis de la CBFA, les notifica-
tions qu’ils reçoivent ou qu’ils sont tenus d’effectuer
euxmêmes en vertu de la législation nationale en vi-
gueur adoptée aux fins de la transposition de la direc-
tive 2004/109/CE, ainsi que les informations qu’ils doi-
vent publier en vertu de la législation nationale en vigueur
adoptée aux fins de la transposition de l’article 15 de la
directive 2004/109/CE.

Ils transmettent simultanément ces notifications ainsi
que ces informations à la CBFA conformément aux
modalités à définir par le Roi sur avis de la CBFA.

CHAPITRE V

Pouvoirs de la CBFA

Art. 23

§ 1er.  La CBFA est chargée du contrôle du respect du
titre II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution.

§ 2.  Pour l’exécution de sa mission de contrôle visée
au § 1er, la CBFA est habilitée:

1°  à enjoindre à un émetteur, à ses dirigeants ou aux
personnes qui le contrôlent ou qu’il contrôle, qu’ils four-
nissent les informations qui doivent être communiquées
ou rendues publiques en vertu du titre II de la présente
loi ou de ses arrêtés d’exécution et, si nécessaire, à
exiger la communication d’informations et de documents
supplémentaires;

2° à enjoindre à un émetteur de rendre publiques les
informations visées au 1°, selon les modalités et dans
les délais qu’elle détermine;

3°  à enjoindre à un détenteur d’une participation, à
ses dirigeants ou aux personnes qui le contrôlent ou
qu’il contrôle, qu’ils fournissent les informations qui doi-
vent être communiquées en vertu du titre II de la pré-
sente loi, ou de ses arrêtés d’exécution et, si néces-
saire, à exiger la communication d’informations et de
documents supplémentaires;
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4°  een kennisgevingsplichtige persoon te bevelen
een kennisgeving te verrichten overeenkomstig de be-
palingen van titel II van deze wet en zijn uitvoerings-
besluiten;

5°  op het Belgisch grondgebied ter plaatse inspec-
ties en expertises te verrichten, ter plaatse kennis te
nemen van en een kopie te maken van elk document,
elk gegevensbestand en elke registratie, alsook toegang
te hebben tot elk informaticasysteem, om na te gaan of
titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten worden
nageleefd;

6°  de marktondernemingen van de gereglementeerde
markten, de financiële tussenpersonen als bedoeld in
artikel 2, 9°, van de wet van 2 augustus 2002 en hun
opdrachtgevers, te bevelen dat zij haar alle inlichtingen,
documenten of stukken verstrekken die zij noodzakelijk
acht voor de uitvoering van haar opdracht. De perso-
nen die achtereenvolgens optreden bij het doorgeven
van de orders of bij de uitvoering van de betrokken ver-
richtingen, en hun opdrachtgevers, zijn door eenzelfde
verplichting verbonden;

7°  de verhandeling op een Belgische gereglemen-
teerde markt telkens voor maximaal tien dagen te schor-
sen, door middel van een verzoek daartoe aan de be-
trokken marktonderneming, wanneer zij gegronde
redenen heeft om aan te nemen dat de emittent inbreuk
heeft gemaakt op de bepalingen van titel II van deze
wet of zijn uitvoeringsbesluiten;

8°  de handel op een Belgische gereglementeerde
markt te verbieden, door middel van een verzoek daar-
toe aan de betrokken marktonderneming, wanneer zij
tot de bevinding komt dat er inbreuk is gemaakt op de
bepalingen van titel II van deze wet of zijn uitvoerings-
besluiten, of gegronde redenen heeft om aan te nemen
dat er inbreuk op werd gemaakt.

§ 3.  De financiële tussenpersonen bedoeld in § 2,
6°, stellen de persoon, op wiens verzoek of voor wiens
rekening zij optreden, vooraf ervan in kennis dat hun
optreden afhankelijk is van de toestemming om de iden-
titeit van de eindbegunstigde van de transactie kenbaar
te maken aan de CBFA.

Indien de voorschriften van het vorige lid niet worden
nagekomen, mag de financiële tussenpersoon de ver-
richtingen niet uitvoeren.

§ 4.  Bij toepassing van § 2, 2°, verzoekt de CBFA de
emittent haar zijn eventuele opmerkingen, inzonderheid
de redenen om de informatie niet openbaar te maken,
mee te delen binnen de door haar vastgestelde termijn.
De CBFA kan, na het verstrijken van die termijn, zelf tot
openbaarmaking overgaan op kosten van de emittent.

4°  à enjoindre à une personne tenue à notification
de procéder à cette notification conformément aux dis-
positions du titre II de la présente loi et de ses arrêtés
d’exécution;

5°  à effectuer, sur le territoire belge, des inspections
et des expertises sur place, à prendre connaissance et
copie sur place de tout document, fichier et enregistre-
ment et à avoir accès à tout système informatique, afin
de s’assurer du respect des dispositions du titre II de la
présente loi et de ses arrêtés d’exécution;

6°  à enjoindre aux entreprises de marché des mar-
chés réglementés, aux intermédiaires financiers visés
à l’article 2, 9°, de la loi du 2 août 2002 et à leurs man-
dants qu’ils fournissent tous les renseignements, docu-
ments ou pièces que la CBFA estime nécessaires pour
l’exécution de sa mission.  Les personnes qui intervien-
nent successivement dans  la transmission des ordres
ou dans l’exécution des opérations concernées, et leurs
mandants, sont liées par une même obligation;

7°  à suspendre, par une demande en ce sens adres-
sée à l’entreprise de marché concernée, la négociation
sur un marché réglementé belge pour une période maxi-
male de dix jours à la fois, lorsqu’elle a des motifs rai-
sonnables de considérer que l’émetteur a enfreint les
dispositions du titre II de la présente loi ou de ses arrê-
tés d’exécution;

8°  à interdire, par une demande en ce sens adres-
sée à l’entreprise de marché concernée, la négociation
sur un marché réglementé belge, lorsqu’elle constate
ou a des motifs raisonnables de considérer que les dis-
positions du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés
d’exécution ont été enfreintes.

§ 3.  Les intermédiaires financiers visés au § 2, 6°,
informent préalablement la personne à la demande ou
pour compte de laquelle ils interviennent que leur inter-
vention est subordonnée à l’autorisation de dévoiler
l’identité du bénéficiaire final de la transaction à la CBFA.

Si les prescriptions de l’alinéa précédent ne sont pas
remplies, l’intermédiaire financier ne peut exécuter les
opérations.

§ 4.  En cas d’application du § 2, 2°, la CBFA invite
l’émetteur à lui communiquer dans le délai qu’elle fixe
ses observations éventuelles, notamment les raisons
de son omission de publier les informations. À l’expira-
tion de ce délai, la CBFA peut procéder elle-même à la
publication, aux frais de l’émetteur.
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§ 5.  De CBFA kan eenieder die zich binnen de door
haar bepaalde termijn niet voegt naar een hem krach-
tens § 2 opgelegd bevel, een dwangsom opleggen die
per kalenderdag niet meer mag bedragen dan 50.000
euro, noch meer dan 2.500.000 euro voor de misken-
ning van eenzelfde bevel.

Art. 24

§ 1.  De CBFA kan openbaar maken dat een emittent
of een kennisgevingsplichtig persoon zich niet confor-
meert aan één of meer verplichtingen die voor hem uit
titel II van deze wet of zijn uitvoeringsbesluiten voort-
vloeien.

§ 2.  Inzonderheid stelt de CBFA de betrokken
kennisgevingsplichtige persoon of emittent ervan in ken-
nis en verzoekt zij hem haar zijn opmerkingen mee te
delen binnen de door haar vastgestelde termijn, wan-
neer zij van oordeel is dat:

1°  een kennisgeving had moeten worden verricht;
2°  een kennisgeving die zij heeft ontvangen niet

strookt met één van de bepalingen van titel II van deze
wet of zijn uitvoeringsbesluiten;

3°  een kennisgeving het publiek dreigt te misleiden;
of

4°  een emittent niet voldoet aan zijn verplichtingen
die voortvloeien uit titel II van deze wet of zijn uitvoerings-
besluiten.

De CBFA kan, na het verstrijken van die termijn, een
waarschuwing openbaar maken op kosten van de
kennisgevingsplichtige persoon of emittent, op de wijze
die zij bepaalt. Als zij dit aangewezen vindt, kan zij, om
rekening te houden met de opmerkingen van de
kennisgevingsplichtige persoon of emittent, een waar-
schuwing openbaar maken die verschilt van haar oor-
spronkelijke standpunt.

HOOFDSTUK VI

Samenwerking tussen autoriteiten

Art. 25

§ 1.  Telkens wanneer nodig voor de vervulling van
haar of hun taken en bevoegdheden, ongeacht of deze
in Richtlijn 2004/109/EG dan wel in de uit hoofde van
deze richtlijn aangenomen nationale wetgeving zijn vast-
gelegd, werkt de CBFA samen met de autoriteiten van
de andere lidstaten van de Europese Economische
Ruimte die bevoegd zijn voor de toepassing van de uit

§ 5.  À toute personne qui, à l’expiration du délai fixé
par la CBFA, reste en défaut de se conformer à une
injonction qui lui a été adressée en vertu du § 2, la CBFA
peut infliger une astreinte qui ne peut être, par jour civil,
supérieure à 50.000 euros ni, pour la méconnaissance
d’une même injonction, supérieure à 2.500.000 euros.

Art. 24

§ 1er.  La CBFA peut rendre public le fait qu’un émet-
teur ou une personne tenue à notification ne se con-
forme pas à une ou plusieurs obligations résultant du
titre II de la présente loi, ou de ses arrêtés d’exécution.

§ 2.  La CBFA informe notamment la personne tenue
à notification ou l’émetteur de son intention et les invite
à lui faire part, dans le délai qu’elle fixe, de leurs obser-
vations éventuelles, lorsqu’elle estime que:

1°  une notification aurait dû être effectuée;
2°  la notification reçue n’est pas conforme à une des

dispositions du titre II de la présente loi ou de ses arrê-
tés d’exécution;

3°  la notification risque d’induire le public en erreur;
ou

4°  un émetteur ne satisfait pas à ses obligations ré-
sultant du titre II de la présente loi ou de ses arrêtés
d’exécution.

Passé ce délai, la CBFA peut rendre public un aver-
tissement aux frais de la personne tenue à notification
ou de l’émetteur, selon les modalités qu’elle détermine.
Si elle l’estime approprié, cet avertissement peut diffé-
rer de sa position initiale pour tenir compte des obser-
vations formulées par la personne tenue à notification
ou par l’émetteur.

CHAPITRE VI

Coopération entre autorités

Art. 25

 § 1er.  Chaque fois que cela s’avère nécessaire à
l’exécution de ses missions et à l’exercice de ses pou-
voirs, indépendamment du fait que ceux-ci soient déri-
vés de la directive 2004/109/CE ou de la législation na-
tionale adoptée en vertu de cette directive, la CBFA
coopère avec les autorités des autres États membres
de l’Espace économique européen compétentes pour
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hoofde van Richtlijn 2004/109/EG vastgestelde bepa-
lingen.

§ 2.  Voor de toepassing van § 1, kan de CBFA, wat
de concrete punten betreft die zijn aangegeven in de
aanvraag van de buitenlandse autoriteit:

1° de personen bedoeld in artikel 23 alsmede de in
de aanvraag van de buitenlandse autoriteit aangeduide
personen, bevelen informatie en documenten te ver-
strekken;

2° op het Belgisch grondgebied bij de betrokken
emittenten ter plaatse inspecties en expertises verrich-
ten, ter plaatse kennisnemen van en een kopie maken
van elk document, elk gegevensbestand en elke regis-
tratie, alsook toegang hebben tot elk informaticasysteem.

De betrokken personen maken de in het eerste lid
bedoelde informatie en documenten over binnen de ter-
mijn en in de vorm bepaald door de CBFA.

Artikel 23, § 5, is van toepassing.

§ 3.  Voor de toepassing van § 1, kan de CBFA, op
gemotiveerd verzoek van de buitenlandse autoriteit:

1° de verhandeling op een Belgische gereglemen-
teerde markt telkens voor maximaal tien dagen schor-
sen, door middel van een verzoek daartoe aan de be-
trokken marktonderneming, wanneer de buitenlandse
autoriteit gegronde redenen heeft om aan te nemen dat
er inbreuk werd gemaakt op de bepalingen van de be-
trokken buitenlandse wetgeving;

2° de handel op een Belgische gereglementeerde
markt verbieden, door middel van een verzoek aan de
betrokken marktonderneming, wanneer de buitenlandse
autoriteit tot de bevinding komt dat er inbreuk is gemaakt
op de bepalingen van de betrokken buitenlandse wet-
geving, of gegronde redenen heeft om aan te nemen
dat er inbreuk op werd gemaakt.

HOOFDSTUK VII

 Strafbepalingen en administratieve geldboetes

Art. 26

 Met gevangenisstraf van een maand tot een jaar en
met een geldboete van 50 euro tot 10.000 euro of met
een van die straffen alleen worden gestraft:

1°  zij die wetens en willens niet de kennisgevingen
verrichten waartoe ze verplicht zijn overeenkomstig de
bepalingen van titel II van deze wet of die wetens en

l’application des dispositions arrêtées en vertu de la di-
rective 2004/109/CE.

§ 2. Pour l’application du § 1er, la CBFA peut, en ce
qui concerne les points concrets indiqués dans la de-
mande de l’autorité étrangère:

1° enjoindre aux personnes visées à l’article 23 ainsi
qu’à celles indiquées dans la demande de l’autorité
étrangère de fournir des informations et des documents;

2° effectuer, sur le territoire belge, auprès des émet-
teurs concernés, des inspections et des expertises sur
place, prendre connaissance et copie sur place de tout
document, fichier et enregistrement et avoir accès à tout
système informatique.

Les personnes concernées transmettent les informa-
tions et documents visés à l’alinéa 1er dans le délai et la
forme que la CBFA détermine.

L’article 23, § 5, est d’application.

§ 3.  Pour l’application du § 1er, la CBFA peut, sur
demande motivée de l’autorité étrangère:

1°  suspendre ou demander à l’entreprise de marché
concernée de suspendre la négociation sur un marché
réglementé belge pour une période maximale de dix
jours à la fois, lorsque l’autorité étrangère a des motifs
raisonnables de considérer que les dispositions de la
législation étrangère concernée ont été enfreintes;

2° interdire ou demander à l’entreprise de marché
concernée d’interdire la négociation sur un marché ré-
glementé belge, lorsque l’autorité étrangère constate ou
a des motifs raisonnables de considérer que les dispo-
sitions de la législation étrangère concernée ont été
enfreintes.

CHAPITRE VII

Dispositions pénales et amendes administratives

Art. 26

 Sont punis d’un emprisonnement d’un mois à un an
et d’une amende de 50 à 10.000 euros, ou d’une de ces
peines seulement:

1°  ceux qui sciemment n’effectuent pas les notifica-
tions auxquelles ils sont tenus conformément aux dis-
positions du titre II de la présente loi ou qui effectuent
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willens een onjuiste of onvolledige kennisgeving verrich-
ten; en

2°  zij die de CBFA weigeren de gegevens te ver-
strekken waartoe zij verplicht zijn krachtens artikel 23
of die wetens en willens onjuiste of onvolledige gege-
vens verstrekken.

De bepalingen van Boek I van het Strafwetboek,
hoofdstuk VII en artikel 85 niet uitgezonderd, zijn van
toepassing op de door titel II van deze wet bestrafte
misdrijven.

Art. 27

Onverminderd de andere bij deze wet voorgeschre-
ven maatregelen, kan de CBFA, indien zij een inbreuk
vaststelt op de bepalingen van titel II van deze wet of
zijn uitvoeringsbesluiten, aan de daarvoor verantwoor-
delijke persoon een administratieve geldboete opleggen
die niet minder mag bedragen dan 2.500 euro, noch,
voor het zelfde feit of zelfde geheel van feiten, meer
mag bedragen dan 2.500.000 euro.

Art. 28

 De dwangsommen en geldboetes opgelegd met toe-
passing van de artikelen 23, § 5, of 27 worden ten voor-
dele van de Schatkist ingevorderd door de Administra-
tie van het Kadaster, de Registratie en de Domeinen.

HOOFDSTUK VIII

Overgangsbepalingen

Art. 29

§ 1.  Natuurlijke of rechtspersonen die op de datum
van inwerkingtreding van titel II van deze wet, recht-
streeks of onrechtstreeks, deelnemingen, als bedoeld
in de artikelen 6 en 7, van een emittent als bedoeld in
artikel 5 houden die 5% of meer vertegenwoordigen van
het totaal van de bestaande stemrechten, geven hier-
van kennis overeenkomstig de bepalingen van titel II
van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten, binnen de
twee maanden na de inwerkingtreding van titel II van
deze wet.

De emittenten als bedoeld in artikel 5 maken de in-
formatie als bedoeld in artikel 15, openbaar uiterlijk tien
handelsdagen na de inwerkingtreding van titel II van
deze wet en maken de informatie vervat in de kennis-
gevingen die zij hebben ontvangen overeenkomstig het
eerste lid, binnen drie handelsdagen na ontvangst open-

sciemment des notifications inexactes ou incomplètes;
et

2°  ceux qui refusent de communiquer à la CBFA les
renseignements qu’ils sont tenus de fournir en vertu de
l’article 23 ou qui fournissent sciemment des renseigne-
ments inexacts ou incomplets.

Les dispositions du Livre Ier du Code pénal, sans ex-
ception du chapitre VII et de l’article 85, sont applica-
bles aux infractions punies par le titre II de la présente
loi.

Art. 27

Sans préjudice des autres mesures prescrites par la
présente loi, la CBFA peut, lorsqu’elle constate une in-
fraction aux dispositions du titre II de la présente loi ou
de ses arrêtés d’exécution, infliger à la personne res-
ponsable une amende administrative, qui ne peut être
inférieure à 2.500 euros ni supérieure, pour le même
fait ou le même ensemble de faits, à 2.500.000 euros.

Art. 28

 Les astreintes et amendes imposées en application
des articles 23, § 5, ou 27 sont recouvrées au profit du
Trésor par l’administration du Cadastre, de l’Enregis-
trement et des Domaines.

CHAPITRE VIII

 Dispositions transitoires

Art. 29

§ 1er.  Les personnes physiques et morales qui, à la
date d’entrée en vigueur du titre II de la présente loi,
détiennent, directement ou indirectement, des partici-
pations visées aux articles 6 et 7 d’un émetteur visé à
l’article 5, représentant 5% ou davantage du total des
droits de vote existants, le notifient conformément aux
dispositions du titre II de la présente loi et de ses arrê-
tés d’exécution, dans un délai de deux mois qui suivent
l’entrée en vigueur du titre II de la présente loi.

Les émetteurs visés à l’article 5 publient les informa-
tions visées à l’article 15 au plus tard dix jours de cota-
tion après l’entrée en vigueur du titre II de la présente
loi et publient les informations contenues dans les noti-
fications qu’ils ont reçues conformément à l’alinéa 1er

au plus tard dans les trois jours de cotation qui suivent
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baar overeenkomstig de bepalingen van titel II van deze
wet en zijn uitvoeringsbesluiten.

§ 2.  Indien op de datum van inwerkingtreding van
titel II van deze wet in de statuten van een emittent naar
Belgisch recht als bedoeld in artikel 5 lagere quota dan
voorgeschreven in artikel 6, § 1, eerste lid, of quota die
gelegen zijn tussen de percentages bepaald in of krach-
tens artikel 6, § 1, eerste en tweede lid, zijn bepaald, is
§ 1 van overeenkomstige toepassing, voor zover deze
statutaire quota in overeenstemming zijn met artikel 18,
tweede lid.

De emittenten als bedoeld in het eerste lid maken de
statutaire quota die in overeenstemming zijn met artikel
18, tweede lid, openbaar overeenkomstig de bepalin-
gen van titel II van deze wet en zijn uitvoeringsbesluiten
uiterlijk 10 handelsdagen na de inwerkingtreding van
titel II van deze wet.

De bepalingen van de artikelen 6 tot 17 en 18, § 1,
vijfde lid, zijn van toepassing op de aldus openbaar ge-
maakte statutaire quota.

De Koning kan op advies van de CBFA een uiterste
tijdstip bepalen waartegen de emittenten als bedoeld in
het eerste lid hun statuten moeten aanpassen om ze in
overeenstemming te brengen met artikel 18. Artikel 18,
§ 1, derde lid, is van toepassing op deze aanpassing.

TITEL III

Wijzigings- en opheffingsbepalingen

HOOFDSTUK I

 Wijzigingen aan de wet van 9 juli 1975 betreffende
de controle der verzekeringsondernemingen

Art. 30

In artikel 23bis, § 4, van de wet van 9 juli 1975 betref-
fende de controle der verzekeringsondernemingen, in-
gevoegd bij de wet van 19 juli 1991, wordt de laatste zin
vervangen als volgt: «De stemrechten worden berekend
conform de bepalingen van de wet van … op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen, alsook con-
form de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.».

leur réception, dans le respect des dispositions du titre
II de la présente loi et de ses arrêtés d’exécution.

§ 2. Si, à la date d’entrée en vigueur du titre II de la
présente loi, les statuts d’un émetteur de droit belge visé
à l’article 5 mentionnent des quotités inférieures à cel-
les prescrites à l’article 6, § 1er, alinéa 1er, ou des quoti-
tés situées entre les pourcentages définis à l’article 6, §
1er, alinéas 1er et 2, le § 1er s’applique par analogie, pour
autant que ces quotités statutaires soient conformes à
l’article 18, alinéa 2.

Les émetteurs visés à l’alinéa 1er publient les quotités
statutaires conformes à l’article 18, alinéa 2, conformé-
ment aux dispositions du titre II de la présente loi et de
ses arrêtés d’exécution, au plus tard dix jours de cota-
tion après l’entrée en vigueur du titre II de la présente
loi.

Les dispositions des articles 6 à 17 et 18, § 1er, alinéa
5, s’appliquent aux quotités statutaires ainsi publiées.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut fixer une date ul-
time à laquelle les émetteurs visés à l’alinéa 1er doivent
avoir adapté leurs statuts pour les mettre en conformité
avec l’article 18. L’article 18, § 1er, alinéa 3, s’applique à
cette adaptation.

TITRE III

Dispositions modificatives et abrogatoires

CHAPITRE Ier

Modifications de la loi du 9 juillet 1975 relative au
contrôle des entreprises d’assurances

Art. 30

A l’article 23bis, § 4, de la loi du 9 juillet 1975 relative
au contrôle des entreprises d’assurances, inséré par la
loi du 19 juillet 1991, la dernière phrase est remplacée
comme suit: «Le calcul des droits de vote s’établit con-
formément aux dispositions de la loi du … relative à la
publicité des participations importantes, ainsi qu’à cel-
les de ses arrêtés d’exécution.».
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HOOFDSTUK II

 Wijzigingen aan de wet van 12 juni 1991 op het
consumentenkrediet

Art. 31

In artikel 78, § 2, 1°, van de wet van 12 juni 1991 op
het consumentenkrediet, gewijzigd bij de wet van 24
augustus 2005, wordt de volgende wijziging aange-
bracht:

na punt cc) wordt een punt dd) ingevoegd, luidende:
«dd) wet van … op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen.».

HOOFDSTUK III

Wijzigingen aan de wet van 22 maart 1993 op het
statuut van en het toezicht op de

kredietinstellingen

Art. 32

 In artikel 3, § 1, 3°, van de wet van 22 maart 1993 op
het statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen,
wordt de zin «voor de berekening van de stemrechten
wordt rekening gehouden met de stemrechten van ef-
fecten die zijn gelijkgesteld met aandelen op grond van
de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen in genoteerde vennootschap-
pen en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen;» vervangen door de zin «de stemrech-
ten worden berekend conform de bepalingen van de
wet van … op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen, alsook conform de bepalingen van haar
uitvoeringsbesluiten;»

Art. 33

In artikel 17 van dezelfde wet worden de laatste twee
zinnen van het eerste lid vervangen door de zin «De
stemrechten worden berekend conform de bepalingen
van de wet van … op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen, alsook conform de bepalingen van
haar uitvoeringsbesluiten.».

Art. 34

In artikel 24 van dezelfde wet, gewijzigd bij de wetten
van 17 december 1998, 19 november 2004 en 20 juni
2005, worden de volgende wijzigingen aangebracht:

CHAPITRE II

Modifications de la loi du 12 juin 1991 relative au
crédit à la consommation

Art. 31

 A l’article 78, § 2, 1°, de la loi du 12 juin 1991 relative
au crédit à la consommation, modifié par la loi du 24
août 2005, est apportée la modification suivante:

il est inséré après le point cc) un point dd), rédigé
comme suit: «loi du … relative à la publicité des partici-
pations importantes.».

CHAPITRE III

 Modifications de la loi du 22 mars 1993 relative au
statut et au contrôle des établissements de crédit

Art. 32

A l’article 3, § 1er, 3°, de la loi du 22 mars 1993 rela-
tive au statut et au contrôle des établissements de cré-
dit, la phrase «pour le calcul des droits de vote, il est
tenu compte des droits de vote attachés aux titres assi-
milés aux actions en vertu de la loi du 2 mars 1989 rela-
tive à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition;» est remplacée par la
phrase «le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi du … relative à la publi-
cité des participations importantes, ainsi qu’à celles de
ses arrêtés d’exécution;».

Art. 33

A l’article 17 de la même loi, les deux dernières phra-
ses de l’alinéa 1er sont remplacées par la phrase «Le
calcul des droits de vote s’établit conformément aux dis-
positions de la loi du … relative à la publicité des parti-
cipations importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés
d’exécution.».

Art. 34

A l’article 24 de la même loi, modifié par les lois des
17 décembre 1998, 19 novembre 2004 et 20 juin 2005,
sont apportées les modifications suivantes:
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1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-aan-
biedingen» vervangen door de woorden «wet van … op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen»;

2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt:
«De stemrechten worden berekend conform de bepa-
lingen van de voornoemde wet van …, alsook conform
de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:
«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet

wordt verricht of indien een deelneming wordt overge-
dragen waarvoor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is
verricht, kan de voorzitter van de rechtbank van koop-
handel van het rechtsgebied waar de vennootschap haar
zetel heeft, uitspraak doende als in kort geding, een per-
soon die de betrokken kennisgevingen had moeten ver-
richten, gelasten daartoe over te gaan, op straffe van
een dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelneming
wordt verworven of vergroot, kan hij tevens de maatre-
gelen nemen als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°,
van het Wetboek van vennootschappen, en alle of een
deel van de beslissingen van een algemene vergade-
ring nietig verklaren die in voornoemde gevallen zou zijn
gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen. Artikel 516, § 3, van het Wetboek van
vennootschappen is van toepassing.»;

4° In § 6, tweede lid, worden de woorden «artikel 5
van de voornoemde wet van 2 maart 1989» vervangen
door de woorden «artikel 515 van het Wetboek van ven-
nootschappen».

HOOFDSTUK IV

 Wijzigingen aan de wet van 6 april 1995 inzake het
statuut van en het toezicht op de

beleggingsondernemingen, de bemiddelaars en
beleggingsadviseurs

Art. 35

In artikel 59 van de wet van 6 april 1995 inzake het
statuut van en het toezicht op de beleggings-
ondernemingen, de bemiddelaars en
beleggingsadviseurs, worden de twee laatste zinnen van
het eerste lid vervangen door de zin «De stemrechten
worden berekend conform de bepalingen van de wet

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«loi du … relative à la publicité des participations impor-
tantes»;

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme
suit: « Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi précitée du …, ainsi
qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.»;

3° le § 5 est remplacé comme suit:
«En cas d’abstention de donner l’information pres-

crite par le § 1er ou en cas de cession d’une participa-
tion qui n’a pas fait l’objet de l’information prescrite par
le § 4, le président du tribunal de commerce dans le
ressort duquel la société a son siège, statuant comme
en référé, peut enjoindre à une personne qui aurait dû
donner ces informations d’y procéder, sous peine d’as-
treinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’ac-
croissement d’une participation en dépit de l’opposition
de la Commission bancaire, financière et des assuran-
ces prévue au § 3, il peut, de même, prendre les mesu-
res prévues à l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des
sociétés, ainsi que prononcer l’annulation de tout ou
partie des délibérations d’assemblée générale tenue
dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
Commission bancaire, financière et des assurances.
L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’applica-
tion.»;

4° Au § 6, alinéa 2, les mots «l’article 5 de la loi pré-
citée du 2 mars 1989» sont remplacés par les mots «l’ar-
ticle 515 du Code des sociétés».

CHAPITRE IV

Modifications de la loi du 6 avril 1995 relative au
statut des entreprises d’investissement et à leur

contrôle, aux intermédiaires et conseillers en
placements

Art. 35

A l’article 59 de la loi du 6 avril 1995 relative au statut
des entreprises d’investissement et à leur contrôle, aux
intermédiaires et conseillers en placements, les deux
dernières phrases de l’alinéa 1er sont remplacées par la
phrase «Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi du … relative à la publi-
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van … op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen, alsook conform de bepalingen van haar
uitvoeringsbesluiten.».

Art. 36

 In artikel 67 van dezelfde wet, gewijzigd bij het ko-
ninklijk besluit van 22 december 1995 en bij de wetten
van 17 december 1998 en 20 juni 2005, worden de vol-
gende wijzigingen aangebracht:

1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-aan-
biedingen» vervangen door de woorden «wet van … op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen»;

2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt:
«De stemrechten worden berekend conform de bepa-
lingen van de voornoemde wet van …, alsook conform
de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet
wordt verricht of indien een deelneming wordt overge-
dragen waarvoor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is
verricht, kan de voorzitter van de rechtbank van koop-
handel van het rechtsgebied waar de vennootschap haar
zetel heeft, uitspraak doende als in kort geding, een per-
soon die de betrokken kennisgevingen had moeten ver-
richten, gelasten daartoe over te gaan, op straffe van
een dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelneming
wordt verworven of vergroot, kan hij tevens de maatre-
gelen nemen als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°,
van het Wetboek van vennootschappen, en alle of een
deel van de beslissingen van een algemene vergade-
ring nietig verklaren die in voornoemde gevallen zou zijn
gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen. Artikel 516, § 3, van het Wetboek van
vennootschappen is van toepassing.».

cité des participations importantes, ainsi qu’à celles de
ses arrêtés d’exécution.».

Art. 36

A l’article 67 de la même loi, modifié par l’arrêté royal
du 22 décembre 1995 et par les lois des 17 décembre
1998 et 20 juin 2005, sont apportées les modifications
suivantes:

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«loi du … relative à la publicité des participations impor-
tantes»;

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme
suit: «Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi précitée du …, ainsi
qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.»;

3° Le § 5 est remplacé comme suit:

«En cas d’abstention de donner l’information pres-
crite par le § 1er ou en cas de cession d’une participa-
tion qui n’a pas fait l’objet de l’information prescrite par
le § 4, le président du tribunal de commerce dans le
ressort duquel la société a son siège, statuant comme
en référé, peut enjoindre à une personne qui aurait dû
donner ces informations d’y procéder, sous peine d’as-
treinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’ac-
croissement d’une participation en dépit de l’opposition
de la Commission bancaire, financière et des assuran-
ces prévue au § 3, il peut, de même, prendre les mesu-
res prévues à l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des
sociétés, ainsi que prononcer l’annulation de tout ou
partie des délibérations d’assemblée générale tenue
dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
Commission bancaire, financière et des assurances.
L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’applica-
tion.».
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HOOFDSTUK V

Wijzigingen aan het Wetboek van
Vennootschappen

Art. 37

In artikel 514 van het Wetboek van vennootschap-
pen worden de volgende wijzigingen aangebracht:

1°  de woorden «stemrechtverlenende effecten zijn
genoteerd» worden vervangen door de woorden «aan-
delen of certificaten die deze aandelen vertegenwoor-
digen zijn genoteerd»;

2°  de woorden «wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze
genoteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen» worden vervan-
gen door de woorden «wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»; en

3°  een tweede lid wordt toegevoegd dat luidt als volgt:
«Het eerste lid is van overeenkomstige toepassing op
personen op wie de wet van … op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen een kennisgevingsplicht
oplegt in andere gevallen.».

Art. 38

 In artikel 515 van hetzelfde wetboek worden de vol-
gende wijzigingen aangebracht:

1°  de woorden «artikelen 1 tot 4 van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen» worden vervangen door de woorden «ar-
tikelen 6 tot 17 van de wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»; en

2°  de woorden «geen stemrechtverlenende effecten
genoteerd zijn» worden vervangen door de woorden
«geen aandelen of certificaten die deze aandelen ver-
tegenwoordigen genoteerd zijn».

Art. 39

 In artikel 545 van hetzelfde wetboek worden de vol-
gende wijzigingen aangebracht:

1°  in het eerste lid worden de woorden «Artikel 2 van
de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen» vervangen door de woorden
«Artikel 9, § 3, van de wet van … op de openbaarma-
king van belangrijke deelnemingen»;

CHAPITRE V

Modifications du Code des sociétés

Art. 37

A l’article 514 du Code des sociétés sont apportées
les modifications suivantes:

1°  les mots «les titres conférant le droit de vote sont
en tout ou en partie cotés» sont remplacés par les mots
«les actions ou certificats représentant ces actions sont
en tout ou en partie cotés»;

2°  les mots «loi du 2 mars 1989 relative à la publicité
des participations importantes dans les sociétés cotées
en bourse et réglementant les offres publiques d’acqui-
sition» sont remplacés par les mots «loi du … relative à
la publicité des participations importantes»; et

3°  il est inséré un alinéa 2, rédigé comme suit: «L’ali-
néa 1er s’applique  par analogie aux personnes auxquel-
les la loi du … relative à la publicité des participations
importantes impose une obligation de notification dans
d’autres cas.».

Art. 38

 A l’article 515 du même code sont apportées les
modifications suivantes:

1°  les mots «articles 1er à 4 de la loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«articles  6 à 17 de la loi du … relative à la publicité des
participations importantes»; et

2°  les mots «les titres conférant le droit de vote ne
sont pas cotés» sont remplacés par les mots «les ac-
tions ou certificats représentant ces actions ne sont pas
cotés».

Art. 39

 A l’article 545 du même code sont apportées les
modifications suivantes:

1°  à l’alinéa 1er, les mots «L’article 2 de la loi du
2 mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition» sont rem-
placés par les mots «Article 9, § 3, de la loi du … relative
à la publicité des participations importantes»;
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2°  in het tweede lid, 2°, worden de woorden «artikel
1, § 1, van de wet van 2 maart 1989 op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen in ter beurze ge-
noteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen» vervangen door
de woorden «artikel 6, § 1, van de wet van … op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen»;

3°  in het tweede lid, 3°, wordt «.» vervangen door «;
en»; en

4°  in het tweede lid wordt een 4° toegevoegd dat
luidt als volgt: «4° op de effecten waarvan werd kennis-
gegeven door een volmachtdrager met toepassing van
artikel 7, eerste lid, 5°, van de wet van … op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen, op voor-
waarde dat de betrokken volmachtgever of volmacht-
gevers ofwel zelf minstens twintig dagen voor de datum
van de algemene vergadering een kennisgeving heb-
ben gedaan voor de betrokken stemrechtverlenende
effecten, ofwel zelf niet verplicht zijn om een kennisge-
ving te doen voor de betrokken stemrechtverlenende
effecten.».

Art. 40

 In artikel 606, 1°, van hetzelfde wetboek worden het
derde en het vierde lid vervangen als volgt:

«Onder personen die in onderling overleg handelen
wordt verstaan,

a) de natuurlijke personen of rechtspersonen die in
onderling overleg handelen in de zin van artikel 3, § 1,
5°, a) van de wet van … op de openbare overnamebie-
dingen;

b) de natuurlijke personen of rechtspersonen die een
akkoord hebben gesloten aangaande de onderling af-
gestemde uitoefening van hun stemrechten, om een
duurzaam gemeenschappelijk beleid ten aanzien van
de betrokken vennootschap te voeren;

c) de natuurlijke personen of rechtspersonen die een
akkoord hebben gesloten aangaande het bezit, de
verwerving of de overdracht van stemrechtverlenende
effecten.

Art. 41

In artikel 632, § 2, derde lid, van hetzelfde wetboek
worden de woorden «wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze
genoteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen» vervangen door
de woorden «wet van … op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen».

2°  à l’alinéa 2, 2°, les mots «l’article 1er, § 1er, de la loi
du 2 mars 1989 relative à la publicité des participations
importantes dans les sociétés cotées en bourse et ré-
glementant les offres publiques d’acquisition» sont rem-
placés par les mots «l’article 6, § 1er, de la loi du …
relative à la publicité des participations importantes»;

3°  à l’alinéa 2, 3°, le «.» est remplacé par «; et»; et

4°  à l’alinéa 2, il est inséré un 4°, rédigé comme suit:
«4°  aux titres notifiés par un mandataire en application
de l’article 7, alinéa 1er, 5°, de la loi du … relative à la
publicité des participations importantes, pour autant que
le ou les mandants concernés aient effectué eux-mê-
mes une notification, au plus tard vingt jours avant la
date de l’assemblée générale, portant sur les titres con-
férant le droit de vote concernés, ou ne soient pas
euxmêmes obligés d’effectuer une notification portant
sur les titres conférant le droit de vote concernés.».

Art. 40

A l’article 606, 1°, du même code, les alinéas 3 et 4
sont remplacés par la disposition suivante:

«Par personnes agissant de concert, il faut entendre

a) les personnes physiques ou morales qui agissent
de concert au sens de l’article 3, § 1er, 5°, a) de la loi du
… relative aux offres publiques d’acquisition;

b) les personnes physiques ou morales qui ont con-
clu un accord portant sur l’exercice concerté de leurs
droits de vote, en vue de mener une politique commune
durable vis-à-vis de la société concernée;

c) les personnes physiques ou morales qui ont con-
clu un accord relatif à la possession, l’acquisition ou la
cession de titres conférant le droit de vote.

Art. 41

A l’article 632, § 2, alinéa 3, du même code, les mots
«loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des participa-
tions importantes dans les sociétés cotées en bourse et
réglementant les offres publiques d’acquisition» sont
remplacés par les mots «loi du … relative à la publicité
des participations importantes».
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HOOFDSTUK VI

Wijzigingen aan de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiële sector en

de financiële diensten

Art. 42

 Artikel 10 van de wet van 2 augustus 2002 betref-
fende het toezicht op de financiële sector en de finan-
ciële diensten, gewijzigd bij de wet van 6 december 2004
en de bijzondere machtenbesluiten van 25 maart 2003
en 24 augustus 2005, wordt vervangen als volgt:

«§ 1. Emittenten van financiële instrumenten die, op
hun verzoek of met hun instemming, zijn toegelaten tot
de verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt, maken voorkennis die rechtstreeks op hen be-
trekking heeft, met inbegrip van de wijzigingen van be-
tekenis in reeds openbaar gemaakte informatie, onmid-
dellijk openbaar. Deze informatie omvat ook financiële
gegevens, indien de emittent daarover beschikt.

De in het eerste lid bedoelde verplichting is niet van
toepassing op de door de Koning, op advies van de
CBFA, aangeduide publiekrechtelijke entiteiten, in voor-
komend geval onder de voorwaarden die Hij bepaalt.

De in het eerste lid bedoelde emittent kan, op eigen
verantwoordelijkheid, de openbaarmaking van voorken-
nis als bedoeld in het eerste lid uitstellen, wanneer hij
oordeelt dat die openbaarmaking zijn rechtmatige be-
langen zou kunnen schaden, op voorwaarde dat dit uit-
stel de markt niet dreigt te misleiden en de emittent de
vertrouwelijkheid van de betrokken informatie kan waar-
borgen. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning welke
maatregelen de emittent moet treffen om de
vertrouwelijkheid van de betrokken informatie te waar-
borgen.

Wanneer een emittent of een persoon die namens of
voor rekening van de emittent optreedt, de voorkennis
waarvan hij de openbaarmaking heeft uitgesteld, in het
kader van de normale uitoefening van zijn werk, beroep
of functie meedeelt aan een derde, moet hij die voor-
kennis tegelijkertijd openbaar maken. Wanneer de voor-
kennis onopzettelijk wordt meegedeeld, moet de emittent
die onmiddellijk openbaar maken.

Het vierde lid is niet van toepassing wanneer voor-
noemde derde een geheimhoudingsplicht heeft, onge-
acht of die gebaseerd is op wet- of regelgeving, statutaire
bepalingen of een overeenkomst.

CHAPITRE VI

Modifications de la loi du 2 août 2002 relative à la
surveillance du secteur financier et aux services

financiers

Art. 42

 L’article 10 de la loi du 2 août 2002 relative à la sur-
veillance du secteur financier et aux services financiers,
modifié par la loi du 6 décembre 2004 et par les arrêtés
de pouvoirs spéciaux des 25 mars 2003 et 24 août 2005,
est remplacé par la disposition suivante:

«§ 1er. Les émetteurs d’instruments financiers admis,
à leur demande ou avec leur accord, à la négociation
sur un marché réglementé belge rendent publique im-
médiatement toute information privilégiée qui les con-
cerne directement, en ce compris tout changement si-
gnificatif concernant des informations qui ont déjà été
rendues publiques. Cette information comprend des
données financières si l’émetteur en dispose.

L’obligation visée à l’alinéa 1er n’est pas applicable
aux entités de droit public désignées par le Roi sur avis
de la CBFA, le cas échéant aux conditions qu’Il déter-
mine.

Un émetteur visé à l’alinéa 1er peut, sous sa propre
responsabilité, différer la publication d’une information
privilégiée visée à l’alinéa 1er lorsqu’il estime que cette
publication est susceptible de porter atteinte à ses inté-
rêts légitimes, pour autant que ce report ne risque pas
d’induire le marché en erreur et que l’émetteur soit en
mesure d’assurer la confidentialité de ladite information.
Le Roi, sur avis de la CBFA, définit les mesures à pren-
dre par l’émetteur pour assurer la confidentialité de l’in-
formation en question.

Lorsqu’un émetteur, ou une personne agissant au
nom ou pour le compte de celui-ci, communique à un
tiers, dans l’exercice normal de son travail, de sa pro-
fession ou de ses fonctions, l’information privilégiée dont
il a différé la publication, il doit simultanément rendre
cette information publique. Lorsque l’information privi-
légiée a été communiquée à un tiers de manière non
intentionnelle, l’émetteur doit veiller à rendre cette in-
formation immédiatement publique.

L’alinéa 4 n’est pas applicable lorsque le tiers précité
est tenu à une obligation de confidentialité, que cette
obligation soit légale, réglementaire, statutaire ou con-
tractuelle.
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De emittent moet de CBFA onverwijld in kennis stel-
len van zijn beslissing om de openbaarmaking van voor-
kennis uit te stellen.

Behalve in het geval van uitstel van openbaarmaking
in overeenstemming met het derde lid of met de toe-
passelijke buitenlandse wetgeving, of wanneer zij niet
onderworpen zijn aan een verplichting om voorkennis
als bedoeld in het eerste lid openbaar te maken, maken
emittenten als bedoeld in § 3 voorkennis als bedoeld in
het eerste lid over aan de CBFA. Zij leven bij de open-
baarmaking en de overmaking aan de CBFA de op grond
van § 2, 5°, door de Koning op advies van de CBFA
vastgestelde regels na.

§ 2. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning:

1° de verplichtingen van de in § 3 bedoelde emittenten
van financiële instrumenten die zijn toegelaten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt, en in
voorkomend geval van een andere persoon die zonder
toestemming van de emittent de toelating tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt heeft aan-
gevraagd, op het gebied van informatieverstrekking aan
het publiek:

a) periodiek over hun activiteiten en resultaten;

b) onverwijld over rechtstreekse of onrechtstreekse
wijzigingen in de rechten verbonden aan de financiële
instrumenten of aan daarvan afgeleide financiële instru-
menten en over nieuwe emissies van leningen;

2° de andere verplichtingen van de emittenten of an-
dere personen bedoeld in 1° ten aanzien van de hou-
ders van financiële instrumenten specifiek omwille van
de toelating van deze instrumenten tot de verhandeling
op een gereglementeerde markt, inzonderheid met het
oog op een gelijke behandeling van de houders die zich
in dezelfde omstandigheden bevinden, en om hen toe
te laten de rechten verbonden aan de betrokken finan-
ciële instrumenten uit te oefenen;

3°  de mogelijkheden van de in 1° bedoelde emittenten
ten aanzien van de houders van financiële instrumen-
ten op het vlak van de toezending van informatie langs
elektronische weg en, in bijzondere gevallen, de bepa-
ling van de vergaderplaats van de algemene vergade-
ring;

4° de vereisten inzake boekhoudkundige normen die
door de in 1° bedoelde emittenten worden toegepast
voor de financiële informatieverstrekking aan het publiek;

5° de nadere regels en termijnen voor de openbaar-
making, voor de overmaking aan de CBFA en voor de
opslag van de in 1° en 2° bedoelde informatie, met in-
begrip van de minimumnormen waaraan het of de
opslagmechanismen moeten voldoen;

L’émetteur doit informer sans délai la CBFA de sa
décision de différer la publication d’une information pri-
vilégiée.

Hormis les cas où la publication est différée confor-
mément à l’alinéa 3 ou à la législation étrangère appli-
cable, ou lorsqu’ils ne sont pas soumis à une obligation
de publication des informations privilégiées visées à l’ali-
néa 1er, les émetteurs visés au § 3 transmettent l’infor-
mation privilégiée visée à l’alinéa 1er à la CBFA. Ils res-
pectent, lors de la publication et de la transmission à la
CBFA, les modalités définies par le Roi sur avis de la
CBFA en vertu du § 2, 5°.

§ 2. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit:

1° les obligations qui incombent aux émetteurs d’ins-
truments financiers admis à la négociation sur un mar-
ché réglementé visés au § 3 ainsi que, le cas échéant,
à toute autre personne qui, sans autorisation de l’émet-
teur, a demandé l’admission à la négociation sur un
marché réglementé, en matière d’informations à fournir
au public:

a) de manière périodique sur leurs activités et résul-
tats;

b) sans délai, quant aux modifications directes et in-
directes des droits liés aux instruments financiers, ou
aux instruments financiers qui en sont dérivés, et quant
aux nouvelles émissions d’emprunts;

2° les autres obligations des émetteurs ou des autres
personnes visés au 1° , à l’égard des détenteurs d’ins-
truments financiers, en raison, spécifiquement, de l’ad-
mission de ces instruments à la négociation sur un mar-
ché réglementé, notamment en vue d’assurer un
traitement égal des détenteurs qui se trouvent dans des
conditions identiques et de leur permettre d’exercer les
droits conférés par les instruments financiers en ques-
tion;

3° les possibilités des émetteurs visés au 1° à l’égard
des détenteurs d’instruments financiers en matière d’en-
voi des informations par voie électronique et, dans des
cas particuliers, de détermination du lieu de réunion de
l’assemblée générale;

4° les exigences en matière de normes comptables
appliquées par les émetteurs visés au 1° pour l’infor-
mation financière à fournir au public;

5° les modalités et délais de publication, de trans-
mission à la CBFA et de stockage des informations vi-
sées aux 1° et 2°, en ce compris les normes minimales
auxquelles doivent répondre le ou les mécanismes de
stockage;
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6° onverminderd de artikelen 33 en volgende, de re-
gels inzake het toezicht, inclusief de bevoegdheden en
mogelijke maatregelen, van de CBFA op de leden 3, 4
en 5 en op de met toepassing van dit lid, 1° tot 5°, vast-
gestelde regels, en inzonderheid de voorwaarden te-
gen welke de CBFA, wanneer een emittent of andere
persoon bedoeld in 1° in gebreke blijft,

a) zelf op kosten van de emittent of van deze andere
persoon bepaalde informatie kan bekendmaken; of

b) zelf kan openbaar maken dat de emittent of deze
andere persoon niet aan zijn verplichtingen voldoet.

De bepalingen vastgesteld ter uitvoering van het eer-
ste lid, 4°, doen geen afbreuk aan de verordenende be-
voegdheden toegekend aan de Ministers bevoegd voor
de Economie, de Justitie en de Middenstand, noch aan
de adviesbevoegdheid van de Commissie voor Boek-
houdkundige Normen.

Wanneer hun financiële instrumenten tot de verhan-
deling op een Belgische gereglementeerde markt zijn
toegelaten, maken emittenten als bedoeld in § 3 de in-
formatie bedoeld in het eerste lid en in § 1 openbaar in
het Nederlands of in het Frans, met naleving van de
eventueel geldende Belgische rechtsregels, of, als die
regels niet van toepassing zijn, in het Nederlands, in
het Frans, of in een taal die gangbaar is in internatio-
nale financiële kringen.

Wanneer geen financiële instrumenten van de
emittent tot de verhandeling op een Belgische geregle-
menteerde markt zijn toegelaten, of wanneer uitsluitend
schuldinstrumenten met een nominale waarde per een-
heid van ten minste 50.000 euro tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt zijn toegelaten, maken
emittenten als bedoeld in § 3 de informatie bedoeld in
het eerste lid en in § 1, in afwijking van het voorgaande
lid, openbaar in het Nederlands, in het Frans of in een
taal die gangbaar is in internationale financiële kringen.

Wanneer financiële instrumenten zonder toestemming
van de emittent tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt zijn toegelaten, rusten de verplichtingen
uit hoofde van het derde en het vierde lid niet op de
emittent, maar op de persoon die zonder toestemming
van de emittent om toelating tot de verhandeling heeft
verzocht.

§ 3. De emittenten als bedoeld in § 2, eerste lid, 1°,
zijn:

1° ingeval het gaat om emittenten van aandelen dan
wel om emittenten van schuldinstrumenten met een
nominale waarde per eenheid van minder dan 1.000
euro:

6° sans préjudice des articles 33 et suivants, les rè-
gles relatives au contrôle par la CBFA – en ce compris
les pouvoirs et les mesures possibles – du respect des
alinéas 3, 4 et 5 et des règles arrêtées en application de
cet alinéa, 1° à 5°, et notamment les conditions dans
lesquelles, en cas de défaut d’un émetteur ou d’une autre
personne visés au 1°, la CBFA peut:

a) elle-même procéder, aux frais de l’émetteur ou de
cette autre personne, à la publication de certaines in-
formations; ou

b) elle-même rendre public que l’émetteur ou cette
autre personne ne remplit pas ses obligations.

Les dispositions arrêtées en exécution de l’alinéa 1er,
4°, ne portent pas préjudice aux compétences régle-
mentaires dévolues aux Ministres ayant dans leurs at-
tributions l’Economie, la Justice et les Classes moyen-
nes, ni à la compétence d’avis de la Commission des
normes comptables.

Si leurs instruments financiers sont admis à la négo-
ciation sur un marché réglementé belge, les émetteurs
visés au § 3 publient les informations visées à l’alinéa
1er et au § 1er en français ou en néerlandais, dans le
respect des règles de droit belge éventuellement en vi-
gueur, ou, si ces règles ne sont pas applicables, en fran-
çais, en néerlandais ou dans une langue usuelle dans
la sphère financière internationale.

Si leurs instruments financiers ne sont pas admis à
la négociation sur un marché réglementé belge, ou si
seuls des titres de créance d’une valeur nominale uni-
taire d’au moins 50.000 euros sont admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé, les émetteurs visés au
§ 3 publient les informations visées à l’alinéa 1er et au §
1er, par dérogation à l’alinéa précédent, en français, en
néerlandais ou dans une langue usuelle dans la sphère
financière internationale.

Lorsque des instruments financiers sont admis à la
négociation sur un marché réglementé sans l’autorisa-
tion de l’émetteur, les obligations prévues aux alinéas 3
et 4 incombent non pas à l’émetteur, mais à la personne
qui a demandé cette admission sans l’autorisation de
l’émetteur.

§ 3. Les émetteurs visés au § 2, alinéa 1er, 1°, sont:

1° s’il s’agit d’émetteurs d’actions ou d’émetteurs de
titres de créance d’une valeur nominale unitaire infé-
rieure à  1.000 euros:
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a) emittenten met statutaire zetel in België; of

b) emittenten waarvan de statutaire zetel gelegen is
in een staat die geen lid is van de Europese Economi-
sche Ruimte en die de jaarlijks te verstrekken informa-
tie moeten indienen bij de CBFA overeenkomstig titel X
van de wet van 16 juni 2006 op de openbare aanbie-
ding van beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een ge-
reglementeerde markt;

2° voor emittenten die niet onder 1° vallen, de
emittenten die België hebben gekozen uit de lidstaat
van de Europese Economische Ruimte waar zij in voor-
komend geval hun statutaire zetel hebben en de lidsta-
ten die hun financiële instrumenten tot de verhandeling
op een op hun grondgebied gelegen of werkzame gere-
glementeerde markt hebben toegelaten, met dien
verstande dat de emittent slechts één van die lidstaten
mag kiezen.

§ 4. Voor de toepassing van § 2, vierde lid, en § 3, 1°,
wordt verstaan onder «schuldinstrumenten»: obligaties
en andere verhandelbare schuldinstrumenten, met uit-
zondering van effecten die met aandelen gelijk te stel-
len zijn of die door middel van conversie of door uitoefe-
ning van de daaraan verbonden rechten recht geven tot
het verkrijgen van aandelen of met aandelen gelijk te
stellen effecten.

Voor de toepassing van § 2, vierde lid, worden schuld-
instrumenten in een andere munteenheid dan de euro
gelijkgesteld met schuldinstrumenten met een nominale
waarde per eenheid van ten minste 50.000 euro wan-
neer de tegenwaarde van de nominale waarde per een-
heid op de uitgiftedatum gelijk is aan ten minste 50.000
euro.

Voor de toepassing van § 3, 1°, worden schuld-
instrumenten in een andere munteenheid dan de euro
gelijkgesteld met schuldinstrumenten met een nominale
waarde per eenheid van minder dan 1.000 euro, wan-
neer de tegenwaarde van de nominale waarde per een-
heid op de uitgiftedatum minder dan 1.000 euro is, of
nagenoeg gelijk is aan 1.000 euro.

Voor de toepassing van § 3, 2°:

1° kan de Koning op advies van de CBFA de proce-
dure vaststellen volgens welke een emittent de daarin
bedoelde keuze maakt;

2° kan de Koning op advies van de CBFA de minimum-
duur bepalen waarvoor de daarin bedoelde keuze gel-
dig blijft.

a) des émetteurs ayant leur siège statutaire en Belgi-
que; ou

b) des émetteurs ayant leur siège statutaire dans un
pays non membre de l’Espace économique européen
et qui doivent déposer auprès de la CBFA l’information
annuelle, conformément aux dispositions du titre X de
la loi du 16 juin 2006 relative aux offres publiques d’ins-
truments de placement et aux admissions d’instruments
de placement à la négociation sur des marchés régle-
mentés;

2° pour les émetteurs ne relevant pas du 1°, les émet-
teurs qui ont choisi la Belgique entre l’État membre de
l’Espace économique européen où ils ont le cas échéant
leur siège statutaire et les États membres qui ont admis
leurs instruments financiers à la négociation sur un
marché réglementé situé ou opérant sur leur territoire,
étant entendu que l’émetteur ne peut choisir qu’un seul
de ces États membres.

§ 4. Pour l’application du § 2, alinéa 4, et du § 3, 1°, il
y a lieu d’entendre par «titres de créance»: les obliga-
tions et autres formes de créances titrisées négocia-
bles, à l’exception des titres équivalents à des actions
ou qui, à la suite de leur conversion ou de l’exercice des
droits qu’ils confèrent, donnent le droit d’acquérir des
actions ou des titres équivalents à des actions.

Pour l’application du § 2, alinéa 4, les titres de créance
libellés dans une monnaie autre que l’euro sont assimi-
lés à des titres de créance d’une valeur nominale uni-
taire d’au moins 50.000 euros lorsque la contre-valeur
de la valeur nominale unitaire à la date d’émission est
équivalente à au moins 50.000 euros.

Pour l’application du § 3, 1°, les titres de créance li-
bellés dans une monnaie autre que l’euro sont assimi-
lés à des titres de créance d’une valeur nominale uni-
taire inférieure à 1.000 euros lorsque la contre-valeur
de la valeur nominale unitaire à la date d’émission est
inférieure ou presque équivalente à 1.000 euros.

Pour l’application du § 3, 2°:

1° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la procé-
dure selon laquelle un émetteur fait le choix qui y est
visé;

2° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la durée
minimum pendant laquelle ce choix reste valable.
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§ 5. Op advies van de CBFA kan de Koning voor an-
dere emittenten dan die als bedoeld in § 3 waarvan fi-
nanciële instrumenten al dan niet uitsluitend zijn toege-
laten tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt regels bepalen voor de samen-
werking van de CBFA met de bevoegde autoriteit van
de lidstaat van herkomst in de zin van richtlijn 2004/
109/EG, bepalen onder welke voorwaarden de CBFA
bewarende maatregelen kan nemen en bepalen welke
bewarende maatregelen de CBFA inzonderheid kan
nemen.

De informatie betreffende de in het eerste lid bedoelde
emittenten wordt openbaar gemaakt in het Nederlands,
in het Frans of in een taal die gangbaar is in internatio-
nale financiële kringen.

Op advies van de CBFA kan de Koning de regels in-
zake openbaarmaking en overmaking aan de CBFA
vastgesteld voor informatie betreffende de emittenten
als bedoeld in § 3 geheel of gedeeltelijk toepasselijk
maken voor informatie betreffende andere emittenten
dan die als bedoeld in § 3 waarvan financiële instru-
menten uitsluitend zijn toegelaten tot de verhandeling
op een Belgische gereglementeerde markt en die moet
worden openbaar gemaakt uit hoofde van de nationale
wetgeving tot omzetting van richtlijn 2004/109/EG.

§ 6. Op advies van de CBFA kan de Koning, in voor-
komend geval onder de voorwaarden die Hij bepaalt,
de toepassing van dit artikel geheel of gedeeltelijk uit-
breiden tot en sommige bepalingen van de met toepas-
sing ervan getroffen besluiten geheel of gedeeltelijk toe-
passelijk maken op emittenten waarvan financiële
instrumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
MTF of daarop worden verhandeld. De Koning kan daar-
bij de regels van dit artikel of van de met toepassing
ervan getroffen besluiten aanpassen aan de specifici-
teit van de betrokken MTF.

De Koning kan bij de uitoefening van deze machti-
ging, in voorkomend geval, regels bepalen voor be-
paalde types van emittenten, voor bepaalde types van
MTF’s of voor door Hem aangeduide MTF’s.

§ 7. Op advies van de CBFA kan de Koning bepalen
dat een emittent naar Belgisch recht waarvan minstens
een gedeelte van de effecten met stemrecht is toegela-
ten tot de handel op een gereglementeerde markt, be-
paalde inlichtingen, die inzonderheid betrekking hebben
op haar bescherming tegen een openbaar overname-
bod, moet bekend maken in haar jaarverslag bedoeld
in de artikelen 95 en 119 van het Wetboek van vennoot-
schappen en dat het bestuursorgaan van de betrokken

§ 5. Le Roi, sur avis de la CBFA, peut, pour d’autres
émetteurs que ceux visés au § 3 dont les instruments
financiers sont, exclusivement ou non, admis à la négo-
ciation sur un marché réglementé belge, arrêter des
règles portant sur la coopération de la CBFA avec l’auto-
rité compétente de l’État membre d’origine au sens de
la directive 2004/109/CE, préciser les conditions dans
lesquelles la CBFA peut prendre des mesures conser-
vatoires et déterminer les mesures conservatoires que
la CBFA peut plus particulièrement prendre.

Les informations relatives aux émetteurs visés à l’ali-
néa 1er sont publiées en français, en néerlandais ou dans
une langue usuelle dans la sphère financière internatio-
nale.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut rendre les règles
en matière de publication et de transmission à la CBFA
prévues pour les informations relatives aux émetteurs
visés au § 3, applicables en tout ou en partie aux infor-
mations qui concernent d’autres émetteurs que ceux
visés au § 3 dont les instruments financiers sont exclu-
sivement admis à la négociation sur un marché régle-
menté belge et qui doivent être publiées en vertu de la
législation nationale adoptée aux fins de la transposi-
tion de la directive 2004/109/CE.

§ 6. Sur avis de la CBFA, le Roi peut, le cas échéant
aux conditions qu’Il définit, étendre en tout ou en partie
l’application du présent article  et rendre certaines dis-
positions des arrêtés pris en exécution du présent arti-
cle applicables en tout ou en partie  aux émetteurs dont
les instruments financiers sont admis à la négociation
sur un MTF ou y sont négociés. Le Roi peut, dans ce
cadre, adapter les règles du présent article ou des arrê-
tés pris pour son exécution, en fonction des spécificités
du MTF concerné.

Le cas échéant, le Roi peut, dans l’exercice de cette
habilitation, définir des règles pour certains types d’émet-
teurs, pour certains types de MTF ou pour les MTF dé-
terminés qu’Il désigne.

§ 7. Le Roi peut, sur avis de la CBFA, prévoir qu’un
émetteur de droit belge dont une partie au moins des
titres avec droit de vote sont admis à la négociation sur
un marché réglementé, est tenu de rendre publiques
certaines informations, concernant notamment les mé-
canismes de défense mis en place contre une offre pu-
blique d’acquisition, dans son rapport annuel tel que visé
aux articles 95 et 119 du Code des sociétés, et que l’or-
gane d’administration de la société concernée présente
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vennootschap dienaangaande een toelichtend verslag
voorlegt aan de jaarlijkse algemene vergadering van
aandeelhouders.

§ 8. Onverminderd de verplichtingen van de
emittenten inzake informatieverstrekking aan het publiek,
stelt het openbaar ministerie de CBFA in kennis van elk
advies dat het uitbrengt strekkende tot het toekennen
of herroepen van een gerechtelijk akkoord of een failliet-
verklaring, alsook elke dagvaarding tot faillietverklaring
ten aanzien van een emittent waarvan de financiële in-
strumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische of buitenlandse gereglementeerde markt. De
rechtbank van koophandel stelt de CBFA in kennis van
de beslissingen die ze neemt conform de adviezen van
het openbaar ministerie of van de faillietverklaring op
dagvaarding van het openbaar ministerie.»

Art. 43

 In artikel 19 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt:
«De stemrechten worden berekend conform de bepa-
lingen van de wet van … op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen, alsook conform de bepalin-
gen van haar uitvoeringsbesluiten.»;

2° in § 2 worden de woorden «personen bedoeld in
artikel 2 van voornoemde wet van 2 maart 1989» ver-
vangen door de woorden «personen die zich in één van
de situaties bevinden als bedoeld in artikel 9 van de
voornoemde wet van …»;

3° in § 3, tweede lid, worden de woorden «door per-
sonen bedoeld in artikel 2 van voornoemde wet van 2
maart 1989» vervangen door de woorden «door perso-
nen die zich in één van de situaties bevinden als be-
doeld in artikel 9 van de voornoemde wet van … «.

Art. 44

Artikel 21, eerste lid, van dezelfde wet wordt aange-
vuld als volgt:

«De erkenningsraad bezit rechtspersoonlijkheid.»

Art. 45

Artikel 29 van dezelfde wet, gewijzigd bij de bijzon-
dere machtenbesluiten van 25 maart 2003 en 24 au-
gustus 2005, wordt aangevuld als volgt:

à ce sujet un rapport explicatif à l’assemblée générale
annuelle des actionnaires.

§ 8. Sans préjudice des obligations des émetteurs en
matière d’informations à fournir au public, le ministère
public informe la CBFA de tout avis qu’il rend visant à
l’octroi ou à la révocation d’un concordat judiciaire ou à
l’ouverture d’une faillite ou encore de toute citation en
faillite qu’il lance à l’égard d’un émetteur dont les instru-
ments financiers sont admis à la négociation sur un
marché réglementé belge ou étranger. Le tribunal de
commerce informe la CBFA de ses décisions prises en
conformité avec les avis formulés par le ministère pu-
blic ou de l’ouverture d’une faillite faisant suite à une
citation du ministère public.»

Art. 43

A l’article 19 de la même loi sont apportées les modi-
fications suivantes:

1° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme
suit: «Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi du … relative à la publi-
cité des participations importantes, ainsi qu’à celles de
ses arrêtés d’exécution.»;

2° au § 2, les mots «des personnes visées à l’article
2 de la loi du 2 mars 1989 précitée» sont remplacés par
les mots «des personnes se trouvant dans l’une des
situations visées à l’article 9 de la loi du … précitée»;

3° au § 3, second alinéa, les mots «par des person-
nes visées à l’article 2 de la loi du 2 mars 1989 préci-
tée» sont remplacés par les mots «par des personnes
se trouvant dans l’une des situations visées à l’article 9
de la loi du … précitée».

Art. 44

L’article 21, alinéa 1er, de la même loi est complété
comme suit:

«Le conseil d’agrément jouit de la personnalité juridi-
que.»

Art. 45

 L’article 29 de la même loi, modifié par les arrêtés
de pouvoirs spéciaux des 25 mars 2003 et 24 août 2005,
est complété comme suit:
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«4° volgens de nadere regels die Hij bepaalt, de
overdraagbaarheid beperken van financiële instrumen-
ten die zijn verworven buiten het kader van een open-
bare aanbieding tot verkoop of inschrijving, onder de
voorwaarden die Hij vastlegt, en voor een periode die
Hij bepaalt en die voorafgaat aan de eerste toelating
van die instrumenten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt of een Belgische
MTF.»

Art. 46

 Artikel 34 van dezelfde wet, zoals gewijzigd bij arti-
kel 12 van de wet van 19 november 2004, wordt ver-
vangen als volgt:

«§ 1. Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht
bedoeld in artikel 33 of om tegemoet te komen aan ver-
zoeken om samenwerking vanwege bevoegde autori-
teiten in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, beschikt de
CBFA

1° ten aanzien van de financiële tussenpersonen, le-
den van een Belgische gereglementeerde markt of MTF,
marktondernemingen, MTF’s, verrekenings- of
vereffeningsinstellingen, met vereffeningsinstellingen
gelijkgestelde instellingen en emittenten van financiële
instrumenten over de volgende bevoegdheden:

a) zij kan zich elke informatie en elk document, in
welke vorm ook, doen meedelen, met inbegrip van in-
formatie en documenten die betrekking hebben op de
relaties tussen de tussenpersoon en een bepaalde cliënt;

b) zij kan ter plaatse inspecties en expertises verrich-
ten, ter plaatse kennis nemen en een kopie maken van
elk document, gegevensbestand en registratie, en toe-
gang hebben tot elk informaticasysteem;

c) zij kan de commissarissen of de met de controle
van de jaarrekeningen belaste personen van deze enti-
teiten, op kosten van deze entiteiten, om bijzondere
verslagen vragen over de door haar aangegeven on-
derwerpen; daarnaast kan zij commissarissen of de met
de controle van de jaarrekeningen belaste personen van
emittenten van financiële instrumenten, op kosten van
deze emittenten, periodieke verslagen vragen over de
door haar aangegeven onderwerpen;

d) wanneer deze entiteiten in België gevestigd zijn,
kan de CBFA vereisen dat zij haar alle nuttige informa-
tie en documenten bezorgen met betrekking tot onder-
nemingen die deel uitmaken van dezelfde groep en in
het buitenland zijn gevestigd;

2° ten aanzien van de bedrijfsleiding van emittenten
van financiële instrumenten, de personen die onder de
controle van emittenten van financiële instrumenten
staan of die controle uitoefenen over emittenten van fi-

«4° limiter, selon les modalités qu’Il détermine, la
cessibilité d’instruments financiers acquis en dehors
d’une offre en vente ou en souscription publique, à des
conditions qu’Il détermine et au cours d’une période qu’Il
détermine qui précède leur première admission à la
négociation sur un marché réglementé belge ou sur un
MTF belge.»

Art. 46

 L’article 34 de la même loi, modifié par l’article 12 de
la loi du 19 novembre 2004, est remplacé par la dispo-
sition suivante:

«§ 1er. Pour exercer sa mission de contrôle visée à
l’article 33 ou pour répondre aux demandes de coopé-
ration émanant d’autorités compétentes au sens de l’ar-
ticle 75, § 1er, 3° ou 4°, la CBFA dispose,

1° à l’égard des intermédiaires financiers, des mem-
bres d’un marché réglementé ou d’un MTF belge, des
entreprises de marché, des MTF, des organismes de
compensation ou de liquidation, des organismes assi-
milés à des organismes de liquidation et des émetteurs
d’instruments financiers, des pouvoirs suivants:

a) elle peut se faire communiquer toute information
et tout document, sous quelque forme que ce soit, y
compris sur les relations entre l’intermédiaire et un client
déterminé;

b) elle peut procéder à des inspections et expertises
sur place, prendre connaissance et copie sur place de
tout document, fichier et enregistrement et avoir accès
à tout système informatique;

c) elle peut demander aux commissaires ou aux per-
sonnes chargées du contrôle des états financiers de
ces entités, de lui remettre, aux frais de ces entités, des
rapports spéciaux sur les sujets qu’elle détermine; elle
peut, en outre, demander aux commissaires ou aux
personnes chargées du contrôle des états financiers
d’émetteurs d’instruments financiers, de lui remettre, aux
frais de ces émetteurs, des rapports périodiques sur les
sujets qu’elle détermine;

d) elle peut exiger de ces entités, lorsque celles-ci
sont établies en Belgique, qu’elles lui fournissent toute
information et tout document utiles relatifs à des entre-
prises qui font partie du même groupe et sont établies à
l’étranger;

2° à l’égard des dirigeants d’émetteurs d’instruments
financiers, des personnes qui sont contrôlées par des
émetteurs d’instruments financiers ou qui contrôlent des
émetteurs d’instruments financiers, des personnes qui,
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nanciële instrumenten, de personen die zonder toestem-
ming van een emittent om toelating van zijn financiële
instrumenten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt of een MTF hebben verzocht, alsook de
commissarissen of de met de controle van de jaar-
rekeningen van deze emittenten belaste personen, over
de bevoegdheid om zich elke informatie en elk docu-
ment, in welke vorm ook, te doen bezorgen;

3° ten aanzien van emittenten van financiële instru-
menten over de bevoegdheid om te bevelen de onder
1°, a), bedoelde informatie aan het publiek openbaar te
maken op de wijze en binnen de termijnen die zij be-
paalt.

§ 2. Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van haar
toezicht op de naleving van de regels inzake markt-
misbruik, de informatieverplichtingen van emittenten en
de regels inzake gereglementeerde markten, MTF’s of
andere handelsplatformen, of wanneer zij daartoe wordt
verzocht door een bevoegde autoriteit in de zin van ar-
tikel 75, § 1, 3° of 4°, kan de CBFA de verhandeling van
een financieel instrument op een onder haar toezicht
ressorterende gereglementeerde markt, MTF of enig
ander handelsplatform schorsen door middel van een
verzoek daartoe aan de betrokken marktonderneming,
beleggingsonderneming of kredietinstelling die daaraan
het nodige gevolg geeft.

Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van haar toe-
zicht op de naleving van de informatieverplichtingen van
emittenten en de regels inzake gereglementeerde mark-
ten, MTF’s of andere handelsplatformen, of wanneer zij
daartoe wordt verzocht door een bevoegde autoriteit in
de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, kan de CBFA de
verhandeling van een financieel instrument op een on-
der haar toezicht ressorterende gereglementeerde
markt, MTF of enig ander handelsplatform verbieden
door middel van een verzoek daartoe aan  de betrok-
ken marktonderneming, beleggingsonderneming of
kredietinstelling die daaraan het nodige gevolg geeft.

Wanneer de CBFA de verhandeling van een finan-
cieel instrument op een Belgische gereglementeerde
markt schorst of verbiedt, maakt zij deze beslissing on-
middellijk openbaar en stelt de bevoegde autoriteiten
van de overige lidstaten daarvan in kennis.

Wanneer de CBFA door een andere bevoegde auto-
riteit in kennis wordt gesteld van de schorsing van of
het verbod op de verhandeling van een financieel in-
strument op één of meer gereglementeerde markten,
schorst of verbiedt de CBFA de verhandeling van dit
financieel instrument op één of meer onder haar res-

sans l’autorisation de l’émetteur, ont demandé l’admis-
sion de ses instruments financiers à la négociation sur
un marché réglementé ou sur un MTF ainsi qu’à l’égard
des commissaires ou des personnes chargées du con-
trôle des états financiers de ces émetteurs, du pouvoir
de se faire communiquer toute information et tout docu-
ment, sous quelque forme que ce soit;

3° à l’égard des émetteurs d’instruments financiers,
du pouvoir d’ordonner de rendre publiques les informa-
tions visées au point 1°, a), selon les modalités et dans
les délais qu’elle détermine.

§ 2. Lorsque cela s’avère nécessaire dans le cadre
de son contrôle du respect des règles en matière d’abus
de marché, des obligations d’information incombant aux
émetteurs et des règles relatives aux marchés régle-
mentés, aux MTF ou à d’autres plateformes de négo-
ciation, ou lorsqu’une autorité compétente au sens de
l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le lui en fait la demande, la
CBFA peut suspendre la négociation d’un instrument
financier sur un marché réglementé, un MTF ou toute
autre plateforme de négociation fonctionnant sous sa
surveillance, en adressant une demande en ce sens à
l’entreprise de marché, à l’entreprise d’investissement
ou à l’établissement de crédit concerné, qui y donne la
suite nécessaire.

Lorsque cela s’avère nécessaire dans le cadre de
son contrôle du respect des obligations d’information
incombant aux émetteurs et des règles relatives aux
marchés réglementés, aux MTF ou à d’autres
plateformes de négociation, ou lorsqu’une autorité com-
pétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le lui en
fait la demande, la CBFA peut interdire la négociation
d’un instrument financier sur un marché réglementé, un
MTF ou toute autre plateforme de négociation fonction-
nant sous sa surveillance, en adressant une demande
en ce sens à l’entreprise de marché, à l’entreprise d’in-
vestissement ou à l’établissement de crédit concerné,
qui y donne la suite nécessaire.

Lorsque la CBFA suspend ou interdit la négociation
d’un instrument financier sur un marché réglementé
belge, elle rend cette décision immédiatement publique
et en informe les autorités compétentes des autres États
membres.

Lorsque la CBFA est informée par une autre autorité
compétente de la suspension ou de l’interdiction de la
négociation d’un instrument financier sur un ou plusieurs
marchés réglementés, elle suspend ou interdit la négo-
ciation de cet instrument financier sur un ou plusieurs
marchés réglementés et MTF fonctionnant sous sa sur-
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sorterende gereglementeerde markten en MTF’s, tenzij
zulks de belangen van de beleggers of de ordelijke wer-
king van de markt aanzienlijk zou kunnen schaden.

§ 3. De CBFA kan zich elke informatie en elk docu-
ment, in welke vorm ook, doen meedelen door leden op
afstand van een Belgische gereglementeerde markt die
in de Europese Economische Ruimte gevestigd zijn, of
bij hen ter plaatse inspecties en expertises verrichten.
Wanneer zij van deze bevoegdheid gebruik maakt, stelt
de CBFA de bevoegde autoriteit van de lidstaat van
herkomst hiervan op de hoogte.

De bevoegde autoriteiten van buitenlandse geregle-
menteerde markten hebben ten aanzien van in België
gevestigde leden op afstand van die markten de be-
voegdheid om zich elke informatie en elk document, in
welke vorm ook, te doen meedelen, of om bij hen ter
plaatse inspecties en expertises te verrichten. Wanneer
zij van deze bevoegdheid gebruik maken, stellen zij de
CBFA hiervan op de hoogte.

§ 4. Marktondernemingen, beleggings-ondernemin-
gen en kredietinstellingen verschaffen de CBFA conti-
nue toegang tot de informaticasystemen die de verhan-
deling van financiële instrumenten mogelijk maken op
de gereglementeerde markten en de MTF’s die onder
het toezicht van de CBFA ressorteren.

Onverminderd § 1 kan de CBFA verrekenings- en
vereffeningsinstellingen, alsmede met vereffeningsin-
stellingen gelijkgestelde instellingen, verzoeken om haar
periodiek informatie te verschaffen over transacties in
financiële instrumenten die toegelaten zijn tot verhan-
deling op de gereglementeerde markten en MTF’s die
onder het toezicht van de CBFA ressorteren, ongeacht
of deze transacties op de betrokken markt of handels-
faciliteit zijn uitgevoerd of daarbuiten.».

Art. 47

Artikel 35 van dezelfde wet wordt vervangen als volgt:

«§ 1. De CBFA heeft ten aanzien van elke natuurlijke
persoon en elke rechtspersoon de bevoegdheid om zich
elke informatie en elk document, in welke vorm ook, te
doen meedelen en toegang te verkrijgen tot elk docu-
ment, in welke vorm ook, voor de volgende doeleinden:

1° om toezicht uit te oefenen op transacties in finan-
ciële instrumenten en desbetreffende gedragsregels, als-
mede op de naleving van de artikelen 39 en 40, en om

veillance, sauf si une telle mesure est susceptible de
léser d’une manière significative les intérêts des inves-
tisseurs ou de compromettre le fonctionnement ordonné
du marché.

§ 3. La CBFA peut se faire communiquer toute infor-
mation et tout document, sous quelque forme que ce
soit, par les membres à distance d’un marché régle-
menté belge qui sont établis dans l’Espace économi-
que européen, ou procéder auprès d’eux à des inspec-
tions et expertises sur place. Lorsqu’elle fait usage de
ce pouvoir, la CBFA en informe l’autorité compétente
de l’État membre d’origine.

Les autorités compétentes des marchés réglemen-
tés étrangers peuvent se faire communiquer toute in-
formation et tout document, sous quelque forme que ce
soit, par les membres à distance de ces marchés qui
sont établis en Belgique, ou procéder auprès d’eux à
des inspections et expertises sur place. Lorsqu’elles font
usage de ce pouvoir, les autorités en question en infor-
ment la CBFA.

§ 4. Les entreprises de marché, les entreprises d’in-
vestissement et les établissements de crédit donnent à
la CBFA un accès permanent aux systèmes informati-
ques qui permettent la négociation d’instruments finan-
ciers sur les marchés réglementés et les MTF fonction-
nant sous la surveillance de la CBFA.

Sans préjudice du § 1er, la CBFA peut demander aux
organismes de compensation et de liquidation, ainsi
qu’aux organismes assimilés à des organismes de li-
quidation, de lui fournir périodiquement des informations
concernant les transactions portant sur des instruments
financiers admis à la négociation sur les marchés ré-
glementés et les MTF fonctionnant sous la surveillance
de la CBFA, que ces transactions aient été exécutées
sur le marché ou le système de négociation concerné
ou en dehors de celui-ci.».

Art. 47

L’article 35 de la même loi est remplacé par la dispo-
sition suivante:

«§ 1er. La CBFA dispose à l’égard de toute personne
physique et de toute personne morale le pouvoir de se
faire communiquer toute information et tout document,
sous quelque forme que ce soit, et d’avoir accès à tout
document, sous quelque forme que ce soit,  aux fins
suivantes:

1° assurer le contrôle des transactions sur instruments
financiers et veiller à l’application des règles de con-
duite y relatives ainsi qu’au respect des articles 39 et
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te verifiëren of beleggingsdiensten niet illegaal worden
geleverd;

2° om tegemoet te komen aan verzoeken om samen-
werking vanwege bevoegde autoriteiten in de zin van
artikel 75, § 1, 3° of 4°.

§ 2. De CBFA kan de gerechtelijke overheden ver-
zoeken alle informatie en documenten te verzamelen
die nuttig worden geacht voor de in § 1 bedoelde doel-
einden. De gerechtelijke overheden delen deze infor-
matie en documenten mee aan de CBFA, met dien
verstande dat de informatie en documenten met betrek-
king tot hangende gerechtelijke procedures niet kunnen
worden meegedeeld zonder de uitdrukkelijke toestem-
ming van de procureur-generaal.

De bevoegde procureur-generaal kan weigeren om
gevolg te geven aan het in het eerste lid bedoelde ver-
zoek wanneer reeds een gerechtelijke procedure is in-
gesteld wegens dezelfde feiten en tegen dezelfde per-
sonen of wanneer zij reeds definitief wegens dezelfde
feiten werden veroordeeld.

§ 3. De financiële tussenpersonen mogen geen ver-
richtingen in financiële instrumenten uitvoeren voor re-
kening van of op verzoek van een persoon zonder deze
erover te hebben ingelicht dat zij pas kunnen tussen-
komen als zij toestemming hebben om de identiteit van
die persoon kenbaar te maken aan de CBFA en aan de
bevoegde autoriteiten van de buitenlandse reglement-
eerde markten waarvan zij lid op afstand zijn.».

Art. 48

In dezelfde wet wordt in de plaats van artikel 79, dat
artikel 87 wordt, welk artikel was opgeheven bij het arti-
kel 17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, een
nieuw artikel 79 ingevoegd, luidende:

«Art. 79. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde
doeleinden beschikt de CBFA over de bevoegdheid om
iedere persoon op te roepen en te verhoren, volgens de
hierna bepaalde regels.

De oproeping voor een verhoor door de CBFA ge-
schiedt hetzij door gewone kennisgeving, hetzij door een
ter post aangetekende brief, hetzij door een dagvaar-
ding.

Eenieder die met toepassing van het eerste lid wordt
opgeroepen is gehouden om te verschijnen.

Bij het verhoren van personen, ongeacht in welke hoe-
danigheid zij worden verhoord, neemt de CBFA ten min-
ste de volgende regels in acht:

40, et vérifier si des services d’investissement ne sont
pas fournis de manière illicite;

2° répondre aux demandes de coopération émanant
d’autorités compétentes au sens de l’article 75, § 1er, 3°
ou 4°.

§ 2. La CBFA peut demander aux autorités judiciai-
res de récolter toute information et tout document jugé
utile aux fins mentionnées au § 1er. Les autorités judi-
ciaires transmettent à la CBFA ces informations et do-
cuments, sous reserve que les informations et docu-
ments relatifs à des procédures judiciaires pendantes
ne peuvent être communiqués sans l’autorisation ex-
presse du procureur général.

Le procureur général compétent peut refuser de don-
ner suite à la demande visée à l’alinéa 1er lorsqu’une
procédure judiciaire est déjà engagée pour les mêmes
faits et contre les mêmes personnes ou lorsque celles-
ci ont déjà été définitivement jugées pour les mêmes
faits.

§ 3. Les intermédiaires financiers ne peuvent exécu-
ter des opérations sur instruments financiers pour le
compte ou à la demande d’une personne sans avoir
informé celle-ci que leur intervention est subordonnée
à l’autorisation de dévoiler l’identité de cette personne
à la CBFA ainsi qu’aux autorités compétentes des mar-
chés réglementés étrangers dont ils sont membres à
distance.».

Art. 48

Il est inséré dans la même loi, à la place de l’article
79 qui devient l’article 87, lequel avait été abrogé par
l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars 2003, un article
79 nouveau rédigé comme suit:

«Art. 79. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°,
la CBFA dispose du pouvoir de convoquer et d’enten-
dre toute personne, selon les règles définies ci-dessous.

La convocation à une audition tenue par la CBFA s’ef-
fectue soit par simple notification, soit par lettre recom-
mandée à la poste, soit encore par citation.

Toute personne convoquée en application de l’alinéa
1er est tenue de comparaître.

Lors de l’audition de personnes, entendues en quel-
que qualité que ce soit, la CBFA respectera au moins
les règles suivantes:
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1° het verhoor begint met de mededeling aan de on-
dervraagde persoon dat:

a) hij kan vragen dat alle vragen die hem worden ge-
steld en alle antwoorden die hij geeft, worden genoteerd
in de gebruikte bewoordingen;

b) hij kan vragen dat een bepaalde onderzoeks-
handeling wordt verricht of een bepaald verhoor wordt
afgenomen;

c) zijn verklaringen als bewijs in rechte kunnen wor-
den gebruikt;

2° eenieder die ondervraagd wordt, mag gebruik
maken van de documenten in zijn bezit, zonder dat daar-
door het verhoor wordt uitgesteld. Hij mag, tijdens de
ondervraging of later, eisen dat deze documenten bij
het proces-verbaal van het verhoor worden gevoegd;

3° aan het einde van het verhoor geeft de ondervra-
ger de ondervraagde persoon het proces-verbaal van
zijn verhoor te lezen, tenzij hij vraagt dat het hem wordt
voorgelezen. Er wordt hem gevraagd of hij zijn verkla-
ringen wil verbeteren of daaraan iets wil toevoegen;

4° indien de ondervraagde persoon zich in een an-
dere taal dan die van de procedure wenst uit te druk-
ken, worden zijn verklaringen genoteerd in zijn taal, of-
wel wordt hem gevraagd zelf zijn verklaring te noteren;

5° er wordt de ondervraagde persoon meegedeeld
dat hij kosteloos een kopie van de tekst van zijn verhoor
kan verkrijgen, die hem, desgevraagd, onmiddellijk of
binnen een maand wordt overhandigd of verstuurd.».

Art. 49

Het opschrift van «Hoofdstuk IV – Controledienst voor
de Verzekeringen» in dezelfde wet wordt geschrapt en
de nummering van de navolgende hoofdstukken wordt
daaraan aangepast.

Art. 50

Artikel 80 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Art. 80. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde
doeleinden, kan de auditeur, in geval van
hoogdringendheid en buiten een privé-woning, bij ge-
motiveerde beslissing de voorlopige inbeslagneming
bevelen van gelden, waarden, titels of rechten die ei-
gendom zijn van de persoon die het voorwerp uitmaakt
van een onderzoek door de CBFA of door een bevoegde
autoriteit in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, en die
hetzij het voorwerp van de onderzochte inbreuk uitma-

1° au début de toute audition, il est communiqué à la
personne interrogée:

a) qu’elle peut demander que toutes les questions
qui lui sont posées et les réponses qu’elle donne soient
actées dans les termes utilisés;

b) qu’elle peut demander qu’il soit procédé à tel acte
d’information ou telle audition;

c) que ses déclarations peuvent êtres utilisées comme
preuve en justice;

2° toute personne interrogée peut utiliser les docu-
ments en sa possession, sans que cela puisse entraî-
ner le report de l’interrogatoire. Elle peut, lors de l’inter-
rogatoire ou ultérieurement, exiger que ces documents
soient joints au procès-verbal d’audition;

3° à la fin de l’audition, le procès-verbal est donné en
lecture à la personne interrogée, à moins que celle-ci
ne demande que lecture lui en soit faite. Il lui est de-
mandé si ses déclarations ne doivent pas être corrigées
ou complétées;

4° si la personne interrogée souhaite s’exprimer dans
une autre langue que celle de la procédure, soit ses
déclarations sont notées dans sa langue, soit il lui est
demandé de noter elle-même sa déclaration;

5° la personne interrogée est informée de ce qu’elle
peut obtenir gratuitement une copie du texte de son
audition, laquelle, le cas échéant, lui est remise ou adres-
sée immédiatement ou dans le mois.».

Art. 49

Dans la même loi, l’intitulé du  «Chapitre IV – Office
de Contrôle des Assurances» est supprimé et la numé-
rotation des chapitres suivants est adaptée en consé-
quence.

Art. 50

L’article 80 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 80. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°,
l’auditeur peut, en cas d’urgence, ordonner par déci-
sion motivée, sauf dans une habitation privée, la saisie
provisoire de fonds, valeurs, titres ou droits qui sont la
propriété de la personne faisant l’objet d’une enquête
menée par la CBFA ou par une autorité compétente au
sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, et qui, soit consti-
tuent l’objet de l’infraction examinée, soit étaient desti-
nés ou ont servi à commettre l’infraction en question,
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ken, hetzij tot het plegen van de inbreuk bestemd wa-
ren of gediend hebben, hetzij een vermogensvoordeel
vormen dat rechtstreeks uit de inbreuk is verkregen of
er het equivalent van uitmaken.

De maatregel bedoeld in het vorige lid, kan worden
bevolen voor een tijdsduur die 48 uur niet mag over-
schrijden. Deze termijn kan niet worden hernieuwd.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de auditeur
en de door hem aangewezen personeelsleden, indien
nodig, de bijstand vorderen van de openbare macht.

Van de uitvoering van de inbeslagneming wordt pro-
ces-verbaal opgesteld waaraan een inventaris wordt ge-
hecht waarin alle in beslag genomen zaken worden ver-
meld. Voor zover als mogelijk worden die zaken
geïndividualiseerd.

Het proces-verbaal wordt ter ondertekening aan de
beslagene of de derde-beslagene aangeboden, die er
kosteloos een kopie van ontvangen.».

Art. 51

Artikel 81 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Art. 81. § 1. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°,
bedoelde doeleinden, kan de auditeur bij een gemoti-
veerde en schriftelijke beslissing, van de operator van
een telecommunicatienetwerk of van de verstrekker van
een telecommunicatiedienst vorderen:

1° de abonnee of de gewoonlijke gebruiker van een
telecommunicatiedienst te identificeren;

2° de identificatiegegevens mee te delen met betrek-
king tot telecommunicatiediensten waarop een bepaald
persoon geabonneerd is of die door een bepaald per-
soon gewoonlijk gebruikt worden.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de fei-
telijke omstandigheden die de maatregel rechtvaardi-
gen en hij houdt rekening met het evenredigheids- en
subsidiariteitsbeginsel bij de motivering van zijn beslis-
sing.

§ 2. De operator van een telecommunicatienetwerk
of de verstrekker van een telecommunicatiedienst de-
len na ontvangst van de in § 1, eerste lid, bedoelde vor-
dering, onverwijld aan de auditeur de schatting van de
kostprijs mee van de gevraagde inlichtingen en van de
termijn die nodig is om de informatie te verzamelen.

soit constituent un avantage patrimonial tiré directement
de l’infraction ou en constituent l’équivalent.

La mesure visée à l’alinéa précédent peut être or-
donnée pour une durée ne dépassant pas 48 heures.
Ce délai ne peut être renouvelé.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les mem-
bres du personnel désignés par lui peuvent, au besoin,
demander l’assistance des pouvoirs publics.

L’exécution de la saisie fait l’objet d’un procès-verbal
auquel est joint un inventaire de tous les actifs saisis.
Ces actifs sont, dans la mesure du possible, individua-
lisés.

Le procès-verbal est soumis à la signature du saisi
ou du tiers saisi, qui en reçoit une copie gratuitement.».

Art. 51

L’article 81 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 81. § 1er. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et
2°, l’auditeur peut, par décision écrite et motivée, re-
quérir l’opérateur d’un réseau de télécommunication ou
le fournisseur d’un service de télécommunication:

1° d’identifier l’abonné ou l’utilisateur habituel d’un
service de télécommunication;

2° de communiquer les données d’identification rela-
tives aux services de télécommunication auxquels une
personne déterminée est abonnée ou qui sont habituel-
lement utilisés par une personne déterminée.

L’auditeur indique dans sa décision les circonstan-
ces de fait qui justifient la mesure prise et il tient compte,
pour motiver sa décision, des principes de proportion-
nalité et de subsidiarité.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er,
alinéa 1er, l’opérateur d’un réseau de télécommunica-
tion ou le fournisseur d’un service de télécommunica-
tion communique sans délai à l’auditeur une estimation
du coût des informations demandées et du délai néces-
saire pour rassembler ces informations.
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Na ontvangst van de bevestiging van de vordering
van de auditeur verschaffen de in het eerste lid bedoelde
operator en verstrekker de gevraagde gegevens bin-
nen een door de auditeur bepaalde termijn.

§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bediening
kennis krijgt van een vordering zoals bedoeld in § 1, of
daaraan zijn medewerking verleent, is tot geheimhou-
ding verplicht. Iedere schending van het geheim wordt
gestraft overeenkomstig artikel 458 van het Strafwet-
boek.».

Art. 52

Artikel 82 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing

«Art. 82. Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde
doeleinden, kan de auditeur, mits voorafgaande toestem-
ming van een onderzoeksrechter:

1° buiten een privé-woning de inbeslagneming beve-
len van gelden, waarden, titels of rechten die eigendom
zijn van de persoon die het voorwerp uitmaakt van een
onderzoek door de CBFA of door een bevoegde autori-
teit in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°, en die hetzij het
voorwerp van de onderzochte inbreuk uitmaken, hetzij
tot het plegen van de inbreuk bestemd waren of ge-
diend hebben, hetzij een vermogensvoordeel vormen
dat rechtstreeks uit de inbreuk is verkregen of er het
equivalent van uitmaken, volgens de regels bepaald bij
artikel 83;

2° de mededeling vorderen van oproepgegevens van
telecommunicatiemiddelen, evenals van de oorsprong
of de bestemming van telecommunicatie, volgens de
regels bepaald bij artikel 84;

3° een tijdelijk verbod op de beroepsuitoefening op-
leggen, volgens de regels bepaald bij artikel 85.».

Art. 53

Artikel 83 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Artikel 83. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in arti-
kel 82, 1°, en  mits de voorafgaandelijke toestemming
van een onderzoeksrechter, kan de auditeur, bij een ge-
motiveerde beslissing, buiten een privé-woning de
inbeslagneming bevelen van de zaken bedoeld in arti-
kel 82, 1°.

Après réception de la confirmation de la demande de
l’auditeur, l’opérateur et le fournisseur visés à l’alinéa
1er communiquent les données demandées dans le dé-
lai fixé par l’auditeur.

§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a
connaissance d’une demande telle que visée au § 1er

ou y prête son concours, est tenue de garder le secret.
Toute violation du secret est punie conformément à l’ar-
ticle 458 du Code pénal.».

Art. 52

L’article 82 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 82. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°,
l’auditeur peut, moyennant l’autorisation préalable d’un
juge d’instruction:

1° ordonner, selon les règles prévues à l’article 83,
sauf dans une habitation privée, la saisie de fonds, va-
leurs, titres ou droits qui sont la propriété de la personne
faisant l’objet d’une enquête menée par la CBFA ou par
une autorité compétente au sens de l’article 75, § 1er, 3°
ou 4°, et qui, soit constituent l’objet de l’infraction exa-
minée, soit étaient destinés ou ont servi à commettre
l’infraction en question, soit constituent un avantage
patrimonial tiré directement de l’infraction ou en consti-
tuent l’équivalent;

2° requérir, selon les règles prévues à l’article 84, la
communication des données d’appel de moyens de té-
lécommunication, ainsi que de l’origine ou de la desti-
nation de  télécommunications;

3° imposer, selon les règles prévues à l’article 85,
une interdiction temporaire d’exercice de l’activité pro-
fessionnelle.».

Art. 53

L’article 83 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 83. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 1°, et
moyennant l’autorisation préalable d’un juge d’instruc-
tion, l’auditeur peut, par décision motivée, ordonner, sauf
dans une habitation privée, la saisie des actifs visés à
l’article 82, 1°.

L’auditeur indique dans sa décision les circonstan-
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De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de fei-
telijke omstandigheden die de maatregel rechtvaardi-
gen en hij houdt rekening met het evenredigheids- en
subsidiariteitsbeginsel bij de motivering van zijn beslis-
sing.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de auditeur
en de door hem aangewezen personeelsleden, indien
nodig, de bijstand vorderen van de openbare macht.

De bepalingen van artikel 80, vierde en vijfde lid, zijn
van toepassing op deze onderzoekshandeling.

§ 2. De maatregel van inbeslagneming door de
auditeur vervalt van rechtswege, hetzij vanaf het ver-
strijken van de termijn van beroep tegen de beslissing
van het directiecomité bedoeld in artikel 121, § 2, tweede
lid, hetzij de dag volgend op het arrest van het Hof van
Beroep te Brussel uitgesproken met toepassing van ar-
tikel 121, § 1, eerste lid, 4°.

In afwijking van het eerste lid, vervalt de
inbeslagneming wat de zaken betreft die in de beslis-
sing van het directiecomité of, in voorkomend geval, van
het Hof van Beroep te Brussel worden aangemerkt als
een vermogensvoordeel dat rechtstreeks uit de inbreuk
is verkregen of als het equivalent ervan, slechts op het
ogenblik waarop de geldboete die met toepassing van
artikel 36, § 2, werd opgelegd, integraal werd betaald.».

Art. 54

 Artikel 84 van dezelfde wet, opgeheven bij het arti-
kel 17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Art. 84. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel
82, 2°, en  mits de voorafgaandelijke toestemming van
een onderzoeksrechter, kan de auditeur, wanneer hij van
oordeel is dat er omstandigheden zijn die het doen op-
sporen van telecommunicatie of het lokaliseren van de
oorsprong of de bestemming van telecommunicatie
noodzakelijk maken om de waarheid aan de dag te bren-
gen, zo nodig door daartoe de medewerking van de
operator van een telecommunicatienetwerk of van de
verstrekker van een telecommunicatiedienst te vorde-
ren:

1° de oproepgegevens doen opsporen van
telecommunicatiemiddelen van waaruit of waarnaar op-
roepen werden gedaan;

2° de oorsprong of de bestemming van
telecommunicatie laten lokaliseren.

ces de fait qui justifient la mesure prise et il tient compte,
pour motiver sa décision, des principes de proportion-
nalité et de subsidiarité.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les mem-
bres du personnel désignés par lui peuvent, au besoin,
demander l’assistance des pouvoirs publics.

Les dispositions de l’article 80, alinéas 4 et 5, sont
applicables à cet acte d’investigation.

§ 2. La mesure de saisie prise par l’auditeur s’éteint
de plein droit, soit à la date d’expiration du délai de re-
cours contre la décision du comité de direction, tel que
prévu à l’article 121, § 2, alinéa 2, soit le lendemain du
jour auquel a été prononcé l’arrêt de la cour d’appel de
Bruxelles en application de l’article 121, § 1er, alinéa 1er,
4°.

Par dérogation à l’alinéa 1er, la saisie, pour ce qui est
des actifs considérés dans la décision du comité de di-
rection ou, le cas échéant, de la cour d’appel de Bruxel-
les comme un avantage patrimonial tiré directement de
l’infraction ou comme l’équivalent d’un tel avantage, ne
s’éteint qu’au moment où l’amende infligée en applica-
tion de l’article 36, § 2, a été payée intégralement.».

Art. 54

L’article 84 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 84. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 2°, et
moyennant l’autorisation préalable d’un juge d’instruc-
tion, l’auditeur peut, lorsqu’il estime qu’il existe des cir-
constances qui rendent le repérage de télécommunica-
tions ou la localisation de l’origine ou de la destination
de télécommunications nécessaire à la manifestation
de la vérité, faire procéder, en requérant au besoin le
concours technique de l’opérateur d’un réseau de télé-
communication ou du fournisseur d’un service de télé-
communication:

1° au repérage des données d’appel de moyens de
télécommunication à partir desquels ou vers lesquels
des appels ont été adressés;

2° à la localisation de l’origine ou de la destination de
télécommunications.
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In de gevallen bepaald in het eerste lid wordt voor
ieder telecommunicatiemiddel waarvan de oproep-
gegevens worden opgespoord of waarvan de oorsprong
of de bestemming van de telecommunicatie wordt gelo-
kaliseerd, de dag, het uur, de duur, en, indien nodig, de
plaats van de oproep vastgesteld en opgenomen in een
proces-verbaal.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de fei-
telijke omstandigheden die de maatregel rechtvaardi-
gen en hij houdt rekening met het evenredigheids- en
subsidiariteitsbeginsel bij de motivering van zijn beslis-
sing.

§ 2. De operator van een telecommunicatienetwerk
of de verstrekker van een telecommunicatiedienst deelt,
na ontvangst van de in § 1 bedoelde vordering, onver-
wijld aan de auditeur de schatting van de kostprijs mee
van de gevraagde inlichtingen en van de termijn die
nodig is om de informatie te verzamelen.

Na ontvangst van de bevestiging van de vordering
van de auditeur verschaffen de in het eerste lid bedoelde
operator en verstrekker, de gevraagde gegevens bin-
nen een door de auditeur bepaalde termijn.

§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bediening
kennis krijgt van de maatregel of daaraan zijn mede-
werking verleent, is tot geheimhouding verplicht. Iedere
schending van het geheim wordt gestraft overeenkom-
stig artikel 458 van het Strafwetboek.».

Art. 55

Artikel 85 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Art. 85. § 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel
82, 3°, en mits de voorafgaandelijke toestemming van
een onderzoeksrechter kan de auditeur bij gemotiveerde
beslissing een natuurlijke persoon of rechtspersoon, in
wiens hoofde manifeste aanwijzingen bestaan dat hij
zich heeft schuldig gemaakt aan een inbreuk in de zin
van de artikelen 25, 26, 27, 39 en 40, het tijdelijk verbod
opleggen om de beroepsactiviteiten die een risico in-
houden op een nieuwe inbreuk op één van die bepalin-
gen en die in de beslissing nader worden gepreciseerd,
uit te oefenen.

Het verbod kan uitsluitend betrekking hebben op de
natuurlijke personen en rechtspersonen en op de nauw-
keurig omschreven beroepsactiviteiten die in de beslis-
sing van de auditeur worden aangewezen.

Dans les cas visés à l’alinéa 1er, pour chaque moyen
de télécommunication dont les données d’appel sont
repérées ou dont l’origine ou la destination de la télé-
communication est localisée, le jour, l’heure, la durée
et, si nécessaire, le lieu de la télécommunication sont
indiqués et consignés dans un procès-verbal.

L’auditeur indique dans sa décision les circonstan-
ces de fait qui justifient la mesure prise et il tient compte,
pour motiver sa décision, des principes de proportion-
nalité et de subsidiarité.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er,
l’opérateur d’un réseau de télécommunication ou le four-
nisseur d’un service de télécommunication communi-
que sans délai à l’auditeur une estimation du coût des
informations demandées et du délai nécessaire pour
rassembler ces informations.

Après réception de la confirmation de la demande de
l’auditeur, l’opérateur et le fournisseur visés à l’alinéa
1er communiquent les données demandées dans le dé-
lai fixé par l’auditeur.

§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a
connaissance de la mesure ou y prête son concours,
est tenue de garder le secret. Toute violation du secret
est punie conformément à l’article 458 du Code pénal.».

Art. 55

 L’article 85 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 85. § 1er. Aux fins visées à l’article 82, 3°, et
moyennant l’autorisation préalable d’un juge d’instruc-
tion, l’auditeur peut, par décision motivée, imposer à
une personne physique ou morale dans le chef de la-
quelle il existe des indices manifestes d’une infraction
au sens des articles 25, 26, 27, 39 et 40, l’interdiction
temporaire d’exercer les activités professionnelles qui
comportent un risque de nouvelle infraction à l’une de
ces dispositions et qui sont précisées dans la décision.

L’interdiction ne peut porter que sur les personnes
physiques et morales mentionnées dans la décision de
l’auditeur, ainsi que sur les activités professionnelles qui
y sont décrites avec précision.
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De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de fei-
telijke omstandigheden die de maatregel rechtvaardi-
gen en hij houdt rekening met het evenredigheids- en
subsidiariteitsbeginsel bij de motivering van zijn beslis-
sing.

Het verbod geldt voor een termijn van drie maanden
die éénmaal hernieuwbaar is volgens dezelfde proce-
dure. Het verbod gaat slechts in vanaf het ogenblik
waarop de beslissing aan de betrokkene werd betekend
door de auditeur.».

Art. 56

Artikel 86 van dezelfde wet, opgeheven bij het artikel
17 van het koninklijk besluit van 25 maart 2003, wordt
hersteld in de volgende lezing:

«Art. 86. De bepalingen van de artikelen 36 en 37
zijn van toepassing ingeval de op grond van de artike-
len 79 tot en met 85 opgelegde verplichtingen of maat-
regelen niet worden nageleefd.».

HOOFDSTUK VII

Wijzigingen aan de wet van 20 juli 2004
betreffende bepaalde vormen van collectief

beheer van beleggingsportefeuilles

Art. 57

In artikel 150 van de wet van 20 juli 2004 betreffende
bepaalde vormen van collectief beheer van beleggings-
portefeuilles, worden de twee laatste zinnen van het
eerste lid vervangen door de zin «De stemrechten wor-
den berekend conform de bepalingen van de wet van
… op de openbaarmaking van belangrijke deelnemin-
gen, alsook conform de bepalingen van haar uitvoerings-
besluiten.».

Art. 58

 In artikel 159 van dezelfde wet, gewijzigd bij de wet-
ten van 22 juli 2004 en 20 juni 2005, worden de vol-
gende wijzigingen aangebracht:

1° in § 1, eerste lid, worden de woorden «wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-aan-
biedingen» vervangen door de woorden «wet van … op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen»;

L’auditeur indique dans sa décision les circonstan-
ces de fait qui justifient la mesure prise et il tient compte,
pour motiver sa décision, des principes de proportion-
nalité et de subsidiarité.

L’interdiction est valable pour un délai de trois mois,
renouvelable une seule fois selon la même procédure.
L’interdiction ne prend cours qu’à partir du moment où
la décision a été notifiée à l’intéressé par l’auditeur.».

Art. 56

L’article 86 de la même loi, abrogé par l’article 17 de
l’arrêté royal du 25 mars 2003, est rétabli dans la rédac-
tion suivante:

«Art. 86. Les dispositions des articles 36 et 37 sont
applicables en cas de non-respect des obligations ou
mesures imposées en vertu des articles 79 à 85.».

CHAPITRE VII

 Modifications de la loi du 20 juillet 2004 relative à
certaines formes de gestion collective de porte-

feuilles d’investissement

Art. 57

A l’article 150 de la loi du 20 juillet 2004 relative à
certaines formes de gestion collective de portefeuilles
d’investissement, les deux dernières phrases de l’ali-
néa 1er sont remplacées par la phrase «Le calcul des
droits de vote s’établit conformément aux dispositions
de la loi du … relative à la publicité des participations
importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exécu-
tion.».

Art. 58

 A l’article 159 de la même loi, modifié par les lois du
22 juillet 2004 et 20 juin 2005, sont apportées les modi-
fications suivantes:

1° au § 1er, alinéa 1er, les mots «loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition» sont remplacés par les mots
«loi du …relative à la publicité des participations impor-
tantes»;
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2° paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt:

«De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de voornoemde wet van …, alsook con-
form de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.»;

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

«Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving niet
wordt verricht of indien een deelneming wordt overge-
dragen waarvoor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is
verricht, kan de voorzitter van de rechtbank van koop-
handel van het rechtsgebied waar de vennootschap haar
zetel heeft, uitspraak doende als in kort geding, een per-
soon die de betrokken kennisgevingen had moeten ver-
richten, gelasten daartoe over te gaan, op straffe van
een dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de CBFA als bedoeld in § 3, een deelneming
wordt verworven of vergroot, kan hij tevens de maatre-
gelen nemen als bedoeld in artikel 516, § 1, 1° en 2°,
van het Wetboek van vennootschappen, en alle of een
deel van de beslissingen van een algemene vergade-
ring nietig verklaren die in voornoemde gevallen zou zijn
gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
CBFA. Artikel 516, § 3, van het Wetboek van vennoot-
schappen is van toepassing.».

HOOFDSTUK VIII

Toekomstige wijzigingen en opheffingsbepalingen

Art. 59

De Koning kan bij een in Ministerraad overlegd be-
sluit, op advies van de CBFA, overgaan tot het treffen
van maatregelen voor de omzetting van de dwingende
bepalingen die voortvloeien uit internationale verdragen
of uit krachtens dergelijke verdragen genomen interna-
tionale akten, inzonderheid uit de communautaire
uitvoeringsbesluiten van Richtlijn 2004/109/EG, alsook
tot het treffen van de aanpassingsmaatregelen die no-
dig zijn geworden als gevolg van de goedkeuring van
dergelijke internationale akten, met betrekking tot de
materies die bij deze wet worden geregeld en voor zo-
ver het maatregelen betreft die de Grondwet niet aan
de wetgever voorbehoudt. De Koning kan via dezelfde
procedure bepalen dat, voor de inbreuken op die bepa-
lingen, administratieve geldboetes kunnen worden op-
gelegd met toepassing van artikel 27 van deze wet.

2° au § 1er, le second alinéa est remplacé comme
suit:

«Le calcul des droits de vote s’établit conformément
aux dispositions de la loi précitée du …, ainsi qu’à cel-
les de ses arrêtés d’exécution.»;

3° Le § 5 est remplacé comme suit:

«En cas d’abstention de donner l’information pres-
crite par le § 1er ou en cas de cession d’une participa-
tion qui n’a pas fait l’objet de l’information prescrite par
le § 4, le président du tribunal de commerce dans le
ressort duquel la société a son siège, statuant comme
en référé, peut enjoindre à une personne qui aurait dû
donner ces informations d’y procéder, sous peine d’as-
treinte, dans le délai et selon les modalités qu’il fixe.
Dans les mêmes cas, ou en cas d’acquisition ou d’ac-
croissement d’une participation en dépit de l’opposition
de la CBFA prévue au § 3, il peut, de même, prendre les
mesures prévues à l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code
des sociétés, ainsi que prononcer l’annulation de tout
ou partie des délibérations d’assemblée générale tenue
dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
CBFA. L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’ap-
plication.».

HOOFDSTUK VIII

Modifications futures et dispositions abrogatoires

Art. 59

Par arrêté délibéré en Conseil des ministres, le Roi
peut, sur avis de la CBFA, prendre des mesures pour
transposer les dispositions impératives découlant de trai-
tés internationaux ou d’actes internationaux pris en vertu
de tels traités, découlant notamment d’arrêtés d’exécu-
tion communautaires de la directive 2004/109/CE, ainsi
qu’adopter les mesures d’adaptation nécessaires à la
suite de l’approbation de tels actes internationaux, por-
tant sur des matières régies par la présente loi, pour
autant qu’il s’agisse de mesures que la Constitution ne
réserve pas au législateur. Le Roi peut déterminer par
la même procédure que des amendes administratives
peuvent être imposées pour des infractions à ces dis-
positions, en application de l’article 27 de la présente
loi.
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De koninklijke besluiten die krachtens het eerste lid
worden genomen, kunnen de van kracht zijnde wette-
lijke bepalingen wijzigen, aanvullen, vervangen of op-
heffen.

De ter uitvoering van het eerste lid genomen konink-
lijke besluiten worden van rechtswege opgeheven in-
dien zij niet bij wet zijn bekrachtigd binnen vierentwintig
maanden na de bekendmaking ervan in het Belgisch
Staatsblad.

Art. 60

Met uitzondering van artikel 8, wordt de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen, gewijzigd bij de wetten van 18 juli 1991,
29 juni 1993, 22 december 1998, 10 maart 1999, 7 mei
1999, 2 augustus 2002 en … 2007 opgeheven.

TITEL IV

Uitvoering en inwerkingtreding

Art. 61

De Koning neemt de besluiten die Hij dient te nemen
ter uitvoering van deze wet op voorstel van de minister
van Financiën.

Art. 62

 Deze wet treedt in werking op de door de Koning te
bepalen datum, met uitzondering van artikel 44, dat uit-
werking heeft met ingang van 19 augustus 2003, en van
de artikelen 45 tot 56, die in werking treden op de tiende
dag na de bekendmaking van deze wet in het Belgisch
Staatsblad. De Koning kan voor artikel 42 een andere
datum van inwerkingtreding voorzien dan voor de ove-
rige artikelen.

Kondigen deze wet af, bevelen dat zij met ‘s Lands
zegel zal worden bekleed en door het Belgisch Staats-
blad zal worden bekendgemaakt.

Les arrêtés royaux pris en exécution de l’alinéa 1er

peuvent modifier, compléter, remplacer ou abroger des
dispositions légales en vigueur.

Les arrêtés royaux pris en exécution de l’alinéa 1er

sont abrogés de plein droit s’ils ne sont pas confirmés
par une loi dans les vingtquatre mois suivant leur publi-
cation au Moniteur belge.

Art. 60

La loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des parti-
cipations importantes dans les sociétés cotées en bourse
et réglementant les offres publiques d’acquisition, mo-
difiée par les lois des 18 juillet 1991, 29 juin 1993, 22
décembre 1998, 10 mars 1999, 7 mai 1999, 2 août 2002
et … 2007, est abrogée, à l’exception de son article 8.

TITRE IV

Exécution et entree en vigueur

Art. 61

 Le Roi prend les arrêtés qu’Il est appelé à prendre
en exécution de la présente loi sur la proposition du
ministre des Finances.

Art. 62

  La présente loi entre en vigueur à la date à détermi-
ner par le Roi, à l’exception de l’article 44, qui sort ses
effets le 19 août 2003, et des articles 45 à 56, qui en-
trent en vigueur le dixième jour qui suit celui de la publi-
cation de cette loi au Moniteur belge. Le Roi peut pré-
voir pour l’article 42 une date d’entrée en vigueur
différente de celle qui s’applique aux autres articles.

Promulguons la présente loi, ordonnons qu’elle soit
revêtue du sceau de l’État et publiée au Moniteur belge.
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Gegeven te Brussel, 1 maart 2007

ALBERT

VAN KONINGSWEGE :

De vice-eersteminister en minister van Financiën,

Didier REYNDERS

De vice-eerste minister en  minister van Justitie,

Laurette ONKELINX

De minister van Economie,

Marc VERWILGHEN

Donné à Bruxelles, le 1er mars 2007

ALBERT

PAR LE ROI :

Le vice-premier ministre et ministre des Finances,

Didier REYNDERS

La vice-première ministre et ministre de la Justice,

Laurette ONKELINX

Le ministre de l’Economie,

Marc VERWILGHEN
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TEXTE ADAPTE AU PROJET

Code des sociétés

Art. 514. Les personnes qui acquièrent ou cèdent
des titres représentatifs ou non du capital, conférant le
droit de vote, dans les sociétés anonymes dont les ac-
tions ou certificats représentant ces actions sont
en tout ou en partie cotés au sens de l’article 4, doi-
vent déclarer cette acquisition ou cette cession dans
les cas et selon les modalités prévues par la loi du …
relative à la publicité des participations importan-
tes.

L’alinéa 1er s’applique par analogie aux person-
nes auxquelles la loi du … relative à la publicité des
participations importantes impose une obligation de
notification dans d’autres cas.

Art. 515. Les articles 6 à 17 de la loi du … relative
à la publicité des participations importantes peuvent
être rendus applicables, en tout ou en partie, par leurs
statuts, aux sociétés anonymes dont les actions ou
certificats représentant ces actions ne sont pas co-
tés au sens de l’article 4; en ce cas, les statuts peuvent
fixer d’autres quotités et d’autres délais que ceux pré-
vus par lesdits articles; toutefois, ces quotités ne peu-
vent être inférieures à 3 %.

Les articles 516, 534 et 545 sont applicables.

Art. 545. Nul ne peut prendre part au vote à l’assem-
blée générale d’une société pour un nombre de voix
supérieur à celui afférent aux titres dont il a déclaré la
possession, conformément aux articles 514 ou 515, ali-
néa 1er, vingt jours au moins avant la date de l’assem-
blée générale. L’article 9, § 3, de la loi du … relative à
la publicité des participations importantes est ap-
plicable au présent alinéa.

L’alinéa 1er ne s’applique pas :

1° aux titres auxquels est attaché un pouvoir de vote
inférieur à 5 % du total des droits de vote existant à la
date de l’assemblée générale;

2° aux titres auxquels est attaché un pouvoir de vote
se situant entre deux des seuils successifs de cinq points
visés à l’article 6, § 1er, de la loi du …  relative à la
publicité des participations importantes;

TEXTE DE BASE

Code des sociétés

Art. 514. Les personnes qui acquièrent ou cèdent
des titres représentatifs ou non du capital, conférant le
droit de vote, dans les sociétés anonymes dont les ti-
tres conférant le droit de vote sont en tout ou en partie
cotés au sens de l’article 4, doivent déclarer cette ac-
quisition ou cette cession dans les cas et selon les mo-
dalités prévues par la loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les socié-
tés cotées en bourse et réglementant les offres publi-
ques d’acquisition.

Art. 515. Les articles 1er à 4 de la loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et réglementant les of-
fres publiques d’acquisition peuvent être rendus appli-
cables, en tout ou en partie, par leurs statuts, aux so-
ciétés anonymes dont les titres conférant le droit de vote
ne sont pas cotés au sens de l’article 4; en ce cas, les
statuts peuvent fixer d’autres quotités et d’autres délais
que ceux prévus par lesdits articles; toutefois, ces quo-
tités ne peuvent être inférieures à 3 %.

Les articles 516, 534 et 545 sont applicables.

Art. 545. Nul ne peut prendre part au vote à l’assem-
blée générale d’une société pour un nombre de voix
supérieur à celui afférent aux titres dont il a déclaré la
possession, conformément aux articles 514 ou 515, ali-
néa 1er, vingt jours au moins avant la date de l’assem-
blée générale. L’article 2 de la loi du 2 mars 1989 rela-
tive à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et règlementant les of-
fres publiques d’acquisition est applicable au présent
alinéa.

L’alinéa 1er ne s’applique pas :

1° aux titres auxquels est attaché un pouvoir de vote
inférieur à 5 % du total des droits de vote existant à la
date de l’assemblée générale;

2° aux titres auxquels est attaché un pouvoir de vote
se situant entre deux des seuils successifs de cinq points
visés à l’article 1er, § 1er, de la loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les
sociétés cotées en bourse et règlementant les offres
publiques d’acquisition;
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

Wetboek van vennootschappen

Art. 514. Personen die overgaan tot de verwerving
of overdracht van stemrechtverlenende effecten die al
dan niet het kapitaal vertegenwoordigen in naamloze
vennootschappen waarvan aandelen of certificaten die
deze aandelen vertegenwoordigen zijn genoteerd in
de zin van artikel 4, moeten van deze verwerving of
overdracht kennisgeven in de gevallen en volgens de
modaliteiten omschreven door de wet van … op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen.

Het eerste lid is van overeenkomstige toepassing
op personen op wie de wet van … op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen een
kennisgevingsplicht oplegt in andere gevallen.

Art. 515. De artikelen 6 tot 17 van de wet van …
op de openbaarmaking van belangrijke deelnemin-
gen kunnen statutair geheel of ten dele van toepassing
worden verklaard op naamloze vennootschappen waar-
van geen aandelen of certificaten die deze aandelen
vertegenwoordigen genoteerd zijn in de zin van arti-
kel 4; in dat geval kunnen de statuten andere quota en
andere termijnen bepalen dan voorgeschreven door
voornoemde artikelen; deze quota mogen evenwel niet
lager zijn dan 3 %.

De artikelen 516, 534 en 545 zijn van toepassing.

Art. 545. Niemand kan op de algemene vergadering
van een vennootschap aan de stemming deelnemen
voor meer stemrechten dan degene verbonden aan ef-
fecten waarvan hij, overeenkomstig artikel 514 of 515,
eerste lid, minstens twintig dagen voor de datum van
de algemene vergadering kennis heeft gegeven. Arti-
kel 9, § 3, van de wet van … op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen is van toepassing op
dit lid.

Het eerste lid is niet van toepassing :

1° op de effecten waaraan minder dan 5 % van het
stemrechtentotaal op de datum van de algemene ver-
gadering is verbonden;

2° op de effecten waaraan stemrechten verbonden
zijn die tussen twee opeenvolgende drempels van vijf
punten zoals bedoeld in artikel 6, § 1, van de wet van
… op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen begrepen zijn;

OORSPRONKELIJKE TEKST

Wetboek van vennootschappen

Art. 514. Personen die overgaan tot de verwerving
of overdracht van stemrechtverlenende effecten die al
dan niet het kapitaal vertegenwoordigen in naamloze
vennootschappen waarvan alle of een deel van de
stemrechtverlenende effecten zijn genoteerd in de zin
van artikel 4, moeten van deze verwerving of overdracht
kennisgeven in de gevallen en volgens de modaliteiten
omschreven door de wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze
genoteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen.

Art. 515. De artikelen 1 tot 4 van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen en
tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen kunnen statutair geheel of ten dele van
toepassing worden verklaard op naamloze vennoot-
schappen waarvan geen stemrechtverlenende effecten
genoteerd zijn in de zin van artikel 4; in dat geval kun-
nen de statuten andere quota en andere termijnen be-
palen dan voorgeschreven door voornoemde artikelen;
deze quota mogen evenwel niet lager zijn dan 3 %.

De artikelen 516, 534 en 545 zijn van toepassing.

Art. 545. Niemand kan op de algemene vergadering
van een vennootschap aan de stemming deelnemen
voor meer stemrechten dan degene verbonden aan ef-
fecten waarvan hij, overeenkomstig artikel 514 of 515,
eerste lid, minstens twintig dagen voor de datum van
de algemene vergadering kennis heeft gegeven. Artikel
2 van de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde
vennootschappen en tot reglementering van de open-
bare overnameaanbiedingen is van toepassing op dit
lid.

Het eerste lid is niet van toepassing :

1° op de effecten waaraan minder dan 5 % van het
stemrechtentotaal op de datum van de algemene ver-
gadering is verbonden;

2° op de effecten waaraan stemrechten verbonden
zijn die tussen twee opeenvolgende drempels van vijf
punten zoals bedoeld in artikel 1, § 1, van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen begrepen zijn;
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3° aux titres souscrits par exercice d’un droit de pré-
férence, aux effets acquis par succession ou par suite
de fusion, de scission ou de liquidation, ni aux effets
acquis en exécution d’une offre publique d’acquisition
effectuée en conformité avec les dispositions prévues
par ou en vertu du chapitre II de la loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et règlementant les of-
fres publiques d’acquisition ; et

4°  aux titres notifiés par un mandataire en appli-
cation de l’article 7, alinéa 1er, 5°, de la loi du … rela-
tive à la publicité des participations importantes,
pour autant que le ou les mandants concernés aient
effectué eux-mêmes une notification, au plus tard
vingt jours avant la date de l’assemblée générale,
portant sur les titres conférant le droit de vote con-
cernés, ou ne soient pas euxmêmes obligés d’ef-
fectuer une notification portant sur les titres confé-
rant le droit de vote concernés.

Lorsque des droits de vote suspendus en vertu de
l’alinéa 1er ont été exercés et que, sans ces droits de
vote illégalement exercés, les quorums de présence ou
de majorité requis pour les décisions d’assemblée gé-
nérale n’auraient pas été réunis, ces décisions sont
nulles.

Art. 606. L’autorisation visée à l’article 603 ne peut
jamais être utilisée pour les opérations suivantes :

1° les augmentations de capital à réaliser principale-
ment par des apports en nature réservées exclusive-
ment à un actionnaire de la société détenant des titres
de cette société auxquels sont attachés plus de 10 %
des droits de vote.

Aux titres détenus par cet actionnaire, sont ajoutés
les titres détenus :

a) par un tiers agissant en son nom propre, mais pour
le compte de l’actionnaire visé;

b) par une personne physique ou morale liée à l’ac-
tionnaire visé;

c) par un tiers agissant en son nom propre, mais pour
le compte d’une personne physique ou morale liée à
l’actionnaire visé;

d) par des personnes agissant de concert.

Par personnes agissant de concert, il faut enten-
dre

a) les personnes physiques ou morales qui agis-
sent de concert au sens de l’article 3, § 1er, 5°, a) de
la loi du … relative aux offres publiques d’acquisi-
tion ;

3° aux titres souscrits par exercice d’un droit de pré-
férence, aux effets acquis par succession ou par suite
de fusion, de scission ou de liquidation, ni aux effets
acquis en exécution d’une offre publique d’acquisition
effectuée en conformité avec les dispositions prévues
par ou en vertu du chapitre II de la loi du 2 mars 1989
relative à la publicité des participations importantes dans
les sociétés cotées en bourse et règlementant les of-
fres publiques d’acquisition.

Lorsque des droits de vote suspendus en vertu de
l’alinéa 1er ont été exercés et que, sans ces droits de
vote illégalement exercés, les quorums de présence ou
de majorité requis pour les décisions d’assemblée gé-
nérale n’auraient pas été réunis, ces décisions sont
nulles.

Art. 606. L’autorisation visée à l’article 603 ne peut
jamais être utilisée pour les opérations suivantes :

1° les augmentations de capital à réaliser principale-
ment par des apports en nature réservées exclusive-
ment à un actionnaire de la société détenant des titres
de cette société auxquels sont attachés plus de 10 %
des droits de vote.

Aux titres détenus par cet actionnaire, sont ajoutés
les titres détenus :

a) par un tiers agissant en son nom propre, mais pour
le compte de l’actionnaire visé;

b) par une personne physique ou morale liée à l’ac-
tionnaire visé;

c) par un tiers agissant en son nom propre, mais pour
le compte d’une personne physique ou morale liée à
l’actionnaire visé;

d) par des personnes agissant de concert.

Par personnes agissant de concert, il faut entendre
les personnes entre lesquelles existe un accord ayant
pour objet ou pour effet l’adoption par les parties d’un
comportement parallèle en ce qui concerne la posses-
sion, l’acquisition ou la cession des titres.
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3° op de effecten waarop is ingeschreven met uit-
oefening van een voorkeurrecht, op de effecten verwor-
ven door erfopvolging of ingevolge fusie, splitsing of
vereffening, evenmin als op de effecten verworven in
het kader van een openbaar koopaanbod uitgebracht in
overeenstemming met de bepalingen voorgeschreven
door of krachtens Hoofdstuk II van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen en
tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen; en

4° op de effecten waarvan werd kennisgegeven
door een volmachtdrager met toepassing van arti-
kel 7, eerste lid, 5°, van de wet van … op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen, op voor-
waarde dat de betrokken volmachtgever of
volmachtgevers ofwel zelf minstens twintig dagen
voor de datum van de algemene vergadering een
kennisgeving hebben gedaan voor de betrokken
stemrechtverlenende effecten, ofwel zelf niet ver-
plicht zijn om een kennisgeving te doen voor de be-
trokken stemrechtverlenende effecten.

Wanneer stemrechten worden uitgeoefend die opge-
schort zijn krachtens het eerste lid en, buiten deze on-
wettig uitgeoefende stemrechten, het aanwezigheids-
of meerderheidsquorum niet zou zijn bereikt, heeft dit
de nietigheid van deze beslissingen tot gevolg.

Art. 606. De bevoegdheid bedoeld in artikel 603 mag
nooit gebruikt worden voor de volgende verrichtingen :

1° kapitaalverhogingen die voornamelijk tot stand
worden gebracht door een inbreng in natura uitsluitend
voorbehouden aan een aandeelhouder van de vennoot-
schap die effecten van deze vennootschap in zijn bezit
houdt waaraan meer dan 10 % van de stemrechten ver-
bonden zijn.

Bij de door deze aandeelhouder in bezit gehouden
effecten, worden de effecten gevoegd die in bezit wor-
den gehouden door :

a) een derde die handelt in eigen naam maar voor
rekening van de bedoelde aandeelhouder;

b) een met de bedoelde aandeelhouder verbonden
natuurlijke persoon of rechtspersoon;

c) een derde die optreedt in eigen naam maar voor
rekening van een met de bedoelde aandeelhouder ver-
bonden natuurlijke persoon of rechtspersoon;

d) personen die in onderling overleg handelen.

Onder personen die in onderling overleg hande-
len wordt verstaan,

a) de natuurlijke personen of rechtspersonen die
in onderling overleg handelen in de zin van artikel
3, § 1, 5°, a) van de wet van … op de openbare
overnamebiedingen;

3° op de effecten waarop is ingeschreven met uit-
oefening van een voorkeurrecht, op de effecten verwor-
ven door erfopvolging of ingevolge fusie, splitsing of
vereffening, evenmin als op de effecten verworven in
het kader van een openbaar koopaanbod uitgebracht in
overeenstemming met de bepalingen voorgeschreven
door of krachtens Hoofdstuk II van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen en
tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen.

Wanneer stemrechten worden uitgeoefend die opge-
schort zijn krachtens het eerste lid en, buiten deze on-
wettig uitgeoefende stemrechten, het aanwezigheids-
of meerderheidsquorum niet zou zijn bereikt, heeft dit
de nietigheid van deze beslissingen tot gevolg.

Art. 606. De bevoegdheid bedoeld in artikel 603 mag
nooit gebruikt worden voor de volgende verrichtingen :

1° kapitaalverhogingen die voornamelijk tot stand
worden gebracht door een inbreng in natura uitsluitend
voorbehouden aan een aandeelhouder van de vennoot-
schap die effecten van deze vennootschap in zijn bezit
houdt waaraan meer dan 10 % van de stemrechten ver-
bonden zijn.

Bij de door deze aandeelhouder in bezit gehouden
effecten, worden de effecten gevoegd die in bezit wor-
den gehouden door :

a) een derde die handelt in eigen naam maar voor
rekening van de bedoelde aandeelhouder;

b) een met de bedoelde aandeelhouder verbonden
natuurlijke persoon of rechtspersoon;

c) een derde die optreedt in eigen naam maar voor
rekening van een met de bedoelde aandeelhouder ver-
bonden natuurlijke persoon of rechtspersoon;

d) personen die in onderling overleg handelen.

Onder personen die in onderling overleg handelen
wordt verstaan, de personen die een overeenkomst
hebben gesloten met als doel of als gevolg dat de be-
trokken partijen een parallelle houding aannemen voor
het bezit, de verkrijging of de overdracht van effecten.
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b) les personnes physiques ou morales qui ont
conclu un accord portant sur l’exercice concerté de
leurs droits de vote, en vue de mener une politique
commune durable vis-à-vis de la société concernée;

c) les personnes physiques ou morales qui ont
conclu un accord relatif à la possession, l’acquisi-
tion ou la cession de titres conférant le droit de vote.

2° l’émission d’actions sans mention de valeur nomi-
nale en dessous du pair comptable des actions ancien-
nes de la même catégorie;

3° l’émission de droits de souscription réservée à ti-
tre principal à une ou plusieurs personnes déterminées
autres que des membres du personnel de la société ou
d’une ou de plusieurs de ses filiales.

Art. 632. § 1er. Deux sociétés indépendantes dont
l’une au moins est une société anonyme dont le siège
social est en Belgique ne peuvent pas être dans une
situation telle que chacune soit propriétaire d’actions,
de parts bénéficiaires ou de certificats qui s’y rappor-
tent, représentant plus de 10 % des voix attachées à
l’ensemble des titres émis par l’autre.

§ 2. Lorsqu’une société anonyme devient propriétaire
d’actions, de parts bénéficiaires d’une société ou de
certificats se rapportant à ces actions ou parts bénéfi-
ciaires, qui représentent plus de 10 % des voix atta-
chées à l’ensemble des titres émis par celle-ci, ou lors-
qu’une société devient propriétaire d’actions, de parts
bénéficiaires d’une société anonyme ayant son siège
en Belgique ou des certificats se rapportant à ces ac-
tions ou parts bénéficiaires, auxquels sont attachés plus
de 10 % des voix attachées à l’ensemble des titres émis
par celle-ci, elle doit en aviser immédiatement la so-
ciété dont elle a acquis la participation susvisée, par
lettre recommandée à la poste en indiquant le nombre
d’actions, de parts bénéficiaires ou de certificats dont
elle est propriétaire et le nombre de voix attachées à
ces actions et parts bénéficiaires, ou à ces actions et
parts bénéficiaires auxquelles les certificats se rappor-
tent.

Lorsque la quotité des droits de vote attachées aux
actions, parts bénéficiaires ou certificats ayant fait l’ob-

Sont présumées, sauf preuve contraire, agir de con-
cert les personnes :

a) qui ont conclu des conventions comportant un blo-
cage des titres, un agrément ou mécanisme similaire
pour la possession, l’acquisition ou la cession de titres;

b) qui ont conclu des conventions comportant des
droits de préemption ou des options ou engagements
d’achat ou de vente;

c) qui contrôlent conjointement une société détenant
une quotité de titres entraînant l’obligation d’une décla-
ration;

2° l’émission d’actions sans mention de valeur nomi-
nale en dessous du pair comptable des actions ancien-
nes de la même catégorie;

3° l’émission de droits de souscription réservée à ti-
tre principal à une ou plusieurs personnes déterminées
autres que des membres du personnel de la société ou
d’une ou de plusieurs de ses filiales.

Art. 632. § 1er. Deux sociétés indépendantes dont
l’une au moins est une société anonyme dont le siège
social est en Belgique ne peuvent pas être dans une
situation telle que chacune soit propriétaire d’actions,
de parts bénéficiaires ou de certificats qui s’y rappor-
tent, représentant plus de 10 % des voix attachées à
l’ensemble des titres émis par l’autre.

§ 2. Lorsqu’une société anonyme devient propriétaire
d’actions, de parts bénéficiaires d’une société ou de
certificats se rapportant à ces actions ou parts bénéfi-
ciaires, qui représentent plus de 10 % des voix atta-
chées à l’ensemble des titres émis par celle-ci, ou lors-
qu’une société devient propriétaire d’actions, de parts
bénéficiaires d’une société anonyme ayant son siège
en Belgique ou des certificats se rapportant à ces ac-
tions ou parts bénéficiaires, auxquels sont attachés plus
de 10 % des voix attachées à l’ensemble des titres émis
par celle-ci, elle doit en aviser immédiatement la so-
ciété dont elle a acquis la participation susvisée, par
lettre recommandée à la poste en indiquant le nombre
d’actions, de parts bénéficiaires ou de certificats dont
elle est propriétaire et le nombre de voix attachées à
ces actions et parts bénéficiaires, ou à ces actions et
parts bénéficiaires auxquelles les certificats se rappor-
tent.

Lorsque la quotité des droits de vote attachées aux
actions, parts bénéficiaires ou certificats ayant fait l’ob-
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b) de natuurlijke personen of rechtspersonen die
een akkoord hebben gesloten aangaande de onder-
ling afgestemde uitoefening van hun stemrechten,
om een duurzaam gemeenschappelijk beleid ten
aanzien van de betrokken vennootschap te voeren;

c) de natuurlijke personen of rechtspersonen die
een akkoord hebben gesloten aangaande het bezit,
de verwerving of de overdracht van stemrecht-
verlenende effecten.

2° de uitgifte van aandelen zonder vermelding van
nominale waarde beneden de fractiewaarde van de oude
aandelen van dezelfde soort;

3° de uitgifte van warrants die in hoofdzaak is be-
stemd voor één of meer bepaalde personen, andere dan
de leden van het personeel van de vennootschap of van
één of meer van haar dochtervennootschappen.

Art. 632. § 1. Twee onafhankelijke vennootschappen
waarvan er ten minste één een naamloze vennootschap
is met zetel in België, mogen niet in een zodanige situa-
tie verkeren dat elke vennootschap eigenaar is van aan-
delen of winstbewijzen of van certificaten met betrek-
king tot aandelen of winstbewijzen, die meer dan 10 %
vertegenwoordigen van de stemmen verbonden aan het
geheel van de door de andere vennootschap uitgege-
ven effecten.

§ 2. Wanneer een naamloze vennootschap eigenaar
wordt van aandelen of winstbewijzen van een vennoot-
schap of van certificaten met betrekking tot deze aan-
delen of winstbewijzen, die meer dan 10% vertegen-
woordigen van de stemmen verbonden aan het geheel
van de door haar uitgegeven effecten, of wanneer een
vennootschap eigenaar wordt van aandelen of winst-
bewijzen van een naamloze vennootschap met zetel in
België of van certificaten met betrekking tot deze aan-
delen of winstbewijzen, die meer dan 10 % vertegen-
woordigen van de stemmen verbonden aan het geheel
van de door haar uitgegeven effecten, moet zij de ven-
nootschap waarin zij voornoemde deelneming heeft
verworven, daarvan onmiddellijk kennis geven bij een
ter post aangetekende brief, met opgave van het aantal
aandelen, winstbewijzen of certificaten waarvan zij ei-
genaar is en van het aantal stemmen dat aan deze aan-
delen en winstbewijzen, of aan de aandelen en winst-
bewijzen waarop de certificaten betrekking hebben, is
verbonden.

Wanneer het percentage van de stemrechten verbon-
den aan de aandelen, winstbewijzen of certificaten

Behoudens bewijs van het tegendeel worden geacht
in onderling overleg te handelen de personen :

a) die overeenkomsten hebben gesloten die een
blokkering van de effecten, een goedkeuring of een
soortgelijk mechanisme inhouden, voor het bezit, de
verkrijging of de overdracht van effecten;

b) die overeenkomsten hebben gesloten waarin een
recht van voorkoop dan wel opties of verplichtingen tot
aankoop of verkoop zijn bedongen;

c) die gezamenlijk een vennootschap controleren die
een quotum effecten bezit waarvoor kennisgeving ver-
plicht is;

2° de uitgifte van aandelen zonder vermelding van
nominale waarde beneden de fractiewaarde van de oude
aandelen van dezelfde soort;

3° de uitgifte van warrants die in hoofdzaak is be-
stemd voor één of meer bepaalde personen, andere dan
de leden van het personeel van de vennootschap of van
één of meer van haar dochtervennootschappen.

Art. 632. § 1. Twee onafhankelijke vennootschappen
waarvan er ten minste één een naamloze vennootschap
is met zetel in België, mogen niet in een zodanige situa-
tie verkeren dat elke vennootschap eigenaar is van aan-
delen of winstbewijzen of van certificaten met betrek-
king tot aandelen of winstbewijzen, die meer dan 10 %
vertegenwoordigen van de stemmen verbonden aan het
geheel van de door de andere vennootschap uitgege-
ven effecten.

§ 2. Wanneer een naamloze vennootschap eigenaar
wordt van aandelen of winstbewijzen van een vennoot-
schap of van certificaten met betrekking tot deze aan-
delen of winstbewijzen, die meer dan 10% vertegen-
woordigen van de stemmen verbonden aan het geheel
van de door haar uitgegeven effecten, of wanneer een
vennootschap eigenaar wordt van aandelen of winst-
bewijzen van een naamloze vennootschap met zetel in
België of van certificaten met betrekking tot deze aan-
delen of winstbewijzen, die meer dan 10 % vertegen-
woordigen van de stemmen verbonden aan het geheel
van de door haar uitgegeven effecten, moet zij de ven-
nootschap waarin zij voornoemde deelneming heeft
verworven, daarvan onmiddellijk kennis geven bij een
ter post aangetekende brief, met opgave van het aantal
aandelen, winstbewijzen of certificaten waarvan zij ei-
genaar is en van het aantal stemmen dat aan deze aan-
delen en winstbewijzen, of aan de aandelen en winst-
bewijzen waarop de certificaten betrekking hebben, is
verbonden.

Wanneer het percentage van de stemrechten verbon-
den aan de aandelen, winstbewijzen of certificaten
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jet de la notification visée à l’alinéa 1er cesse de dépas-
ser 10 %, une nouvelle notification doit être effectuée.

Les notifications visées aux alinéas 1er et 2 ne sont
pas requises lorsqu’elles ont déjà été faites en applica-
tion de la loi du … relative à la publicité des partici-
pations importantes.

Pour l’application du présent article, sont assimilés à
des titres dont une société est directement propriétaire,
les actions, parts bénéficiaires ou certificats qui sont la
propriété d’une filiale de ladite société ou d’un tiers agis-
sant en son nom propre mais pour le compte de ladite
société ou d’une filiale de celle-ci.

Pour l’application du présent article il n’est pas tenu
compte des limitations apportées au droit de vote par
les articles 542, alinéa 2, 622, § 1er, et 631, § 1er, alinéa
1er, et en vertu des statuts conformément à l’article 544.

Toute société doit mentionner dans l’annexe à ses
comptes annuels relative à l’état de son capital, la struc-
ture de son actionnariat à la date de clôture de ses comp-
tes, telle qu’elle résulte des déclarations qu’elle a re-
çues.

§ 3. La société qui a reçu la notification visée à l’ali-
néa 1er du § 2, ne peut acquérir des actions, des parts
bénéficiaires ou des certificats se rapportant à ces ac-
tions, de la société qui a effectué cette notification que
pour autant qu’à la suite de l’acquisition envisagée, les
droits de vote attachés à l’ensemble des actions et parts
bénéficiaires de celle-ci dont elle est propriétaire ou aux
certificats qui se rapportent à ces actions ou parts bé-
néficiaires, ne dépassent pas 10 % des voix attachées
à l’ensemble des titres émis par celle-ci.

L’alinéa 1er cesse d’être d’application à dater du mo-
ment où la société a reçu la notification visée au § 2,
alinéa 2.

§ 4. Les actions, parts bénéficiaires ou certificats ac-
quis en méconnaissance du § 3 doivent être aliénés
dans un délai d’un an, à compter de cette méconnais-
sance, sauf accord entre les parties de se conformer
autrement au § 1er, avant l’expiration du délai d’un an.

jet de la notification visée à l’alinéa 1er cesse de dépas-
ser 10 %, une nouvelle notification doit être effectuée.

Les notifications visées aux alinéas 1er et 2 ne sont
pas requises lorsqu’elles ont déjà été faites en applica-
tion de la loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des
participations importantes dans les sociétés cotées en
bourse et réglementant les offres publiques d’acquisi-
tion.

Pour l’application du présent article, sont assimilés à
des titres dont une société est directement propriétaire,
les actions, parts bénéficiaires ou certificats qui sont la
propriété d’une filiale de ladite société ou d’un tiers agis-
sant en son nom propre mais pour le compte de ladite
société ou d’une filiale de celle-ci.

Pour l’application du présent article il n’est pas tenu
compte des limitations apportées au droit de vote par
les articles 542, alinéa 2, 622, § 1er, et 631, § 1er, alinéa
1er, et en vertu des statuts conformément à l’article 544.

Toute société doit mentionner dans l’annexe à ses
comptes annuels relative à l’état de son capital, la struc-
ture de son actionnariat à la date de clôture de ses comp-
tes, telle qu’elle résulte des déclarations qu’elle a re-
çues.

§ 3. La société qui a reçu la notification visée à l’ali-
néa 1er du § 2, ne peut acquérir des actions, des parts
bénéficiaires ou des certificats se rapportant à ces ac-
tions, de la société qui a effectué cette notification que
pour autant qu’à la suite de l’acquisition envisagée, les
droits de vote attachés à l’ensemble des actions et parts
bénéficiaires de celle-ci dont elle est propriétaire ou aux
certificats qui se rapportent à ces actions ou parts bé-
néficiaires, ne dépassent pas 10 % des voix attachées
à l’ensemble des titres émis par celle-ci.

L’alinéa 1er cesse d’être d’application à dater du mo-
ment où la société a reçu la notification visée au § 2,
alinéa 2.

§ 4. Les actions, parts bénéficiaires ou certificats ac-
quis en méconnaissance du § 3 doivent être aliénés
dans un délai d’un an, à compter de cette méconnais-
sance, sauf accord entre les parties de se conformer
autrement au § 1er, avant l’expiration du délai d’un an.
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waarop de in het eerste lid bedoelde kennisgeving be-
trekking heeft, niet langer meer dan 10 % bedraagt, is
een nieuwe kennisgeving vereist.

De in het eerste en het tweede lid bedoelde kennis-
gevingen zijn niet vereist indien zij reeds zijn verricht
met toepassing van de wet van … op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen.

Voor de toepassing van dit artikel worden gelijkge-
steld met de effecten waarvan de vennootschap recht-
streeks eigenaar is, de aandelen, winstbewijzen of cer-
tificaten die eigendom zijn van een dochtervennootschap
van genoemde vennootschap of van een derde die han-
delt in eigen naam maar voor rekening van genoemde
vennootschap of van haar dochtervennootschap.

Voor de toepassing van dit artikel wordt geen reke-
ning gehouden met de beperkingen die op het stem-
recht worden gesteld door de artikelen 542, tweede lid,
622, § 1, en 631, § 1, eerste lid, en krachtens de statu-
ten overeenkomstig artikel 544.

Iedere vennootschap vermeldt, in de toelichting bij
de jaarrekening met betrekking tot de stand van haar
kapitaal, de structuur van haar aandeelhouderschap op
de dag van de jaarafsluiting, zoals die blijkt uit de ken-
nisgevingen die zij heeft ontvangen.

§ 3. De vennootschap die de in § 2, eerste lid, be-
doelde kennisgeving heeft ontvangen, mag alleen aan-
delen en winstbewijzen van de kennisgevende vennoot-
schap of certificaten met betrekking tot deze aandelen
verkrijgen voor zover, als gevolg van de voorgenomen
verkrijging het stemrecht verbonden aan het geheel van
de aandelen en winstbewijzen van deze laatste of aan
de aandelen of winstbewijzen waarop de certificaten
betrekking hebben, waarvan zij eigenaar is geworden,
niet meer bedraagt dan 10 % van de stemmen verbon-
den aan het geheel van de door haar uitgegeven effec-
ten.

Het eerste lid is niet langer van toepassing te reke-
nen van het tijdstip waarop de vennootschap de in § 2,
tweede lid, bedoelde kennisgeving heeft ontvangen.

§ 4. De aandelen, winstbewijzen of certificaten die
met overtreding van § 3 zijn verkregen, moeten binnen
één jaar te rekenen van die onregelmatige toestand
worden vervreemd, behoudens overeenstemming tus-
sen de partijen om het bepaalde in § 1 anderszins na te
komen voor de termijn van één jaar is verstreken.

waarop de in het eerste lid bedoelde kennisgeving be-
trekking heeft, niet langer meer dan 10 % bedraagt, is
een nieuwe kennisgeving vereist.

De in het eerste en het tweede lid bedoelde kennis-
gevingen zijn niet vereist indien zij reeds zijn verricht
met toepassing van de wet van 2 maart 1989 op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in ter
beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen.

Voor de toepassing van dit artikel worden gelijkge-
steld met de effecten waarvan de vennootschap recht-
streeks eigenaar is, de aandelen, winstbewijzen of cer-
tificaten die eigendom zijn van een dochtervennootschap
van genoemde vennootschap of van een derde die han-
delt in eigen naam maar voor rekening van genoemde
vennootschap of van haar dochtervennootschap.

Voor de toepassing van dit artikel wordt geen reke-
ning gehouden met de beperkingen die op het stem-
recht worden gesteld door de artikelen 542, tweede lid,
622, § 1, en 631, § 1, eerste lid, en krachtens de statu-
ten overeenkomstig artikel 544.

Iedere vennootschap vermeldt, in de toelichting bij
de jaarrekening met betrekking tot de stand van haar
kapitaal, de structuur van haar aandeelhouderschap op
de dag van de jaarafsluiting, zoals die blijkt uit de ken-
nisgevingen die zij heeft ontvangen.

§ 3. De vennootschap die de in § 2, eerste lid, be-
doelde kennisgeving heeft ontvangen, mag alleen aan-
delen en winstbewijzen van de kennisgevende vennoot-
schap of certificaten met betrekking tot deze aandelen
verkrijgen voor zover, als gevolg van de voorgenomen
verkrijging het stemrecht verbonden aan het geheel van
de aandelen en winstbewijzen van deze laatste of aan
de aandelen of winstbewijzen waarop de certificaten
betrekking hebben, waarvan zij eigenaar is geworden,
niet meer bedraagt dan 10 % van de stemmen verbon-
den aan het geheel van de door haar uitgegeven effec-
ten.

Het eerste lid is niet langer van toepassing te reke-
nen van het tijdstip waarop de vennootschap de in § 2,
tweede lid, bedoelde kennisgeving heeft ontvangen.

§ 4. De aandelen, winstbewijzen of certificaten die
met overtreding van § 3 zijn verkregen, moeten binnen
één jaar te rekenen van die onregelmatige toestand
worden vervreemd, behoudens overeenstemming tus-
sen de partijen om het bepaalde in § 1 anderszins na te
komen voor de termijn van één jaar is verstreken.
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Les droits de vote afférents aux actions ou parts bé-
néficiaires de la société qui doivent être aliénés sont
suspendus dès l’acquisition de celles-ci. Le même prin-
cipe s’applique aux droits de vote attachés aux actions
ou parts bénéficiaires auxquelles se rapportent les cer-
tificats émis avec la collaboration de la société.

§ 5. Les droits de vote afférents aux actions et parts
bénéficiaires ou aux actions et parts bénéficiaires aux-
quelles se rapportent les certificats émises par une so-
ciété ayant son siège en Belgique, qui n’ont pas été
déclarés conformément au § 2, sont suspendus dans la
mesure où ils excèdent 10 % des voix attachées à l’en-
semble des titres émis par cette société.

Les droits de vote afférents aux actions ou parts bé-
néficiaires de la société qui doivent être aliénés sont
suspendus dès l’acquisition de celles-ci. Le même prin-
cipe s’applique aux droits de vote attachés aux actions
ou parts bénéficiaires auxquelles se rapportent les cer-
tificats émis avec la collaboration de la société.

§ 5. Les droits de vote afférents aux actions et parts
bénéficiaires ou aux actions et parts bénéficiaires aux-
quelles se rapportent les certificats émises par une so-
ciété ayant son siège en Belgique, qui n’ont pas été
déclarés conformément au § 2, sont suspendus dans la
mesure où ils excèdent 10 % des voix attachées à l’en-
semble des titres émis par cette société.
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Het stemrecht verbonden aan de te vervreemden
aandelen of winstbewijzen van de vennootschap wordt
geschorst vanaf hun verkrijging. Hetzelfde geldt voor
het stemrecht verbonden aan de aandelen of winst-
bewijzen waarop certificaten betrekking hebben die zijn
uitgegeven met medewerking van de vennootschap.

§ 5. Het stemrecht verbonden aan de aandelen en
winstbewijzen of aan de aandelen en winstbewijzen
waarop de certificaten betrekking hebben, die zijn uit-
gegeven door een vennootschap met zetel in België,
waarvan geen kennis is gegeven overeenkomstig § 2,
wordt geschorst voorzover het meer dan 10 % verte-
genwoordigt van de stemmen verbonden aan het ge-
heel van de door haar uitgegeven effecten.

Het stemrecht verbonden aan de te vervreemden
aandelen of winstbewijzen van de vennootschap wordt
geschorst vanaf hun verkrijging. Hetzelfde geldt voor
het stemrecht verbonden aan de aandelen of winst-
bewijzen waarop certificaten betrekking hebben die zijn
uitgegeven met medewerking van de vennootschap.

§ 5. Het stemrecht verbonden aan de aandelen en
winstbewijzen of aan de aandelen en winstbewijzen
waarop de certificaten betrekking hebben, die zijn uit-
gegeven door een vennootschap met zetel in België,
waarvan geen kennis is gegeven overeenkomstig § 2,
wordt geschorst voorzover het meer dan 10 % verte-
genwoordigt van de stemmen verbonden aan het ge-
heel van de door haar uitgegeven effecten.
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

Loi du 9 juillet 1975 relative au contrôle des
entreprises d’assurances

Article 23bis

§ 1er. Toute personne physique ou morale qui
envisage de détenir, directement ou indirectement, une
participation qualifiée dans une entreprise d’assuran-
ces de droit belge doit en informer préalablement la
CBFA et communiquer le pourcentage de cette partici-
pation. Toute personne physique ou morale doit de
même informer la CBFA si elle envisage d’accroître sa
participation qualifiée de telle façon que la proportion
de droits de vote ou de parts de capital détenue par elle
atteint ou dépasse les seuils de 20 %, 33 % ou 50 % ou
que l’entreprise d’assurances devienne sa filiale.

La CBFA dispose d’un délai maximum de trois mois
à compter de la date d’information prévue au premier
alinéa pour s’opposer audit projet si, pour tenir compte
du besoin de garantir une gestion saine et prudente de
l’entreprise d’assurances, il n’est pas satisfait de la qua-
lité de la personne visée au premier alinéa.

Toute personne physique ou morale qui envisage de
cesser de détenir, directement ou indirectement, une
participation qualifiée dans une entreprise d’assuran-
ces de droit belge doit en informer préalablement la
CBFA et communiquer le pourcentage envisagé de sa
participation. Toute personne physique ou morale doit,
de même, informer la CBFA de son intention de dimi-
nuer sa participation qualifiée de telle façon que la pro-
portion de droits de vote ou de parts de capital détenue
par elle descende en dessous des seuils de 20 %, 33 %
ou 50 % ou que l’entreprise cesse d’être sa filiale.

§ 1erbis. Si l’acquéreur est une entreprise d’assu-
rances, un établissement de crédit, une entreprise d’in-
vestissement ou une société de gestion d’organismes
de placement collectif, agréé dans un autre Etat mem-
bre de l’Espace économique européen, ou l’entreprise
mère d’une telle entreprise d’assurances, d’un tel éta-
blissement de crédit, d’une telle entreprise d’investisse-
ment ou d’une telle société de gestion d’organismes de
placement collectif, ou encore une personne physique
ou morale qui contrôle une telle entreprise d’assuran-

TEXTE DE BASE

Loi du 9 juillet 1975 relative au contrôle des
entreprises d’assurances

Article 23bis

§ 1er. Toute personne physique ou morale qui
envisage de détenir, directement ou indirectement, une
participation qualifiée dans une entreprise d’assuran-
ces de droit belge doit en informer préalablement la
CBFA et communiquer le pourcentage de cette partici-
pation. Toute personne physique ou morale doit de
même informer la CBFA si elle envisage d’accroître sa
participation qualifiée de telle façon que la proportion
de droits de vote ou de parts de capital détenue par elle
atteint ou dépasse les seuils de 20 %, 33 % ou 50 % ou
que l’entreprise d’assurances devienne sa filiale.

La CBFA dispose d’un délai maximum de trois mois
à compter de la date d’information prévue au premier
alinéa pour s’opposer audit projet si, pour tenir compte
du besoin de garantir une gestion saine et prudente de
l’entreprise d’assurances, il n’est pas satisfait de la qua-
lité de la personne visée au premier alinéa.

Toute personne physique ou morale qui envisage de
cesser de détenir, directement ou indirectement, une
participation qualifiée dans une entreprise d’assuran-
ces de droit belge doit en informer préalablement la
CBFA et communiquer le pourcentage envisagé de sa
participation. Toute personne physique ou morale doit,
de même, informer la CBFA de son intention de dimi-
nuer sa participation qualifiée de telle façon que la pro-
portion de droits de vote ou de parts de capital détenue
par elle descende en dessous des seuils de 20 %, 33 %
ou 50 % ou que l’entreprise cesse d’être sa filiale.

§ 1erbis. Si l’acquéreur est une entreprise d’assu-
rances, un établissement de crédit, une entreprise d’in-
vestissement ou une société de gestion d’organismes
de placement collectif, agréé dans un autre Etat mem-
bre de l’Espace économique européen, ou l’entreprise
mère d’une telle entreprise d’assurances, d’un tel éta-
blissement de crédit, d’une telle entreprise d’investisse-
ment ou d’une telle société de gestion d’organismes de
placement collectif, ou encore une personne physique
ou morale qui contrôle une telle entreprise d’assuran-
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

Wet van 9 juli 1975 betreffende de controle
der verzekeringsondernemingen

Artikel 23bis

§ 1.Iedere natuurlijke persoon of rechtspersoon die
het voornemen heeft om rechtstreeks of onrechtstreeks
een gekwalificeerde deelneming in een verzekerings-
onderneming van Belgisch recht te verwerven, moet de
CBFA daarvan vooraf in kennis stellen onder vermel-
ding van het percentage van de deelneming. Tot ken-
nisgeving aan de CBFA is eveneens gehouden iedere
natuurlijke persoon of rechtspersoon die het voornemen
heeft de omvang van zijn gekwalificeerde deelneming
zodanig te vergroten dat het percentage van de door
hem gehouden stemrechten of aandelen 20 %, 33 % of
50 % bereikt of overschrijdt of dat de verzekerings-
onderneming zijn dochteronderneming wordt.

De CBFA beschikt over een termijn van ten hoogste
drie maanden, te rekenen vanaf de datum van de in het
eerste lid bedoelde kennisgeving, om zich tegen het
voornemen te verzetten indien hij, gelet op de nood-
zaak een gezonde en voorzichtige bedrijfsvoering van
de verzekeringsonderneming te waarborgen, niet over-
tuigd is van de geschiktheid van de in het eerste lid be-
doelde persoon.

Iedere natuurlijke of rechtspersoon die het voorne-
men heeft zijn rechtstreekse of onrechtstreekse gekwa-
lificeerde deelneming in een verzekeringsonderneming
naar Belgisch recht af te stoten, moet de CBFA daarvan
vooraf in kennis stellen onder vermelding van het per-
centage van de betrokken deelneming. Tot kennisge-
ving aan de CBFA is eveneens gehouden iedere na-
tuurlijke of rechtspersoon die het voornemen heeft de
omvang van zijn gekwalificeerde deelneming zodanig
te verkleinen dat het percentage van de door hem ge-
houden stemrechten of aandelen onder 20 %, 33 % of
50 % daalt of dat de verzekeringsonderneming ophoudt
zijn dochteronderneming te zijn.

§ 1bis. Indien de verwervende onderneming een
verzekeringsonderneming, een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een beheervennootschap
van instellingen voor collectieve belegging is waaraan
in een andere lidstaat van de Europese Economische
Ruimte een vergunning is verleend, of een moeder-
onderneming van een dergelijke verzekerings-
onderneming, kredietinstelling, beleggingsonderneming
of beheervennootschap van instellingen voor collectieve
belegging, dan wel een natuurlijke persoon of rechts-

OORSPRONKELIJKE TEKST

Wet van 9 juli 1975 betreffende de controle
der verzekeringsondernemingen

Artikel 23bis

§ 1.Iedere natuurlijke persoon of rechtspersoon die
het voornemen heeft om rechtstreeks of onrechtstreeks
een gekwalificeerde deelneming in een verzekerings-
onderneming van Belgisch recht te verwerven, moet de
CBFA daarvan vooraf in kennis stellen onder vermel-
ding van het percentage van de deelneming. Tot ken-
nisgeving aan de CBFA is eveneens gehouden iedere
natuurlijke persoon of rechtspersoon die het voornemen
heeft de omvang van zijn gekwalificeerde deelneming
zodanig te vergroten dat het percentage van de door
hem gehouden stemrechten of aandelen 20 %, 33 % of
50 % bereikt of overschrijdt of dat de verzekerings-
onderneming zijn dochteronderneming wordt.

De CBFA beschikt over een termijn van ten hoogste
drie maanden, te rekenen vanaf de datum van de in het
eerste lid bedoelde kennisgeving, om zich tegen het
voornemen te verzetten indien hij, gelet op de nood-
zaak een gezonde en voorzichtige bedrijfsvoering van
de verzekeringsonderneming te waarborgen, niet over-
tuigd is van de geschiktheid van de in het eerste lid be-
doelde persoon.

Iedere natuurlijke of rechtspersoon die het voorne-
men heeft zijn rechtstreekse of onrechtstreekse gekwa-
lificeerde deelneming in een verzekeringsonderneming
naar Belgisch recht af te stoten, moet de CBFA daarvan
vooraf in kennis stellen onder vermelding van het per-
centage van de betrokken deelneming. Tot kennisge-
ving aan de CBFA is eveneens gehouden iedere na-
tuurlijke of rechtspersoon die het voornemen heeft de
omvang van zijn gekwalificeerde deelneming zodanig
te verkleinen dat het percentage van de door hem ge-
houden stemrechten of aandelen onder 20 %, 33 % of
50 % daalt of dat de verzekeringsonderneming ophoudt
zijn dochteronderneming te zijn.

§ 1bis. Indien de verwervende onderneming een
verzekeringsonderneming, een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een beheervennootschap
van instellingen voor collectieve belegging is waaraan
in een andere lidstaat van de Europese Economische
Ruimte een vergunning is verleend, of een moeder-
onderneming van een dergelijke verzekerings-
onderneming, kredietinstelling, beleggingsonderneming
of beheervennootschap van instellingen voor collectieve
belegging, dan wel een natuurlijke persoon of rechts-
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ces, un tel établissement de crédit, une telle entreprise
d’investissement ou une telle société de gestion d’orga-
nismes de placement collectif, et si, à la suite de l’ac-
quisition, l’entreprise d’assurances dans laquelle l’ac-
quéreur envisage d’acquérir une participation deviendrait
la filiale ou passerait sous le contrôle de cette entre-
prise, de cet établissement ou de cette société, de cette
entreprise mère ou de cette personne physique ou mo-
rale, la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les auto-
rités de contrôle visées à l’article 6bis.

§ 2.Les entreprises d’assurances de droit belge com-
muniquent à la CBFA, dès qu’elles en ont connaissance,
les acquisitions ou cessions de participations dans leur
capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas l’un
des seuils visés au paragraphe 1er.

De même, elle communiquent au moins une fois par
an à la CBFA l’identité des actionnaires ou associés qui
possèdent des participations qualifiées ainsi que le
montant desdites participations, tel qu’il résulte notam-
ment des données enregistrées à l’assemblée générale
annuelle des actionnaires ou associés, ou des informa-
tions reçues au titre des obligations relatives aux socié-
tés cotées à une bourse de valeurs.

§ 3.Au cas où l’influence exercée par les personnes
visées au paragraphe 1er est susceptible de se faire au
détriment d’une gestion prudente et saine de l’entre-
prise d’assurances, la CBFA peut prendre les mesures
appropriées en vue de mettre fin à cette situation. Sans
préjudice des autres mesures prévues par la présente
loi, ces mesures comprennent des injonctions et peu-
vent aller jusqu’à demander au tribunal compétent, sié-
geant en référé, la suspension de l’exercice des droits
de vote attachés aux actions ou parts détenues par les
actionnaires ou associés en question.

Des mesures similaires s’appliquent aux personnes
physiques ou morales qui ne respectent pas l’obligation
d’information préalable visée au paragraphe 1er. Lors-
qu’une participation est acquise en dépit de l’opposition
de la CBFA, celui-ci demande au tribunal compétent,
siégeant en référé, la suspension de l’exercice des droits
de vote correspondants, ou l’annulation des votes émis.

§ 4.Aux fins de l’application du présent article, on
entend par participation qualifiée le fait de détenir dans
une entreprise, directement ou indirectement, au moins
10 % du capital ou des droits de vote, ou toute autre

ces, un tel établissement de crédit, une telle entreprise
d’investissement ou une telle société de gestion d’orga-
nismes de placement collectif, et si, à la suite de l’ac-
quisition, l’entreprise d’assurances dans laquelle l’ac-
quéreur envisage d’acquérir une participation deviendrait
la filiale ou passerait sous le contrôle de cette entre-
prise, de cet établissement ou de cette société, de cette
entreprise mère ou de cette personne physique ou mo-
rale, la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les auto-
rités de contrôle visées à l’article 6bis.

§ 2.Les entreprises d’assurances de droit belge com-
muniquent à la CBFA, dès qu’elles en ont connaissance,
les acquisitions ou cessions de participations dans leur
capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas l’un
des seuils visés au paragraphe 1er.

De même, elle communiquent au moins une fois par
an à la CBFA l’identité des actionnaires ou associés qui
possèdent des participations qualifiées ainsi que le
montant desdites participations, tel qu’il résulte notam-
ment des données enregistrées à l’assemblée générale
annuelle des actionnaires ou associés, ou des informa-
tions reçues au titre des obligations relatives aux socié-
tés cotées à une bourse de valeurs.

§ 3.Au cas où l’influence exercée par les personnes
visées au paragraphe 1er est susceptible de se faire au
détriment d’une gestion prudente et saine de l’entre-
prise d’assurances, la CBFA peut prendre les mesures
appropriées en vue de mettre fin à cette situation. Sans
préjudice des autres mesures prévues par la présente
loi, ces mesures comprennent des injonctions et peu-
vent aller jusqu’à demander au tribunal compétent, sié-
geant en référé, la suspension de l’exercice des droits
de vote attachés aux actions ou parts détenues par les
actionnaires ou associés en question.

Des mesures similaires s’appliquent aux personnes
physiques ou morales qui ne respectent pas l’obligation
d’information préalable visée au paragraphe 1er. Lors-
qu’une participation est acquise en dépit de l’opposition
de la CBFA, celui-ci demande au tribunal compétent,
siégeant en référé, la suspension de l’exercice des droits
de vote correspondants, ou l’annulation des votes émis.

§ 4.Aux fins de l’application du présent article, on
entend par participation qualifiée le fait de détenir dans
une entreprise, directement ou indirectement, au moins
10 % du capital ou des droits de vote, ou toute autre
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persoon die zo een verzekeringsonderneming, krediet-
instelling, beleggingsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de verzekeringsonderneming
waarin de verwerver een deelneming wil verkrijgen daar-
door een dochteronderneming van deze onderneming
of instelling wordt of onder de controle komt van deze
onderneming of instelling, van deze moeder-
onderneming of van deze natuurlijke of rechtspersoon,
raadpleegt de CBFA de toezichthoudende autoriteiten
waarvan sprake in artikel 6bis omtrent de verwerver.

§ 2.Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
verzekeringsondernemingen naar Belgisch recht de
CBFA in kennis van de verwervingen of afstotingen van
deelnemingen in hun kapitaal, waardoor stijging boven
of daling onder een van de drempels als bedoeld in pa-
ragraaf 1 optreedt.

Tevens stellen zij de CBFA ten minste eens per jaar
in kennis van de identiteit van de aandeelhouders of
vennoten die gekwalificeerde deelnemingen bezitten,
alsmede van de omvang van de voornoemde deelne-
mingen zoals deze met name blijkt uit de gegevens die
worden vastgelegd bij de jaarlijkse algemene vergade-
ring van aandeelhouders of vennoten, of uit de informa-
tie die is ontvangen uit hoofde van de verplichtingen
van ter beurze genoteerde vennootschappen.

§ 3.Indien de door de in paragraaf 1 bedoelde perso-
nen uitgeoefende invloed een voorzichtige en gezonde
bedrijfsvoering van de verzekeringsonderneming zou
kunnen belemmeren, kan de CBFA de passende maat-
regelen treffen om aan deze toestand een einde te ma-
ken. Onverminderd de andere maatregelen waarin deze
wet voorziet, kunnen die maatregelen aanmaningen
omvatten en kunnen gaan tot het aan de bevoegde recht-
bank, die zetelt in kort geding, vragen van de schorsing
van de uitoefening van de stemrechten die verbonden
zijn aan de aandelen die door de betrokken aandeel-
houders of vennoten worden gehouden.

Soortgelijke maatregelen zijn van toepassing op na-
tuurlijke personen of rechtspersonen die de in paragraaf
1 bedoelde verplichting inzake voorafgaande kennisge-
ving niet naleven. Wanneer een deelneming wordt ver-
worven ondanks het bezwaar van de CBFA, vraagt deze
aan de bevoegde rechtbank, die zetelt in kort geding,
de schorsing van de uitoefening van de betrokken stem-
rechten of de nietigverklaring van de uitgebrachte stem-
men.

§ 4.Voor de toepassing van dit artikel, verstaat men
onder gekwalificeerde deelneming het in een onderne-
ming, rechtstreeks of onrechtstreeks bezitten van ten
minste 10 % van het kapitaal of van de stemrechten of

persoon die zo een verzekeringsonderneming, krediet-
instelling, beleggingsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de verzekeringsonderneming
waarin de verwerver een deelneming wil verkrijgen daar-
door een dochteronderneming van deze onderneming
of instelling wordt of onder de controle komt van deze
onderneming of instelling, van deze moeder-
onderneming of van deze natuurlijke of rechtspersoon,
raadpleegt de CBFA de toezichthoudende autoriteiten
waarvan sprake in artikel 6bis omtrent de verwerver.

§ 2.Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
verzekeringsondernemingen naar Belgisch recht de
CBFA in kennis van de verwervingen of afstotingen van
deelnemingen in hun kapitaal, waardoor stijging boven
of daling onder een van de drempels als bedoeld in pa-
ragraaf 1 optreedt.

Tevens stellen zij de CBFA ten minste eens per jaar
in kennis van de identiteit van de aandeelhouders of
vennoten die gekwalificeerde deelnemingen bezitten,
alsmede van de omvang van de voornoemde deelne-
mingen zoals deze met name blijkt uit de gegevens die
worden vastgelegd bij de jaarlijkse algemene vergade-
ring van aandeelhouders of vennoten, of uit de informa-
tie die is ontvangen uit hoofde van de verplichtingen
van ter beurze genoteerde vennootschappen.

§ 3.Indien de door de in paragraaf 1 bedoelde perso-
nen uitgeoefende invloed een voorzichtige en gezonde
bedrijfsvoering van de verzekeringsonderneming zou
kunnen belemmeren, kan de CBFA de passende maat-
regelen treffen om aan deze toestand een einde te ma-
ken. Onverminderd de andere maatregelen waarin deze
wet voorziet, kunnen die maatregelen aanmaningen
omvatten en kunnen gaan tot het aan de bevoegde recht-
bank, die zetelt in kort geding, vragen van de schorsing
van de uitoefening van de stemrechten die verbonden
zijn aan de aandelen die door de betrokken aandeel-
houders of vennoten worden gehouden.

Soortgelijke maatregelen zijn van toepassing op na-
tuurlijke personen of rechtspersonen die de in paragraaf
1 bedoelde verplichting inzake voorafgaande kennisge-
ving niet naleven. Wanneer een deelneming wordt ver-
worven ondanks het bezwaar van de CBFA, vraagt deze
aan de bevoegde rechtbank, die zetelt in kort geding,
de schorsing van de uitoefening van de betrokken stem-
rechten of de nietigverklaring van de uitgebrachte stem-
men.

§ 4.Voor de toepassing van dit artikel, verstaat men
onder gekwalificeerde deelneming het in een onderne-
ming, rechtstreeks of onrechtstreeks bezitten van ten
minste 10 % van het kapitaal of van de stemrechten of



220 2963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

possibilité d’exercer une influence notable sur la ges-
tion de l’entreprise dans laquelle est détenue une parti-
cipation. Le calcul des droits de vote s’établit con-
formément aux dispositions de la loi du … relative
à la publicité des participations importantes, ainsi
qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.

possibilité d’exercer une influence notable sur la ges-
tion de l’entreprise dans laquelle est détenue une parti-
cipation. Les droits de vote à prendre en considération
sont ceux visés dans la loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les socié-
tés cotées en bourse et réglementant les offres publi-
ques d’acquisition.
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elke andere mogelijkheid om een invloed van betekenis
uit te oefenen op de bedrijfsvoering van de onderne-
ming waarin wordt deelgenomen. De stemrechten
worden berekend conform de bepalingen van de wet
van ... op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen, alsook conform de bepalingen van haar
uitvoeringsbesluiten.

elke andere mogelijkheid om een invloed van betekenis
uit te oefenen op de bedrijfsvoering van de onderne-
ming waarin wordt deelgenomen. De stemrechten waar-
mee rekening wordt gehouden zijn die bedoeld in de
wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overname-aanbiedingen.
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

22 MARS 1993

Loi relative au statut
et au contrôle des établissements de crédit

Art. 3

§ 1er. Pour l’application de la présente loi et des ar-
rêtés pris pour son exécution, il y a lieu d’entendre :

1° la Commission bancaire, financière et des assu-
rances comme étant l’organisme visé à l’article 44 de la
loi du 2 août 2002 relative à la surveillance du secteur
financier et aux services financiers, ci-après désignée «
la CBFA »;

1°bis  par liens étroits :

a) une situation dans laquelle il existe un lien de par-
ticipation ou

b) une situation dans laquelle des entreprises sont
des entreprises liées ou

c) une relation de même nature que sous les litterae
a) et b) ci-dessus entre une personne physique et une
personne morale;

2°les notions de contrôle, participation, lien de parti-
cipation, entreprise-mère, filiale et entreprise liée, au
sens des arrêtés d’exécution de l’article 44, alinéa 3, de
la présente loi;

3° par participation qualifiée : la détention, directe
ou indirecte, de 10 p.c. au moins du capital d’une so-
ciété ou des droits de vote attachés aux titres émis par
cette société, ou toute autre possibilité d’exercer une
influence notable sur la gestion de la société dans la-
quelle est détenue une participation; le calcul des droits
de vote s’établit conformément aux dispositions de
la loi du ... relative à la publicité des participations
importantes, ainsi qu’à celles de ses arrêtés d’exé-
cution;

4°les notions de fonds propres et de portefeuille de
négociation, au sens des arrêtés d’exécution de l’article
43 de la présente loi ;

TEXTE DE BASE

22 MARS 1993

Loi relative au statut
et au contrôle des établissements de crédit

Art. 3

§ 1er. Pour l’application de la présente loi et des ar-
rêtés pris pour son exécution, il y a lieu d’entendre :

1° la Commission bancaire, financière et des assu-
rances comme étant l’organisme visé à l’article 44 de la
loi du 2 août 2002 relative à la surveillance du secteur
financier et aux services financiers, ci-après désignée «
la CBFA »;

1°bis  par liens étroits :

a) une situation dans laquelle il existe un lien de par-
ticipation ou

b) une situation dans laquelle des entreprises sont
des entreprises liées ou

c) une relation de même nature que sous les litterae
a) et b) ci-dessus entre une personne physique et une
personne morale;

2°les notions de contrôle, participation, lien de parti-
cipation, entreprise-mère, filiale et entreprise liée, au
sens des arrêtés d’exécution de l’article 44, alinéa 3, de
la présente loi;

3° par participation qualifiée : la détention, directe
ou indirecte, de 10 p.c. au moins du capital d’une so-
ciété ou des droits de vote attachés aux titres émis par
cette société, ou toute autre possibilité d’exercer une
influence notable sur la gestion de la société dans la-
quelle est détenue une participation; pour le calcul des
droits de vote, il est tenu compte des droits de vote atta-
chés aux titres assimilés aux actions en vertu de la loi
du 2 mars 1989 relative à la publicité des participations
importantes dans les sociétés cotées en bourse et ré-
glementant les offres publiques d’acquisition;

4°les notions de fonds propres et de portefeuille de
négociation, au sens des arrêtés d’exécution de l’article
43 de la présente loi ;
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

22 MAART 1993

Wet op het statuut van en het toezicht op de
kredietinstellingen

Art. 3

§ 1. Voor de toepassing van deze wet en haar
uitvoeringsbesluiten wordt verstaan onder :

1° de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen : de instelling bedoeld in artikel 44 van
de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op
de financiële sector en de financiële diensten, hierna «
de CBFA » genoemd;

1°bis  nauwe banden :

a) een situatie waarin een deelnemingsverhouding
bestaat of

b) een situatie waarin ondernemingen verbonden
ondernemingen zijn of

c) een band van dezelfde aard als bedoeld in boven-
staande litterae a) en b) tussen een natuurlijke persoon
en een rechtspersoon;

2°de begrippen controle, deelneming, deelnemings-
verhouding, moederonderneming, dochteronderneming
en verbonden onderneming : de omschrijving die hier-
van wordt gegeven in de uitvoeringsbesluiten van arti-
kel 44, derde lid, van deze wet;

3° gekwalificeerde deelneming : het rechtstreeks of
onrechtstreeks bezit van ten minste 10 pct. van het ka-
pitaal van een vennootschap of van de stemrechten die
zijn verbonden aan de door deze vennootschap uitge-
geven effecten, dan wel elke andere mogelijkheid om
een invloed van betekenis uit te oefenen op het beleid
van de vennootschap waarin wordt deelgenomen; de
stemrechten worden berekend conform de bepalin-
gen van de wet van … op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen, alsook conform de be-
palingen van haar uitvoeringsbesluiten;

4°de begrippen eigen vermogen en handels-
portefeuille : de omschrijving die hiervan wordt gege-
ven in de uitvoeringsbesluiten van artikel 43 van deze
wet;

OORSPRONKELIJKE TEKST

22 MAART 1993

Wet op het statuut van en het toezicht op de
kredietinstellingen

Art. 3

§ 1. Voor de toepassing van deze wet en haar
uitvoeringsbesluiten wordt verstaan onder :

1° de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen : de instelling bedoeld in artikel 44 van
de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op
de financiële sector en de financiële diensten, hierna «
de CBFA » genoemd;

1°bis  nauwe banden :

a) een situatie waarin een deelnemingsverhouding
bestaat of

b) een situatie waarin ondernemingen verbonden
ondernemingen zijn of

c) een band van dezelfde aard als bedoeld in boven-
staande litterae a) en b) tussen een natuurlijke persoon
en een rechtspersoon;

2°de begrippen controle, deelneming, deelnemings-
verhouding, moederonderneming, dochteronderneming
en verbonden onderneming : de omschrijving die hier-
van wordt gegeven in de uitvoeringsbesluiten van arti-
kel 44, derde lid, van deze wet;

3° gekwalificeerde deelneming : het rechtstreeks of
onrechtstreeks bezit van ten minste 10 pct. van het ka-
pitaal van een vennootschap of van de stemrechten die
zijn verbonden aan de door deze vennootschap uitge-
geven effecten, dan wel elke andere mogelijkheid om
een invloed van betekenis uit te oefenen op het beleid
van de vennootschap waarin wordt deelgenomen; voor
de berekening van de stemrechten wordt rekening ge-
houden met de stemrechten van effecten die zijn gelijk-
gesteld met aandelen op grond van de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen;

4°de begrippen eigen vermogen en handels-
portefeuille : de omschrijving die hiervan wordt gege-
ven in de uitvoeringsbesluiten van artikel 43 van deze
wet;
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5° par établissement financier : une entreprise autre
qu’un établissement de crédit, dont l’activité principale
consiste à prendre des participations ou à exercer une
ou plusieurs des activités visées aux points 2 à 12 de la
liste reprise au § 2 du présent article;

pour l’application des articles 49 et 49bis, sont assi-
milés à des établissements financiers, les sociétés de
gestion d’organismes de placement collectif, les orga-
nismes de liquidation visés à l’article 2, 17°, de la loi du
2 août 2002 relative à la surveillance du secteur finan-
cier et aux services financiers, ainsi que les organis-
mes dont l’activité consiste à assurer, en tout ou en par-
tie, la gestion opérationnelle de services fournis par de
tels organismes de liquidation.

6° par succursale : un siège d’exploitation qui cons-
titue une partie dépourvue de personnalité juridique d’un
établissement de crédit et qui effectue directement, en
tout ou en partie, les opérations inhérentes à l’activité
d’établissement de crédit; plusieurs sièges d’exploita-
tion créés dans le même Etat par un établissement de
crédit ayant son siège social dans un autre Etat sont
considérés comme une seule succursale ;

7°par monnaie électronique : une valeur monétaire
représentant une créance sur l’émetteur, qui est stoc-
kée sur un support électronique, est émise contre la
remise de fonds et est acceptée comme instrument de
paiement par des personnes autres que l’émetteur.

8° par mesures d’assainissement : les mesures des-
tinées à préserver ou à rétablir la situation financière
d’un établissement de crédit et susceptibles d’affecter
les droits préexistants des tiers. Pour les établissements
de crédit visés au Titre II, ces mesures correspondent :

a) au concordat judiciaire régi par la loi du 17 juillet
1997 relative au concordat judiciaire;

b) à la désignation d’un commissaire spécial visée à
l’article 57, § 1er, alinéa 2, 1°;

c) à la suspension ou l’interdiction de tout ou partie
des activités visée à l’article 57, § 1er, alinéa 2, 2°;

9° par procédure de liquidation : une procédure col-
lective ouverte et contrôlée par des autorités adminis-
tratives ou judiciaires dans le but de la réalisation des
biens d’un établissement de crédit sous la surveillance
de ces autorités. Pour les établissements de crédit vi-
sés au Titre II, une telle procédure correspond à la faillite
régie par la loi du 8 août 1997 sur les faillites;

5° par établissement financier : une entreprise autre
qu’un établissement de crédit, dont l’activité principale
consiste à prendre des participations ou à exercer une
ou plusieurs des activités visées aux points 2 à 12 de la
liste reprise au § 2 du présent article;

pour l’application des articles 49 et 49bis, sont assi-
milés à des établissements financiers, les sociétés de
gestion d’organismes de placement collectif, les orga-
nismes de liquidation visés à l’article 2, 17°, de la loi du
2 août 2002 relative à la surveillance du secteur finan-
cier et aux services financiers, ainsi que les organis-
mes dont l’activité consiste à assurer, en tout ou en par-
tie, la gestion opérationnelle de services fournis par de
tels organismes de liquidation.

6° par succursale : un siège d’exploitation qui cons-
titue une partie dépourvue de personnalité juridique d’un
établissement de crédit et qui effectue directement, en
tout ou en partie, les opérations inhérentes à l’activité
d’établissement de crédit; plusieurs sièges d’exploita-
tion créés dans le même Etat par un établissement de
crédit ayant son siège social dans un autre Etat sont
considérés comme une seule succursale ;

7°par monnaie électronique : une valeur monétaire
représentant une créance sur l’émetteur, qui est stoc-
kée sur un support électronique, est émise contre la
remise de fonds et est acceptée comme instrument de
paiement par des personnes autres que l’émetteur.

8° par mesures d’assainissement : les mesures des-
tinées à préserver ou à rétablir la situation financière
d’un établissement de crédit et susceptibles d’affecter
les droits préexistants des tiers. Pour les établissements
de crédit visés au Titre II, ces mesures correspondent :

a) au concordat judiciaire régi par la loi du 17 juillet
1997 relative au concordat judiciaire;

b) à la désignation d’un commissaire spécial visée à
l’article 57, § 1er, alinéa 2, 1°;

c) à la suspension ou l’interdiction de tout ou partie
des activités visée à l’article 57, § 1er, alinéa 2, 2°;

9° par procédure de liquidation : une procédure col-
lective ouverte et contrôlée par des autorités adminis-
tratives ou judiciaires dans le but de la réalisation des
biens d’un établissement de crédit sous la surveillance
de ces autorités. Pour les établissements de crédit vi-
sés au Titre II, une telle procédure correspond à la faillite
régie par la loi du 8 août 1997 sur les faillites;
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5° financiële instelling : een onderneming die geen
kredietinstelling is en waarvan de hoofdbedrijvigheid
bestaat in het verwerven van deelnemingen of het ver-
richten van een of meer van de werkzaamheden als
vermeld in de punten 2 tot 12 van de lijst in § 2 van dit
artikel;

voor de toepassing van de artikelen 49 en 49bis wor-
den met een financiële instelling gelijkgesteld, de
beheersvennootschappen van instellingen voor collec-
tieve belegging, de vereffeningsinstellingen bedoeld in
artikel 2, 17°, van de wet van 2 augustus 2002 betref-
fende het toezicht op de financiële sector en de finan-
ciële diensten en de instellingen waarvan het bedrijf
bestaat uit het gehele of gedeeltelijke operationele be-
heer van diensten die verstrekt worden door dergelijke
vereffeningsinstellingen.

6° bijkantoor : een bedrijfszetel die een deel zonder
rechtspersoonlijkheid vormt van een kredietinstelling en
rechtstreeks, geheel of gedeeltelijk, handelingen verricht
die specifiek zijn voor de werkzaamheden van een
kredietinstelling; verschillende bedrijfszetels in een
zelfde Staat van een kredietinstelling met zetel in een
andere Staat worden beschouwd als één enkel bij-
kantoor;

7°elektronisch geld : een monetaire waarde vertegen-
woordigd door een vordering op de uitgevende instel-
ling, die is opgeslagen op een elektronische drager, is
uitgegeven in ruil voor ontvangen geld en als betaal-
instrument wordt aanvaard door andere ondernemin-
gen dan de uitgever.

8° saneringsmaatregelen : de maatregelen die be-
stemd zijn om de financiële positie van een krediet-
instelling in stand te houden of te herstellen en van dien
aard zijn dat zij de bestaande rechten van derden kun-
nen aantasten. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen bestaan deze maatregelen in :

a) het gerechtelijk akkoord als geregeld bij de wet
van 17 juli 1997 betreffende het gerechtelijk akkoord;

b) de in artikel 57, § 1, tweede lid, 1°, bedoelde aan-
stelling van een speciaal commissaris;

c) de in artikel 57, § 1, tweede lid, 2°, bedoelde schor-
sing of verbod tot uitoefening van alle of een deel van
de activiteiten;

9° liquidatieprocedure : een collectieve procedure die
door een administratieve of rechterlijke autoriteit wordt
ingeleid en gecontroleerd teneinde de activa van een
kredietinstelling onder toezicht van deze autoriteiten te
gelde te maken. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen stemt een dergelijke procedure overeen met
een faillissement als geregeld bij de faillissementswet
van 8 augustus 1997;

5° financiële instelling : een onderneming die geen
kredietinstelling is en waarvan de hoofdbedrijvigheid
bestaat in het verwerven van deelnemingen of het ver-
richten van een of meer van de werkzaamheden als
vermeld in de punten 2 tot 12 van de lijst in § 2 van dit
artikel;

voor de toepassing van de artikelen 49 en 49bis wor-
den met een financiële instelling gelijkgesteld, de
beheersvennootschappen van instellingen voor collec-
tieve belegging, de vereffeningsinstellingen bedoeld in
artikel 2, 17°, van de wet van 2 augustus 2002 betref-
fende het toezicht op de financiële sector en de finan-
ciële diensten en de instellingen waarvan het bedrijf
bestaat uit het gehele of gedeeltelijke operationele be-
heer van diensten die verstrekt worden door dergelijke
vereffeningsinstellingen.

6° bijkantoor : een bedrijfszetel die een deel zonder
rechtspersoonlijkheid vormt van een kredietinstelling en
rechtstreeks, geheel of gedeeltelijk, handelingen verricht
die specifiek zijn voor de werkzaamheden van een
kredietinstelling; verschillende bedrijfszetels in een
zelfde Staat van een kredietinstelling met zetel in een
andere Staat worden beschouwd als één enkel bij-
kantoor;

7°elektronisch geld : een monetaire waarde vertegen-
woordigd door een vordering op de uitgevende instel-
ling, die is opgeslagen op een elektronische drager, is
uitgegeven in ruil voor ontvangen geld en als betaal-
instrument wordt aanvaard door andere ondernemin-
gen dan de uitgever.

8° saneringsmaatregelen : de maatregelen die be-
stemd zijn om de financiële positie van een krediet-
instelling in stand te houden of te herstellen en van dien
aard zijn dat zij de bestaande rechten van derden kun-
nen aantasten. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen bestaan deze maatregelen in :

a) het gerechtelijk akkoord als geregeld bij de wet
van 17 juli 1997 betreffende het gerechtelijk akkoord;

b) de in artikel 57, § 1, tweede lid, 1°, bedoelde aan-
stelling van een speciaal commissaris;

c) de in artikel 57, § 1, tweede lid, 2°, bedoelde schor-
sing of verbod tot uitoefening van alle of een deel van
de activiteiten;

9° liquidatieprocedure : een collectieve procedure die
door een administratieve of rechterlijke autoriteit wordt
ingeleid en gecontroleerd teneinde de activa van een
kredietinstelling onder toezicht van deze autoriteiten te
gelde te maken. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen stemt een dergelijke procedure overeen met
een faillissement als geregeld bij de faillissementswet
van 8 augustus 1997;
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10°par autorités d’assainissement : les autorités ad-
ministratives ou judiciaires compétentes en matière de
mesures d’assainissement. Pour les établissements de
crédit visés au Titre II, ces autorités sont le tribunal de
commerce et la CBFA en ce qui concerne leur compé-
tence respective en matière de mesures d’assainisse-
ment;

11°par autorités de liquidation : les autorités adminis-
tratives ou judiciaires compétentes en matière de pro-
cédure de liquidation. Pour les établissements de crédit
visés au Titre II, une telle autorité correspond au tribu-
nal de commerce en ce qui concerne sa compétence
en matière de faillite;

12°par commissaire à l’assainissement : toute per-
sonne ou organe nommé par une autorité d’assainisse-
ment en vue de gérer des mesures d’assainissement;

13°par liquidateur : toute personne ou organe nommé
par une autorité de liquidation en vue de gérer des pro-
cédures de liquidation.

§ 2. Pour la reconnaissance mutuelle organisée par
les articles 34, 38 et 41 et par le titre III, sont prises en
considération les activités suivantes :

1) Réception de dépôts ou d’autres fonds rembour-
sables.

2) Prêts y compris notamment le crédit à la consom-
mation, le crédit hypothécaire, l’affacturage avec ou sans
recours et le financement des transactions commercia-
les (forfaitage inclus).

3) Crédit-bail.
4) Opérations de paiement.
5) Emission et gestion de moyens de paiement (car-

tes de crédit, chèques de voyages, lettres de crédit).
6) Octroi de garanties et souscription d’engage-

ments.
7) Transactions pour le compte propre de l’établis-

sement ou pour le compte de sa clientèle sur :
a) les instruments du marché monétaire (chèques,

effets, certificats de dépôts, etc.)
b) les marchés des changes
c) les instruments financiers à terme et options
d) les instruments sur devises ou sur taux d’intérêts
e) les valeurs mobilières.
8) Participation aux émissions de titres et presta-

tions de services y afférents.
9) Conseil aux entreprises en matière de structure

du capital, de stratégie industrielle et des questions con-
nexes et conseils ainsi que services dans le domaine
de la fusion et du rachat d’entreprises.

10°par autorités d’assainissement : les autorités ad-
ministratives ou judiciaires compétentes en matière de
mesures d’assainissement. Pour les établissements de
crédit visés au Titre II, ces autorités sont le tribunal de
commerce et la CBFA en ce qui concerne leur compé-
tence respective en matière de mesures d’assainisse-
ment;

11°par autorités de liquidation : les autorités adminis-
tratives ou judiciaires compétentes en matière de pro-
cédure de liquidation. Pour les établissements de crédit
visés au Titre II, une telle autorité correspond au tribu-
nal de commerce en ce qui concerne sa compétence
en matière de faillite;

12°par commissaire à l’assainissement : toute per-
sonne ou organe nommé par une autorité d’assainisse-
ment en vue de gérer des mesures d’assainissement;

13°par liquidateur : toute personne ou organe nommé
par une autorité de liquidation en vue de gérer des pro-
cédures de liquidation.

§ 2. Pour la reconnaissance mutuelle organisée par
les articles 34, 38 et 41 et par le titre III, sont prises en
considération les activités suivantes :

1) Réception de dépôts ou d’autres fonds rembour-
sables.

2) Prêts y compris notamment le crédit à la consom-
mation, le crédit hypothécaire, l’affacturage avec ou sans
recours et le financement des transactions commercia-
les (forfaitage inclus).

3) Crédit-bail.
4) Opérations de paiement.
5) Emission et gestion de moyens de paiement (car-

tes de crédit, chèques de voyages, lettres de crédit).
6) Octroi de garanties et souscription d’engage-

ments.
7) Transactions pour le compte propre de l’établis-

sement ou pour le compte de sa clientèle sur :
a) les instruments du marché monétaire (chèques,

effets, certificats de dépôts, etc.)
b) les marchés des changes
c) les instruments financiers à terme et options
d) les instruments sur devises ou sur taux d’intérêts
e) les valeurs mobilières.
8) Participation aux émissions de titres et presta-

tions de services y afférents.
9) Conseil aux entreprises en matière de structure

du capital, de stratégie industrielle et des questions con-
nexes et conseils ainsi que services dans le domaine
de la fusion et du rachat d’entreprises.
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10°saneringsautoriteiten : de administratieve of rech-
terlijke autoriteiten die bevoegd zijn op het vlak van
saneringsmaatregelen. Voor de in Titel II bedoelde
kredietinstellingen zijn dit de rechtbank van koophandel
en de CBFA wat hun respectieve bevoegdheid inzake
saneringsmaatregelen betreft;

11°liquidatieautoriteiten : de administratieve of rech-
terlijke autoriteiten die bevoegd zijn op het vlak van
liquidatieprocedures. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen is dit de rechtbank van koophandel wat haar
bevoegdheid op het gebied van faillissementen betreft;

12°saneringscommissaris : elke persoon of elk or-
gaan aangesteld door een saneringsautoriteit om
saneringsmaatregelen te beheren;

13°liquidateur : elke persoon of elk orgaan aange-
steld door een liquidatieautoriteit om liquidatie-
procedures te beheren.

§ 2. De volgende werkzaamheden komen in aanmer-
king voor wederzijdse erkenning zoals geregeld bij de
artikelen 34, 38 en 41 en titel III :

1) In ontvangst nemen van deposito’s en andere
terugbetaalbare gelden.

2) Verstrekken van leningen, inclusief onder meer
consumentenkrediet, hypothecair krediet, factoring met
of zonder verhaal en financiering van handelstransacties
(inclusief forfaitering).

3) Leasing.
4) Betalingsverrichtingen.
5) Uitgifte en beheer van betaalmiddelen (credit

cards, reischeques, kredietbrieven).
6) Verlenen van garanties en stellen van borgtoch-

ten.
7) Transacties voor eigen rekening van de instelling

of voor rekening van cliënten met betrekking tot :
a) geldmarktinstrumenten (cheques, wissels,

depositobewijzen, enz.)
b) valuta’s
c) financiële futures en opties
d) swaps en soortgelijke financieringsinstrumenten
e) effecten.
8) Deelnemingen aan effectenemissies en dienst-

verrichtingen in verband daarmee.
9) Advisering aan ondernemingen inzake kapitaal-

structuur, bedrijfsstrategie en daarmee samenhangende
aangelegenheden, alsmede advisering en dienst-
verrichtingen op het gebied van fusie en overname van
ondernemingen.

10°saneringsautoriteiten : de administratieve of rech-
terlijke autoriteiten die bevoegd zijn op het vlak van
saneringsmaatregelen. Voor de in Titel II bedoelde
kredietinstellingen zijn dit de rechtbank van koophandel
en de CBFA wat hun respectieve bevoegdheid inzake
saneringsmaatregelen betreft;

11°liquidatieautoriteiten : de administratieve of rech-
terlijke autoriteiten die bevoegd zijn op het vlak van
liquidatieprocedures. Voor de in Titel II bedoelde krediet-
instellingen is dit de rechtbank van koophandel wat haar
bevoegdheid op het gebied van faillissementen betreft;

12°saneringscommissaris : elke persoon of elk or-
gaan aangesteld door een saneringsautoriteit om
saneringsmaatregelen te beheren;

13°liquidateur : elke persoon of elk orgaan aange-
steld door een liquidatieautoriteit om liquidatie-
procedures te beheren.

§ 2. De volgende werkzaamheden komen in aanmer-
king voor wederzijdse erkenning zoals geregeld bij de
artikelen 34, 38 en 41 en titel III :

1) In ontvangst nemen van deposito’s en andere
terugbetaalbare gelden.

2) Verstrekken van leningen, inclusief onder meer
consumentenkrediet, hypothecair krediet, factoring met
of zonder verhaal en financiering van handelstransacties
(inclusief forfaitering).

3) Leasing.
4) Betalingsverrichtingen.
5) Uitgifte en beheer van betaalmiddelen (credit

cards, reischeques, kredietbrieven).
6) Verlenen van garanties en stellen van borgtoch-

ten.
7) Transacties voor eigen rekening van de instelling

of voor rekening van cliënten met betrekking tot :
a) geldmarktinstrumenten (cheques, wissels,

depositobewijzen, enz.)
b) valuta’s
c) financiële futures en opties
d) swaps en soortgelijke financieringsinstrumenten
e) effecten.
8) Deelnemingen aan effectenemissies en dienst-

verrichtingen in verband daarmee.
9) Advisering aan ondernemingen inzake kapitaal-

structuur, bedrijfsstrategie en daarmee samenhangende
aangelegenheden, alsmede advisering en dienst-
verrichtingen op het gebied van fusie en overname van
ondernemingen.
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10) Intermédiation sur les marchés interbancaires.
11) Gestion ou conseil en gestion de patrimoine.
12) Conservation et administration de valeurs mobi-

lières.
13) Renseignements commerciaux.
14) Location de coffres.

Art. 17

L’agrément est subordonné à la communication à la
Commission bancaire, financière et des assurances de
l’identité des personnes physiques ou morales qui, di-
rectement ou indirectement, détiennent dans le capital
de l’établissement de crédit une participation, conférant
ou non le droit de vote, de 5 p.c. au moins. La commu-
nication doit comporter l’indication des quotités du capi-
tal et des droits de vote détenues par ces personnes.
Le calcul des droits de vote s’établit conformément
aux dispositions de la loi du ... relative à la publicité
des participations importantes, ainsi qu’à celles de
ses arrêtés d’exécution.

L’agrément est refusé si la Commission bancaire, fi-
nancière et des assurances a des raisons de considé-
rer que les personnes physiques ou morales visées à
l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités nécessaires
au regard du besoin de garantir une gestion saine et
prudente de l’établissement de crédit.

Art. 24

§ 1er. Sans préjudice de l’article 17 de la présente loi
et de la loi du ... relative à la publicité des participa-
tions importantes, toute personne physique ou mo-
rale qui envisage d’acquérir des titres ou parts, repré-
sentatifs ou non du capital, conférant ou non le droit de
vote, d’un établissement de crédit de droit belge en sorte
qu’elle détiendrait, directement ou indirectement, 5 p.c.
au moins du capital ou des droits de vote doit, au préa-
lable, informer la Commission bancaire, financière et
des assurances de son projet d’acquisition ainsi que de
la quotité du capital et de celle des droits de vote cor-
respondant à sa participation. La même information doit
être donnée à la Commission bancaire, financière et
des assurances si une personne physique ou morale
envisage d’accroître la participation qu’elle détient en
sorte que la quotité du capital ou des droits de vote
qu’elle détiendrait devrait atteindre ou dépasser les

10) Intermédiation sur les marchés interbancaires.
11) Gestion ou conseil en gestion de patrimoine.
12) Conservation et administration de valeurs mobi-

lières.
13) Renseignements commerciaux.
14) Location de coffres.

Art. 17

L’agrément est subordonné à la communication à la
Commission bancaire, financière et des assurances de
l’identité des personnes physiques ou morales qui, di-
rectement ou indirectement, détiennent dans le capital
de l’établissement de crédit une participation, conférant
ou non le droit de vote, de 5 p.c. au moins. La commu-
nication doit comporter l’indication des quotités du capi-
tal et des droits de vote détenues par ces personnes.
En cas de détention de concert ou conjointe de la parti-
cipation par plusieurs personnes, sont applicables les
articles 2, §§ 2 et 3, deuxième phrase de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition ainsi que les
dispositions d’application de ces articles prises en exé-
cution de ladite loi.  L’article 2, § 1er, de la même loi est
applicable.

L’agrément est refusé si la Commission bancaire, fi-
nancière et des assurances a des raisons de considé-
rer que les personnes physiques ou morales visées à
l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités nécessaires
au regard du besoin de garantir une gestion saine et
prudente de l’établissement de crédit.

Art. 24

§ 1er. Sans préjudice de l’article 17 de la présente loi
et de la loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des
participations importantes dans les sociétés cotées en
bourse et réglementant les offres publiques d’acquisi-
tion, toute personne physique ou morale qui envisage
d’acquérir des titres ou parts, représentatifs ou non du
capital, conférant ou non le droit de vote, d’un établis-
sement de crédit de droit belge en sorte qu’elle détien-
drait, directement ou indirectement, 5 p.c. au moins du
capital ou des droits de vote doit, au préalable, informer
la Commission bancaire, financière et des assurances
de son projet d’acquisition ainsi que de la quotité du
capital et de celle des droits de vote correspondant à sa
participation. La même information doit être donnée à
la Commission bancaire, financière et des assurances
si une personne physique ou morale envisage d’accroî-
tre la participation qu’elle détient en sorte que la quotité
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10) Bemiddeling op de interbankenmarkten.
11) Vermogensbeheer of -advisering.
12) Bewaarneming en beheer van effecten.

13) Commerciële inlichtingen.
14) Verhuur van safes.

Art. 17

Een vergunning wordt pas verleend nadat de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen in
kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke of
rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks, een
al dan niet stemrechtverlenende deelneming van ten
minste 5 pct. bezitten in het kapitaal van de krediet-
instelling.  De kennisgeving moet vermelden welke
kapitaalfracties en hoeveel stemrechten deze personen
bezitten.  De stemrechten worden berekend conform
de bepalingen van de wet van … op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen, alsook con-
form de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beleid van de kredietinstelling, niet overtuigd is van de
geschiktheid van de in het eerste lid bedoelde natuur-
lijke of rechtspersonen.

Art. 24

§ 1. Onverminderd artikel 17 van deze wet en de wet
van ... op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen, moet iedere natuurlijke of rechtspersoon die
al dan niet stemrecht-verlenende aandelen die al dan
niet het kapitaal vertegenwoordigen van een krediet-
instelling naar Belgisch recht, wenst te verwerven, zo-
danig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks ten minste
5 pct. van het kapitaal of van de stemrechten zou bezit-
ten, de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen vooraf kennis geven van zijn voorne-
men alsook van de kapitaalfractie en het aantal stem-
rechten die zijn deelneming vertegenwoordigen. Een
dergelijke kennisgeving aan de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen is ook vereist
wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voornemens
is zijn deelneming zodanig te vergroten dat de kapitaal-
fractie of de stemrechten in zijn bezit de drempel zou-

10) Bemiddeling op de interbankenmarkten.
11) Vermogensbeheer of -advisering.
12) Bewaarneming en beheer van effecten.

13) Commerciële inlichtingen.
14) Verhuur van safes.

Art. 17

Een vergunning wordt pas verleend nadat de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen in
kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke of
rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks, een
al dan niet stemrechtverlenende deelneming van ten
minste 5 pct. bezitten in het kapitaal van de krediet-
instelling.  De kennisgeving moet vermelden welke
kapitaalfracties en hoeveel stemrechten deze personen
bezitten.  Wanneer verschillende personen de deelne-
ming gezamenlijk of in onderling overleg bezitten, zijn
de artikelen 2, §§ 2 en 3, tweede zin van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen van toepassing alsmede de maatregelen
die met toepassing van deze artikelen krachtens ge-
noemde wet zijn genomen.  Artikel 2, § 1, van dezelfde
wet is van toepassing.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beleid van de kredietinstelling, niet overtuigd is van de
geschiktheid van de in het eerste lid bedoelde natuur-
lijke of rechtspersonen.

Art. 24

§ 1. Onverminderd artikel 17 van deze wet en de wet
van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen in ter beurze genoteerde vennootschap-
pen en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen, moet iedere natuurlijke of rechtspersoon
die al dan niet stemrecht-verlenende aandelen die al dan
niet het kapitaal vertegenwoordigen van een krediet-
instelling naar Belgisch recht, wenst te verwerven, zoda-
nig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks ten minste 5 pct.
van het kapitaal of van de stemrechten zou bezitten, de
Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
vooraf kennis geven van zijn voornemen alsook van de
kapitaalfractie en het aantal stemrechten die zijn deelne-
ming vertegenwoordigen. Een dergelijke kennisgeving aan
de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen is ook vereist wanneer een natuurlijke
of rechtspersoon voornemens is zijn deelneming zodanig
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seuils de 10 p.c., 15 p.c., 20 p.c. et ainsi de suite par
tranche de cinq points.

Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment aux dispositions de la loi précitée du ..., ainsi
qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.

Dans le mois de l’entrée en vigueur de la présente
loi, toute personne physique ou morale qui possède des
titres ou parts répondant aux critères définis à l’alinéa
1er dans un établissement de crédit de droit belge doit
informer la Commission bancaire, financière et des as-
surances conformément aux modalités fixées aux ali-
néas 1er et 2.

§ 2. Si l’acquéreur est un établissement de crédit,
une entreprise d’assurances, une entreprise d’investis-
sement ou une société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif, agréé dans un autre Etat membre de
l’Espace économique européen, ou l’entreprise mère
d’un tel établissement de crédit, d’une telle entreprise
d’assurances, d’une telle entreprise d’investissement ou
d’une telle société de gestion d’organismes de place-
ment collectif, ou encore une personne physique ou
morale qui contrôle un tel établissement de crédit, une
telle entreprise d’assurances, une telle entreprise d’in-
vestissement ou une telle société de gestion d’organis-
mes de placement collectif, et si, à la suite de l’acquisi-
tion, l’établissement de crédit dans lequel l’acquéreur
envisage d’acquérir une participation deviendrait la fi-
liale ou passerait sous le contrôle de cet établissement,
de cette entreprise ou de cette société, de cette entre-
prise mère ou de cette personne physique ou morale,
la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les autorités
de contrôle visées à l’article 9.

§ 3. La Commission bancaire, financière et des as-
surances peut, dans un délai de trois mois à dater de la
réception de l’information prescrite par le § 1er, alinéa
1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a
des raisons de considérer que la personne physique ou
morale qui l’a informée ne présente pas les qualités
nécessaires au regard du besoin de garantir une ges-
tion saine et prudente de l’établissement de crédit. A
défaut d’opposition, elle peut prescrire le délai dans le-
quel l’acquisition doit avoir lieu.

§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans un établissement de crédit
d’une quotité égale ou supérieure à 5 p.c. du capital ou
conférant 5 p.c. au moins des droits de vote et qui envi-
sage d’aliéner, directement ou indirectement, tout ou

du capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait de-
vrait atteindre ou dépasser les seuils de 10 p.c., 15 p.c.,
20 p.c. et ainsi de suite par tranche de cinq points.

Les articles 1er, § 3, § 4, alinéa 2, et 2 de la loi préci-
tée du 2 mars 1989 et leurs arrêtés d’exécution sont
d’application.

Dans le mois de l’entrée en vigueur de la présente
loi, toute personne physique ou morale qui possède des
titres ou parts répondant aux critères définis à l’alinéa
1er dans un établissement de crédit de droit belge doit
informer la Commission bancaire, financière et des as-
surances conformément aux modalités fixées aux ali-
néas 1er et 2.

§ 2. Si l’acquéreur est un établissement de crédit,
une entreprise d’assurances, une entreprise d’investis-
sement ou une société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif, agréé dans un autre Etat membre de
l’Espace économique européen, ou l’entreprise mère
d’un tel établissement de crédit, d’une telle entreprise
d’assurances, d’une telle entreprise d’investissement ou
d’une telle société de gestion d’organismes de place-
ment collectif, ou encore une personne physique ou
morale qui contrôle un tel établissement de crédit, une
telle entreprise d’assurances, une telle entreprise d’in-
vestissement ou une telle société de gestion d’organis-
mes de placement collectif, et si, à la suite de l’acquisi-
tion, l’établissement de crédit dans lequel l’acquéreur
envisage d’acquérir une participation deviendrait la fi-
liale ou passerait sous le contrôle de cet établissement,
de cette entreprise ou de cette société, de cette entre-
prise mère ou de cette personne physique ou morale,
la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les autorités
de contrôle visées à l’article 9.

§ 3. La Commission bancaire, financière et des as-
surances peut, dans un délai de trois mois à dater de la
réception de l’information prescrite par le § 1er, alinéa
1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a
des raisons de considérer que la personne physique ou
morale qui l’a informée ne présente pas les qualités
nécessaires au regard du besoin de garantir une ges-
tion saine et prudente de l’établissement de crédit. A
défaut d’opposition, elle peut prescrire le délai dans le-
quel l’acquisition doit avoir lieu.

§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans un établissement de crédit
d’une quotité égale ou supérieure à 5 p.c. du capital ou
conférant 5 p.c. au moins des droits de vote et qui envi-
sage d’aliéner, directement ou indirectement, tout ou
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den bereiken of overschrijden van 10 pct., 15 pct., 20
pct. en vervolgens per schijf van 5 procentpunten.

De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de voornoemde wet van …, alsook
conform de bepalingen van haar uitvoerings-
besluiten.

Binnen een maand na de inwerkingtreding van deze
wet moet elke natuurlijke of rechtspersoon die, in een
kredietinstelling naar Belgisch recht, aandelen bezit die
beantwoorden aan de criteria van het eerste lid, de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
hiervan in kennis stellen, overeenkomstig de in het eer-
ste en tweede lid vastgestelde regels.

§ 2. Indien de verwerver een kredietinstelling, een
verzekeringsonderneming, een beleggingsonderneming
of een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging is waaraan in een andere lidstaat van
de Europese Economische Ruimte een vergunning is
verleend, of een moederonderneming van zo een
kredietinstelling, verzekeringsonderneming, beleggings-
onderneming of beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, dan wel een natuurlijke of
rechtspersoon die zo een kredietinstelling, verzekerings-
onderneming, beleggingsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de kredietinstelling waarin
de verwerver een deelneming wil verkrijgen daardoor
een dochteronderneming van deze instelling of onder-
neming wordt of onder de controle komt van deze in-
stelling of onderneming, van deze moederonderneming
of van deze natuurlijke of rechtspersoon, raadpleegt de
CBFA de in artikel 9 bedoelde toezichthoudende autori-
teiten omtrent de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van de ontvangst van de bij § 1,
eerste lid voorgeschreven kennisgeving, kan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
zich verzetten tegen de voorgenomen verwerving, in-
dien zij, gelet op de noodzaak van een gezond en voor-
zichtig beleid van de kredietinstelling, niet overtuigd is
van de geschiktheid van de natuurlijke of rechtspersoon
die de kennisgeving heeft verricht.  Indien er geen be-
zwaar is, kan zij een termijn vaststellen voor de uitvoe-
ring van de voorgenomen verwerving.

§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een kredietinstelling bezit voor een kapitaalfractie van
5 pct. of meer of die ten minste 5 pct. van de stemrech-
ten verlenen en die voornemens is deze aandelen ge-
heel of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrechtstreeks, te

te vergroten dat de kapitaalfractie of de stemrechten in
zijn bezit de drempel zouden bereiken of overschrijden
van 10 pct., 15 pct., 20 pct. en vervolgens per schijf van
5 procentpunten.

De artikelen 1, § 3, § 4, tweede lid, en 2 van voor-
noemde wet van 2 maart 1989 en hun uitvoerings-
besluiten zijn van toepassing.

Binnen een maand na de inwerkingtreding van deze
wet moet elke natuurlijke of rechtspersoon die, in een
kredietinstelling naar Belgisch recht, aandelen bezit die
beantwoorden aan de criteria van het eerste lid, de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
hiervan in kennis stellen, overeenkomstig de in het eer-
ste en tweede lid vastgestelde regels.

§ 2. Indien de verwerver een kredietinstelling, een
verzekeringsonderneming, een beleggingsonderneming
of een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging is waaraan in een andere lidstaat van
de Europese Economische Ruimte een vergunning is
verleend, of een moederonderneming van zo een
kredietinstelling, verzekeringsonderneming, beleggings-
onderneming of beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, dan wel een natuurlijke of
rechtspersoon die zo een kredietinstelling, verzekerings-
onderneming, beleggingsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de kredietinstelling waarin
de verwerver een deelneming wil verkrijgen daardoor
een dochteronderneming van deze instelling of onder-
neming wordt of onder de controle komt van deze in-
stelling of onderneming, van deze moederonderneming
of van deze natuurlijke of rechtspersoon, raadpleegt de
CBFA de in artikel 9 bedoelde toezichthoudende autori-
teiten omtrent de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van de ontvangst van de bij § 1,
eerste lid voorgeschreven kennisgeving, kan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
zich verzetten tegen de voorgenomen verwerving, in-
dien zij, gelet op de noodzaak van een gezond en voor-
zichtig beleid van de kredietinstelling, niet overtuigd is
van de geschiktheid van de natuurlijke of rechtspersoon
die de kennisgeving heeft verricht.  Indien er geen be-
zwaar is, kan zij een termijn vaststellen voor de uitvoe-
ring van de voorgenomen verwerving.

§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een kredietinstelling bezit voor een kapitaalfractie van
5 pct. of meer of die ten minste 5 pct. van de stemrech-
ten verlenen en die voornemens is deze aandelen ge-
heel of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrechtstreeks, te
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partie de ces droits en sorte que sa participation fran-
chisse les seuils visés au § 1er, alinéa 1er doit, un mois
au moins avant cette aliénation, communiquer à la Com-
mission bancaire, financière et des assurances  la quo-
tité du capital ainsi que celle des droits de vote sur les-
quelles porte l’aliénation ainsi que celles qu’elle
possédera après cette dernière; elle informe la Com-
mission bancaire, financière et des assurances de l’iden-
tité du ou des acquéreurs lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information
prescrite par le § 1er, ou en cas de cession d’une
participation qui n’a pas fait l’objet de l’information
prescrite par le § 4, le président du tribunal de com-
merce dans le ressort duquel la société a son siège,
statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y
procéder, sous peine d’astreinte dans le délai et
selon les modalités qu’il fixe. Dans les mêmes cas,
ou en cas d’acquisition ou d’accroissement d’une
participation en dépit de l’opposition de la Commis-
sion bancaire, financière et des assurances prévue
au § 3, il peut, de même, prendre les mesures pré-
vues à l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des socié-
tés, ainsi que prononcer l’annulation de tout ou par-
tie des délibérations d’assemblée générale tenue
dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant
de la Commission bancaire, financière et des assu-
rances. L’article 516, § 3, du Code des sociétés est
d’application.

§ 6. Les établissements de crédit communiquent à la
Commission bancaire, financière et des assurances, dès
qu’ils en ont connaissance, les acquisitions ou aliéna-
tions de leurs titres ou parts qui font franchir vers le haut
ou vers le bas l’un des seuils visés au § 1er, alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, ils communiquent à la
Commission bancaire, financière et des assurances, une
fois par an au moins, l’identité des actionnaires ou as-
sociés qui possèdent, directement ou indirectement, des
droits d’associés représentant 5 p.c. au moins du capi-
tal ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote ainsi
que la quotité du capital et celle des droits de vote ainsi
détenus.  Ils communiquent de même à la Commission
bancaire, financière et des assurances la quotité des
actions ou parts ainsi que celle des droits de vote y af-
férents dont l’acquisition ou l’aliénation leur est décla-
rée conformément à l’article 515 du Code des socié-

partie de ces droits en sorte que sa participation fran-
chisse les seuils visés au § 1er, alinéa 1er doit, un mois
au moins avant cette aliénation, communiquer à la Com-
mission bancaire, financière et des assurances  la quo-
tité du capital ainsi que celle des droits de vote sur les-
quelles porte l’aliénation ainsi que celles qu’elle
possédera après cette dernière; elle informe la Com-
mission bancaire, financière et des assurances de l’iden-
tité du ou des acquéreurs lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information pres-
crite par le § 1er, ou en cas d’acquisition ou d’accrois-
sement d’une participation en dépit de l’opposition de la
Commission bancaire et  financière prévue au § 3 ou en
cas de cession d’une participation qui n’a pas fait l’objet
de l’information prescrite par le § 4, le président du tri-
bunal de commerce dans le ressort duquel la société a
son siège, statuant comme en référé, peut prendre les
mesures prévues à l’article 8, alinéa 1er de la loi préci-
tée du 2 mars 1989.  Il peut, de même, prononcer l’an-
nulation de tout ou partie des délibérations d’assem-
blée générale tenue dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
Commission bancaire, financière et des assurances.
L’article 8, alinéas 4 et 5 de la loi précitée du 2 mars
1989 est d’application.

§ 6. Les établissements de crédit communiquent à la
Commission bancaire, financière et des assurances, dès
qu’ils en ont connaissance, les acquisitions ou aliéna-
tions de leurs titres ou parts qui font franchir vers le haut
ou vers le bas l’un des seuils visés au § 1er, alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, ils communiquent à la
Commission bancaire, financière et des assurances, une
fois par an au moins, l’identité des actionnaires ou as-
sociés qui possèdent, directement ou indirectement, des
droits d’associés représentant 5 p.c. au moins du capi-
tal ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote ainsi
que la quotité du capital et celle des droits de vote ainsi
détenus.  Ils communiquent de même à la Commission
bancaire, financière et des assurances la quotité des
actions ou parts ainsi que celle des droits de vote y af-
férents dont l’acquisition ou l’aliénation leur est décla-
rée conformément à l’article 5 de la loi précitée du 2
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vervreemden, waardoor zijn deelneming onder de in §
1, eerste lid bedoelde drempels zou dalen, moet ten
minste één maand vóór deze vervreemding de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
mededelen welke kapitaalfractie en hoeveel stemrech-
ten enerzijds bij deze vervreemding zijn betrokken en
anderzijds na afloop hiervan nog in zijn bezit zullen zijn;
voor zover de identiteit van de verwerver(s) bekend is,
deelt hij die mee aan de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisge-
ving niet wordt verricht of indien een deelneming
wordt overgedragen waarvoor de bij § 4 vereiste
kennisgeving niet is verricht, kan de voorzitter van
de rechtbank van koophandel van het rechtsgebied
waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de be-
trokken kennisgevingen had moeten verrichten,
gelasten daartoe over te gaan, op straffe van een
dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelne-
ming wordt verworven of vergroot, kan hij tevens
de maatregelen nemen als bedoeld in artikel 516, §
1, 1° en 2°, van het Wetboek van vennootschappen,
en alle of een deel van de beslissingen van een al-
gemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door
de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen. Artikel 516, § 3, van het Wetboek
van vennootschappen is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
kredietinstellingen de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen in kennis van de
verwervingen of vervreemdingen van hun aandelen, die
een stijging boven of daling onder één van de drempels
als bedoeld in § 1, eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens delen zij de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen ten minste eens per jaar
de identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten
die rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die
ten minste 5 pct. van het kapitaal vertegenwoordigen of
ten minste 5 pct. van de stemrechten verlenen alsook
welke kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus
bezitten.  Zij delen de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen eveneens mee voor hoe-
veel aandelen en voor hoeveel hieraan verbonden stem-
rechten zij een kennisgeving van verwerving of ver-
vreemding hebben ontvangen overeenkomstig artikel

vervreemden, waardoor zijn deelneming onder de in §
1, eerste lid bedoelde drempels zou dalen, moet ten
minste één maand vóór deze vervreemding de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
mededelen welke kapitaalfractie en hoeveel stemrech-
ten enerzijds bij deze vervreemding zijn betrokken en
anderzijds na afloop hiervan nog in zijn bezit zullen zijn;
voor zover de identiteit van de verwerver(s) bekend is,
deelt hij die mee aan de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving
niet wordt verricht of indien, ondanks het verzet van de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen zoals bedoeld in § 3, een deelneming
wordt verworven of vergroot, of indien een deelneming
wordt overgedragen waarvoor de bij § 4 vereiste ken-
nisgeving niet is verricht, kan de voorzitter van de recht-
bank van koophandel van het rechtsgebied waar de
vennootschap haar zetel heeft, uitspraak doende als in
kortgeding, de in artikel 8, eerste lid van voornoemde
wet van 2 maart 1989 bedoelde maatregelen nemen.
Hij kan tevens alle of een deel van de beslissingen van
een algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen.  Artikel 8, vierde en vijfde lid van de
voornoemde wet van 2 maart 1989 is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
kredietinstellingen de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen in kennis van de
verwervingen of vervreemdingen van hun aandelen, die
een stijging boven of daling onder één van de drempels
als bedoeld in § 1, eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens delen zij de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen ten minste eens per jaar
de identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten
die rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die
ten minste 5 pct. van het kapitaal vertegenwoordigen of
ten minste 5 pct. van de stemrechten verlenen alsook
welke kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus
bezitten.  Zij delen de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen eveneens mee voor hoe-
veel aandelen en voor hoeveel hieraan verbonden stem-
rechten zij een kennisgeving van verwerving of ver-
vreemding hebben ontvangen overeenkomstig artikel 5
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tés dans les cas où les statuts ne prescrivent pas leur
déclaration à la Commission bancaire, financière et des
assurances.

§ 7. Lorsque la Commission bancaire, financière et
des assurances a des raisons de considérer que l’in-
fluence exercée par les personnes physiques ou mora-
les détenant, directement ou indirectement, des droits
d’associés dans le capital d’un établissement de crédit
atteignant 5 p.c. au moins du capital ou 5 p.c. des droits
de vote, est de nature à compromettre la gestion saine
et prudente de l’établissement de crédit, et sans préju-
dice aux autres mesures prévues par la présente loi, la
Commission bancaire, financière et des assurances
peut:

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la
Commission peut rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de
céder, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associé qu’el-
les détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la Commission
bancaire, financière et des assurances peut ordonner
le séquestre des droits d’associé auprès de telle institu-
tion ou personne qu’elle détermine. Celui-ci en donne
connaissance à la société qui modifie en conséquence
le registre des parts d’associés nominatifs et qui, même
sans présentation des parts au porteur, n’accepte l’exer-
cice des droits qui y sont attachés que par le seul sé-
questre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une gestion saine
et prudente de l’établissement de crédit et dans celui
du détenteur des droits d’associés ayant fait l’objet du
séquestre.  Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés.  Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité.  Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus.  La rémunération du séquestre est
fixée par la Commission bancaire, financière et des as-
surances et est à charge du détenteur précité.  Le sé-

mars 1989 dans les cas où les statuts ne prescrivent
pas leur déclaration à la Commission bancaire, finan-
cière et des assurances.

§ 7. Lorsque la Commission bancaire, financière et
des assurances a des raisons de considérer que l’in-
fluence exercée par les personnes physiques ou mora-
les détenant, directement ou indirectement, des droits
d’associés dans le capital d’un établissement de crédit
atteignant 5 p.c. au moins du capital ou 5 p.c. des droits
de vote, est de nature à compromettre la gestion saine
et prudente de l’établissement de crédit, et sans préju-
dice aux autres mesures prévues par la présente loi, la
Commission bancaire, financière et des assurances
peut:

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la
Commission peut rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de
céder, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associé qu’el-
les détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la Commission
bancaire, financière et des assurances peut ordonner
le séquestre des droits d’associé auprès de telle institu-
tion ou personne qu’elle détermine. Celui-ci en donne
connaissance à la société qui modifie en conséquence
le registre des parts d’associés nominatifs et qui, même
sans présentation des parts au porteur, n’accepte l’exer-
cice des droits qui y sont attachés que par le seul sé-
questre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une gestion saine
et prudente de l’établissement de crédit et dans celui
du détenteur des droits d’associés ayant fait l’objet du
séquestre.  Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés.  Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité.  Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus.  La rémunération du séquestre est
fixée par la Commission bancaire, financière et des as-
surances et est à charge du détenteur précité.  Le sé-
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515 van het Wetboek van vennootschappen, ingeval
dergelijke kennisgeving aan de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen niet statutair is
voorgeschreven.

§ 7. Wanneer de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen grond heeft om aan te nemen dat
de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die recht-
streeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het kapi-
taal van een kredietinstelling, die ten minste 5 pct. van
het kapitaal of 5 pct. van de stemrechten vertegenwoor-
digen, een gezond en voorzichtig beleid van de krediet-
instelling zou kunnen belemmeren, kan de Commissie
voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen, onver-
minderd de andere bij deze wet bepaalde maatregelen:

1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten.  Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven.  Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten.  De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht.  De Com-
missie kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt.  Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester.  Het sekwester handelt in het belang van
een gezond en voorzichtig beleid van de kredietinstelling
en in het belang van de houder van de gesekwestreerde
aandelen.  Het oefent alle rechten uit die aan de aande-
len zijn verbonden.  De bedragen die het sekwester als
dividend of anderszins int, worden aan voornoemde
houder overgemaakt.  Om in te schrijven op kapitaal-
verhogingen of andere al dan niet stemrechtverlenende
effecten, om te kiezen voor dividenduitkering in aande-
len van de vennootschap, om in te gaan op openbare
overname- of ruilaanbiedingen en om nog niet vol-
gestorte aandelen vol te storten, is de instemming van
voornoemde houder vereist.  De aandelen die zijn ver-
worven in het kader van dergelijke verrichtingen wor-
den van rechtswege toegevoegd aan voornoemd
sekwester.  De vergoeding van het sekwester wordt

van voornoemde wet van 2 maart 1989, ingeval derge-
lijke kennisgeving aan de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen niet statutair is voorge-
schreven.

§ 7. Wanneer de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen grond heeft om aan te nemen dat
de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die recht-
streeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het kapi-
taal van een kredietinstelling, die ten minste 5 pct. van
het kapitaal of 5 pct. van de stemrechten vertegenwoor-
digen, een gezond en voorzichtig beleid van de krediet-
instelling zou kunnen belemmeren, kan de Commissie
voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen, onver-
minderd de andere bij deze wet bepaalde maatregelen:

1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten.  Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven.  Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten.  De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht.  De Com-
missie kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt.  Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester.  Het sekwester handelt in het belang van
een gezond en voorzichtig beleid van de kredietinstelling
en in het belang van de houder van de gesekwestreerde
aandelen.  Het oefent alle rechten uit die aan de aande-
len zijn verbonden.  De bedragen die het sekwester als
dividend of anderszins int, worden aan voornoemde
houder overgemaakt.  Om in te schrijven op kapitaal-
verhogingen of andere al dan niet stemrechtverlenende
effecten, om te kiezen voor dividenduitkering in aande-
len van de vennootschap, om in te gaan op openbare
overname- of ruilaanbiedingen en om nog niet vol-
gestorte aandelen vol te storten, is de instemming van
voornoemde houder vereist.  De aandelen die zijn ver-
worven in het kader van dergelijke verrichtingen wor-
den van rechtswege toegevoegd aan voornoemd
sekwester.  De vergoeding van het sekwester wordt
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questre peut imputer cette rémunération sur les som-
mes qui lui sont versées comme séquestre ou par le
détenteur précité aux fins ou comme conséquence des
opérations visées ci-dessus.

Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension
de leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er,
1°, le tribunal de commerce dans le ressort duquel la
société a son siège peut, sur requête de la Commission
bancaire, financière et des assurances, prononcer la
nullité de tout ou partie des délibérations de l’assem-
blée générale si, sans les droits de vote illégalement
exercés, les quorums de présence ou de majorité re-
quis par lesdites délibérations n’auraient pas été réu-
nis.

questre peut imputer cette rémunération sur les som-
mes qui lui sont versées comme séquestre ou par le
détenteur précité aux fins ou comme conséquence des
opérations visées ci-dessus.

Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension
de leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er,
1°, le tribunal de commerce dans le ressort duquel la
société a son siège peut, sur requête de la Commission
bancaire, financière et des assurances, prononcer la
nullité de tout ou partie des délibérations de l’assem-
blée générale si, sans les droits de vote illégalement
exercés, les quorums de présence ou de majorité re-
quis par lesdites délibérations n’auraient pas été réu-
nis.
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vastgesteld door de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-
uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen, alle of een deel van de beslissin-
gen van de algemene vergadering nietig verklaren wan-
neer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrechten, het
aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat is vereist
voor genoemde beslissingen, niet zou zijn bereikt.

vastgesteld door de Commissie voor het Bank-,
Financie- en Assurantiewezen en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-
uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen, alle of een deel van de beslissin-
gen van de algemene vergadering nietig verklaren wan-
neer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrechten, het
aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat is vereist
voor genoemde beslissingen, niet zou zijn bereikt.
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

6 AVRIL 1995

Loi  relative au statut des entreprises d’investisse-
ment et à leur contrôle, aux intermédiaires et

conseillers en placements

Art. 59

L’agrément est subordonné à la communication à la
Commission bancaire, financière et des assurances de
l’identité des personnes physiques ou morales qui, di-
rectement ou indirectement, détiennent dans le capital
de l’entreprise d’investissement une participation, con-
férant ou non le droit de vote, de 5 p.c. au moins. La
communication doit comporter l’indication des quotités
du capital et des droits de vote détenus par ces person-
nes. Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi du … relative à la
publicité des participations importantes, ainsi qu’à
celles de ses arrêtés d’exécution.

L’agrément est refusé si la Commission bancaire, fi-
nancière et des assurances a des raisons de considé-
rer que les personnes physiques ou morales visées à
l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités nécessaires
au regard du besoin de garantir une gestion saine et
prudente de l’entreprise d’investissement.

Art. 67

§ 1er. Sans préjudice de l’article 12 et de la loi du ...
relative à la publicité des participations, toute per-
sonne physique ou morale qui envisage d’acquérir des
titres ou parts, représentatifs ou non du capital, confé-
rant ou non le droit de vote, d’une entreprise d’investis-
sement de droit belge en sorte qu’elle détiendrait, di-
rectement ou indirectement, 5 p.c. au moins du capital
ou des droits de vote, doit, au préalable, informer la
Commission bancaire, financière et des assurances de
son projet d’acquisition ainsi que de la quotité du capital
et de celle des droits de vote correspondant à sa parti-
cipation. La même information doit être donnée à la
Commission bancaire, financière et des assurances si
une personne physique ou morale envisage d’accroître

TEXTE DE BASE

6 AVRIL 1995

Loi  relative au statut des entreprises d’investisse-
ment et à leur contrôle, aux intermédiaires et

conseillers en placements

Art. 59

L’agrément est subordonné à la communication à la
Commission bancaire, financière et des assurances de
l’identité des personnes physiques ou morales qui, di-
rectement ou indirectement, détiennent dans le capital
de l’entreprise d’investissement une participation, con-
férant ou non le droit de vote, de 5 p.c. au moins. La
communication doit comporter l’indication des quotités
du capital et des droits de vote détenus par ces person-
nes. En cas de détention de concert ou conjointe de la
participation par plusieurs personnes, sont applicables
les articles 2, § 2, et 3, deuxième phrase, de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition, ainsi que les
dispositions d’application de ces articles prises en exé-
cution de ladite loi. L’article 2, § 1er, de la même loi est
applicable.

L’agrément est refusé si la Commission bancaire, fi-
nancière et des assurances a des raisons de considé-
rer que les personnes physiques ou morales visées à
l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités nécessaires
au regard du besoin de garantir une gestion saine et
prudente de l’entreprise d’investissement.

Art. 67

§ 1er. Sans préjudice de l’article 12 et de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition, toute per-
sonne physique ou morale qui envisage d’acquérir des
titres ou parts, représentatifs ou non du capital, confé-
rant ou non le droit de vote, d’une entreprise d’investis-
sement de droit belge en sorte qu’elle détiendrait, di-
rectement ou indirectement, 5 p.c. au moins du capital
ou des droits de vote, doit, au préalable, informer la
Commission bancaire, financière et des assurances de
son projet d’acquisition ainsi que de la quotité du capital
et de celle des droits de vote correspondant à sa parti-
cipation. La même information doit être donnée à la
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

6 APRIL 1995

Wet inzake het statuut van en het toezicht op de
beleggings-ondernemingen, de bemiddelaars en

beleggingsadviseurs

Art. 59

Een vergunning wordt pas verleend nadat de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen in
kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke of
rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks, een
al dan niet stemrechtverlenende deelneming van ten
minste 5 pct. bezitten in het kapitaal van de beleggings-
onderneming. De kennisgeving moet vermelden welke
kapitaalfracties en hoeveel stemrechten deze personen
bezitten. De stemrechten worden berekend conform
de bepalingen van de wet van … op de openbaar-
making van belangrijke deelnemingen, alsook con-
form de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beleid van de beleggingsonderneming, niet overtuigd is
van de geschiktheid van de in het eerste lid bedoelde
natuurlijke of rechtspersonen.

Art. 67

§ 1. Onverminderd artikel 12 en de wet van ... op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
moet iedere natuurlijke of rechtspersoon, die al dan niet
stemrechtverlenende aandelen die al dan niet het kapi-
taal vertegenwoordigen van een beleggings-
onderneming naar Belgisch recht, wenst te verwerven,
zodanig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks ten min-
ste 5 pct. van het kapitaal of van de stemrechten zou
bezitten, de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen vooraf kennis geven van zijn voorne-
men alsook van de kapitaalfractie en het aantal stem-
rechten die zijn deelneming vertegenwoordigen. Een
dergelijke kennisgeving aan de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen is ook vereist

OORSPRONKELIJKE TEKST

6 APRIL 1995

Wet inzake het statuut van en het toezicht op de
beleggings-ondernemingen, de bemiddelaars en

beleggingsadviseurs

Art. 59

Een vergunning wordt pas verleend nadat de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen in
kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke of
rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks, een
al dan niet stemrechtverlenende deelneming van ten
minste 5 pct. bezitten in het kapitaal van de beleggings-
onderneming. De kennisgeving moet vermelden welke
kapitaalfracties en hoeveel stemrechten deze personen
bezitten. Wanneer verschillende personen de deelne-
ming gezamenlijk of in onderling overleg bezitten, zijn
de artikelen 2, § 2 en 3, tweede zin, van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen van toepassing alsmede de maatregelen
die met toepassing van deze artikelen krachtens ge-
noemde wet zijn genomen. Artikel 2, § 1, van dezelfde
wet is van toepassing.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beleid van de beleggingsonderneming, niet overtuigd is
van de geschiktheid van de in het eerste lid bedoelde
natuurlijke of rechtspersonen.

Art. 67

§ 1. Onverminderd artikel 12 en de wet van 2 maart
1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelne-
mingen in ter beurze genoteerde vennootschappen en
tot reglementering van de openbare overname-aanbie-
dingen moet iedere natuurlijke of rechtspersoon, die al
dan niet stemrechtverlenende aandelen die al dan niet
het kapitaal vertegenwoordigen van een beleggings-
onderneming naar Belgisch recht, wenst te verwerven,
zodanig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks ten min-
ste 5 pct. van het kapitaal of van de stemrechten zou
bezitten, de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen vooraf kennis geven van zijn voorne-
men alsook van de kapitaalfractie en het aantal stem-
rechten die zijn deelneming vertegenwoordigen. Een
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la participation qu’elle détient en sorte que la quotité du
capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait devrait
atteindre ou dépasser les seuils de 10 p.c., 15 p.c., 20
p.c. et ainsi de suite par tranche de 5 p.c.

Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi précitée du …, ainsi
qu’à celles de ses arrêtés d’exécution.

Dans le mois de l’entrée en vigueur de la présente
loi, toute personne physique ou morale qui possède des
titres ou parts répondant aux critères définis à l’alinéa
1er dans une entreprise d’investissement de droit belge,
doit informer la Commission bancaire, financière et des
assurances conformément aux modalités fixées aux ali-
néas 1er et 2.

§ 2. Si l’acquéreur est une entreprise d’investisse-
ment, un établissement de crédit, une entreprise d’as-
surances ou une société de gestion d’organismes de
placement collectif, agréé dans un autre État membre
de l’Espace économique européen, ou l’entreprise mère
d’une telle entreprise d’investissement, d’un tel établis-
sement de crédit, d’une telle entreprise d’assurances
ou d’une telle société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif, ou encore une personne physique ou
morale qui contrôle une telle entreprise d’investissement,
un tel établissement de crédit, une telle entreprise d’as-
surances ou une telle société de gestion d’organismes
de placement collectif, et si, à la suite de l’acquisition,
l’entreprise d’investissement dans laquelle l’acquéreur
envisage d’acquérir une participation deviendrait la fi-
liale ou passerait sous le contrôle de cette entreprise,
de cet établissement ou de cette société, de cette en-
treprise mère ou de cette personne physique ou mo-
rale, la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les auto-
rités de contrôle visées à l’article 49.

§ 3. La Commission bancaire, financière et des as-
surances peut, dans un délai de trois mois à dater de la
réception de l’information prescrite par le § 1er, alinéa
1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a
des raisons de considérer que la personne physique ou
morale qui l’a informée ne présente pas les qualités
nécessaires au regard du besoin de garantir une ges-
tion saine et prudente de l’entreprise d’investissement.
A défaut d’opposition, elle peut prescrire le délai dans
lequel l’acquisition doit avoir lieu.

Commission bancaire, financière et des assurances si
une personne physique ou morale envisage d’accroître
la participation qu’elle détient en sorte que la quotité du
capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait devrait
atteindre ou dépasser les seuils de 10 p.c., 15 p.c., 20
p.c. et ainsi de suite par tranche de 5 p.c.

Les articles 1er, § 3, § 4, alinéa 2, et 2 de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition, ainsi que leurs
arrêtés d’exécution, sont d’application.

Dans le mois de l’entrée en vigueur de la présente
loi, toute personne physique ou morale qui possède des
titres ou parts répondant aux critères définis à l’alinéa
1er dans une entreprise d’investissement de droit belge,
doit informer la Commission bancaire, financière et des
assurances conformément aux modalités fixées aux ali-
néas 1er et 2.

§ 2. Si l’acquéreur est une entreprise d’investisse-
ment, un établissement de crédit, une entreprise d’as-
surances ou une société de gestion d’organismes de
placement collectif, agréé dans un autre État membre
de l’Espace économique européen, ou l’entreprise mère
d’une telle entreprise d’investissement, d’un tel établis-
sement de crédit, d’une telle entreprise d’assurances
ou d’une telle société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif, ou encore une personne physique ou
morale qui contrôle une telle entreprise d’investissement,
un tel établissement de crédit, une telle entreprise d’as-
surances ou une telle société de gestion d’organismes
de placement collectif, et si, à la suite de l’acquisition,
l’entreprise d’investissement dans laquelle l’acquéreur
envisage d’acquérir une participation deviendrait la fi-
liale ou passerait sous le contrôle de cette entreprise,
de cet établissement ou de cette société, de cette en-
treprise mère ou de cette personne physique ou mo-
rale, la CBFA consulte, au sujet de l’acquéreur, les auto-
rités de contrôle visées à l’article 49.

§ 3. La Commission bancaire, financière et des as-
surances peut, dans un délai de trois mois à dater de la
réception de l’information prescrite par le § 1er, alinéa
1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a
des raisons de considérer que la personne physique ou
morale qui l’a informée ne présente pas les qualités
nécessaires au regard du besoin de garantir une ges-
tion saine et prudente de l’entreprise d’investissement.
A défaut d’opposition, elle peut prescrire le délai dans
lequel l’acquisition doit avoir lieu.
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wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voornemens
is zijn deelneming zodanig te vergroten dat de kapitaal-
fractie of de stemrechten in zijn bezit de drempel zou-
den bereiken of overschrijden van 10 pct., 15 pct., 20
pct. en vervolgens per schijf van 5 pct.

De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de voornoemde wet van …, alsook
conform de bepalingen van haar uitvoerings-
besluiten.

Binnen één maand na de inwerkingtreding van deze
wet moet elke natuurlijke of rechtspersoon die, in een
beleggingsonderneming naar Belgisch recht, aandelen
bezit die beantwoorden aan de criteria van het eerste
lid, de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen hiervan in kennis stellen, overeenkom-
stig de in het eerste en tweede lid vastgestelde regels.

§ 2. Indien de verwerver een beleggingsonderneming,
een kredietinstelling, een verzekeringsonderneming of
een beheervennootschap van instellingen voor collec-
tieve belegging is waaraan in een andere lidstaat van
de Europese Economische Ruimte een vergunning is
verleend, of een moederonderneming van zo een
beleggingsonderneming, kredietinstelling, verzekerings-
onderneming of beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, dan wel een natuurlijke of
rechtspersoon die zo een beleggingsonderneming,
kredietinstelling, verzekeringsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de beleggingsonderneming
waarin de verwerver een deelneming wil verkrijgen daar-
door een dochteronderneming van deze onderneming
of instelling wordt of onder de controle komt van deze
onderneming of instelling, van deze moeder-
onderneming of van deze natuurlijke of rechtspersoon,
raadpleegt de CBFA de in artikel 49 bedoelde toezicht-
houdende autoriteiten omtrent de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van de ontvangst van de bij § 1,
eerste lid, voorgeschreven kennisgeving, kan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
zich verzetten tegen de voorgenomen verwerving, in-
dien zij, gelet op de noodzaak van een gezond en voor-
zichtig beleid van de beleggingsonderneming, niet over-
tuigd is van de geschiktheid van de natuurlijke of
rechtspersoon die de kennisgeving heeft verricht. Indien
er geen bezwaar is, kan zij een termijn vaststellen voor
de uitvoering van de voorgenomen verwerving.

dergelijke kennisgeving aan de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen is ook vereist
wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voornemens
is zijn deelneming zodanig te vergroten dat de kapitaal-
fractie of de stemrechten in zijn bezit de drempel zou-
den bereiken of overschrijden van 10 pct., 15 pct., 20
pct. en vervolgens per schijf van 5 pct.

De artikelen 1, § 3, § 4, tweede lid, en 2 van de wet
van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennoot-
schappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen en hun uitvoeringsbesluiten zijn
van toepassing.

Binnen één maand na de inwerkingtreding van deze
wet moet elke natuurlijke of rechtspersoon die, in een
beleggingsonderneming naar Belgisch recht, aandelen
bezit die beantwoorden aan de criteria van het eerste
lid, de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen hiervan in kennis stellen, overeenkom-
stig de in het eerste en tweede lid vastgestelde regels.

§ 2. Indien de verwerver een beleggingsonderneming,
een kredietinstelling, een verzekeringsonderneming of
een beheervennootschap van instellingen voor collec-
tieve belegging is waaraan in een andere lidstaat van
de Europese Economische Ruimte een vergunning is
verleend, of een moederonderneming van zo een
beleggingsonderneming, kredietinstelling, verzekerings-
onderneming of beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, dan wel een natuurlijke of
rechtspersoon die zo een beleggingsonderneming,
kredietinstelling, verzekeringsonderneming of beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging controleert, en indien de beleggingsonderneming
waarin de verwerver een deelneming wil verkrijgen daar-
door een dochteronderneming van deze onderneming
of instelling wordt of onder de controle komt van deze
onderneming of instelling, van deze moeder-
onderneming of van deze natuurlijke of rechtspersoon,
raadpleegt de CBFA de in artikel 49 bedoelde toezicht-
houdende autoriteiten omtrent de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van de ontvangst van de bij § 1,
eerste lid, voorgeschreven kennisgeving, kan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
zich verzetten tegen de voorgenomen verwerving, in-
dien zij, gelet op de noodzaak van een gezond en voor-
zichtig beleid van de beleggingsonderneming, niet over-
tuigd is van de geschiktheid van de natuurlijke of
rechtspersoon die de kennisgeving heeft verricht. Indien
er geen bezwaar is, kan zij een termijn vaststellen voor
de uitvoering van de voorgenomen verwerving.
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§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans une entreprise d’investisse-
ment d’une quotité égale ou supérieure à 5 p.c. du capi-
tal ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote et qui
envisage d’aliéner, directement ou indirectement, tout
ou partie de ces droits en sorte que sa participation fran-
chisse les seuils visés au § 1er, alinéa 1er, doit, un mois
au moins avant cette aliénation, communiquer à la Com-
mission bancaire, financière et des assurances la quo-
tité du capital ainsi que celle des droits de vote sur les-
quelles porte l’aliénation ainsi que celles qu’elle
possédera après cette dernière; elle informe la Com-
mission bancaire, financière et des assurances de l’iden-
tité du ou des acquéreur(s) lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information
prescrite par le § 1er ou en cas de cession d’une
participation qui n’a pas fait l’objet de l’information
prescrite par le § 4, le président du tribunal de com-
merce dans le ressort duquel la société a son siège,
statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y
procéder, sous peine d’astreinte, dans le délai et
selon les modalités qu’il fixe. Dans les mêmes cas,
ou en cas d’acquisition ou d’accroissement d’une
participation en dépit de l’opposition de la Commis-
sion bancaire, financière et des assurances prévue
au § 3, il peut, de même, prendre les mesures pré-
vues à l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des socié-
tés, ainsi que prononcer l’annulation de tout ou par-
tie des délibérations d’assemblée générale tenue
dans les cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
Commission bancaire, financière et des assurances.
L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’appli-
cation.

§ 6. Les entreprises d’investissement communiquent
à la Commission bancaire, financière et des assuran-
ces, dès qu’elles en ont connaissance, les acquisitions
ou aliénations de leurs titres ou parts qui font franchir
vers le haut ou vers le bas l’un des seuils visés au § 1er,
alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, elles communiquent à
la Commission bancaire, financière et des assurances,
une fois par an au moins, l’identité des actionnaires ou
associés qui possèdent, directement ou indirectement,
des droits d’associés représentant 5 p.c. au moins du
capital ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote
ainsi que la quotité du capital et celle des droits de vote
ainsi détenus.

§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans une entreprise d’investisse-
ment d’une quotité égale ou supérieure à 5 p.c. du capi-
tal ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote et qui
envisage d’aliéner, directement ou indirectement, tout
ou partie de ces droits en sorte que sa participation fran-
chisse les seuils visés au § 1er, alinéa 1er, doit, un mois
au moins avant cette aliénation, communiquer à la Com-
mission bancaire, financière et des assurances la quo-
tité du capital ainsi que celle des droits de vote sur les-
quelles porte l’aliénation ainsi que celles qu’elle
possédera après cette dernière; elle informe la Com-
mission bancaire, financière et des assurances de l’iden-
tité du ou des acquéreur(s) lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information pres-
crite par le § 1er, ou en cas d’acquisition ou d’accroisse-
ment d’une participation en dépit de l’opposition de la
Commission bancaire, financière et des assurances pré-
vue au § 3 ou en cas de cession d’une participation qui
n’a pas fait l’objet de l’information prescrite par le § 4, le
président du tribunal de commerce dans le ressort du-
quel la société a son siège, statuant comme en référé,
peut prendre les mesures prévues à l’article 8, alinéa
1er, de la loi précitée du 2 mars 1989. Il peut, de même,
prononcer l’annulation de tout ou partie des délibéra-
tions d’assemblée générale tenue dans les cas visés
ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
Commission bancaire, financière et des assurances.
L’article 8, alinéas 4 et 5, de la loi précitée du 2 mars
1989 est d’application.

§ 6. Les entreprises d’investissement communiquent
à la Commission bancaire, financière et des assuran-
ces, dès qu’elles en ont connaissance, les acquisitions
ou aliénations de leurs titres ou parts qui font franchir
vers le haut ou vers le bas l’un des seuils visés au § 1er,
alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, elles communiquent à
la Commission bancaire, financière et des assurances,
une fois par an au moins, l’identité des actionnaires ou
associés qui possèdent, directement ou indirectement,
des droits d’associés représentant 5 p.c. au moins du
capital ou conférant 5 p.c. au moins des droits de vote
ainsi que la quotité du capital et celle des droits de vote
ainsi détenus.
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§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een beleggingsonderneming bezit voor een kapitaal-
fractie van 5 pct. of meer of die ten minste 5 pct. van de
stemrechten verlenen en die voornemens is deze aan-
delen geheel of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrecht-
streeks, te vervreemden, waardoor zijn deelneming on-
der de in § 1, eerste lid, bedoelde drempels zou dalen,
moet ten minste één maand vóór deze vervreemding
aan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen meedelen welke kapitaalfractie en
hoeveel stemrechten enerzijds bij deze vervreemding
zijn betrokken en anderzijds na afloop hiervan nog in
zijn bezit zullen zijn; voor zover de identiteit van de
verwerver(s) bekend is, deelt hij die mee aan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisge-
ving niet wordt verricht of indien een deelneming
wordt overgedragen waarvoor de bij § 4 vereiste
kennisgeving niet is verricht, kan de voorzitter van
de rechtbank van koophandel van het rechtsgebied
waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de be-
trokken kennisgevingen had moeten verrichten,
gelasten daartoe over te gaan, op straffe van een
dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen als bedoeld in § 3, een deelne-
ming wordt verworven of vergroot, kan hij tevens
de maatregelen nemen als bedoeld in artikel 516,
§ 1, 1° en 2°, van het Wetboek van vennootschap-
pen, en alle of een deel van de beslissingen van een
algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen. Artikel 516, § 3, van het Wetboek
van vennootschappen is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
beleggingsondernemingen de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen in kennis van de
verwervingen of vervreemdingen van hun aandelen, die
een stijging boven of daling onder één van de drempels
als bedoeld in § 1, eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens delen zij de Commissie voor het Bank -,
Financie- en Assurantiewezen ten minste eens per jaar
de identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten
die rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die
ten minste 5 pct. van het kapitaal vertegenwoordigen of
ten minste 5 pct. van de stemrechten verlenen alsook
welke kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus
bezitten.

§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een beleggingsonderneming bezit voor een kapitaal-
fractie van 5 pct. of meer of die ten minste 5 pct. van de
stemrechten verlenen en die voornemens is deze aan-
delen geheel of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrecht-
streeks, te vervreemden, waardoor zijn deelneming on-
der de in § 1, eerste lid, bedoelde drempels zou dalen,
moet ten minste één maand vóór deze vervreemding
aan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen meedelen welke kapitaalfractie en
hoeveel stemrechten enerzijds bij deze vervreemding
zijn betrokken en anderzijds na afloop hiervan nog in
zijn bezit zullen zijn; voor zover de identiteit van de
verwerver(s) bekend is, deelt hij die mee aan de Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving
niet wordt verricht of indien, ondanks het verzet van de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen bedoeld in § 3, een deelneming wordt
verworven of vergroot, of indien een deelneming wordt
overgedragen waarvoor de bij § 4 vereiste kennisge-
ving niet is verricht, kan de voorzitter van de rechtbank
van koophandel van het rechtsgebied waar de vennoot-
schap haar zetel heeft, uitspraak doende zoals in kort
geding, de in artikel 8, eerste lid, van voornoemde wet
van 2 maart 1989 bedoelde maatregelen nemen. Hij kan
tevens alle of een deel van de beslissingen van een
algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen. Artikel 8, vierde en vijfde lid, van de
voornoemde wet van 2 maart 1989 is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis hebben, stellen de
beleggingsondernemingen de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen in kennis van de
verwervingen of vervreemdingen van hun aandelen, die
een stijging boven of daling onder één van de drempels
als bedoeld in § 1, eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens delen zij de Commissie voor het Bank -,
Financie- en Assurantiewezen ten minste eens per jaar
de identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten
die rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die
ten minste 5 pct. van het kapitaal vertegenwoordigen of
ten minste 5 pct. van de stemrechten verlenen alsook
welke kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus
bezitten.
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§ 7. Lorsque la Commission bancaire, financière et
des assurances a des raisons de considérer que l’in-
fluence exercée par les personnes physiques ou mora-
les détenant, directement ou indirectement, des droits
d’associés dans le capital d’une entreprise d’investis-
sement atteignant 5 p.c. au moins du capital ou 5 p.c.
des droits de vote, est de nature à compromettre la ges-
tion saine et prudente de l’entreprise d’investissement,
et sans préjudice des autres mesures prévues par la
présente loi, la Commission bancaire, financière et des
assurances peut :

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la
Commission bancaire, financière et des assurances peut
rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de
céder, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associés
qu’elles détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la Commission
bancaire, financière et des assurances peut ordonner
le séquestre des droits d’associés auprès de telle insti-
tution ou personne qu’elle détermine. Celui-ci en donne
connaissance à la société qui modifie en conséquence
le registre des parts d’associés nominatives et qui, même
sans présentation des parts au porteur, n’accepte l’exer-
cice des droits qui y sont attachés que par le seul sé-
questre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une gestion saine
et prudente de l’entreprise d’investissement et dans celui
du détenteur des droits d’associés ayant fait l’objet du
séquestre. Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés. Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité. Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus. La rémunération du séquestre est
fixée par la Commission bancaire, financière et des as-
surances et est à charge du détenteur précité. Le sé-
questre peut imputer cette rémunération sur les som-
mes qui lui sont versées comme séquestre ou par le
détenteur précité aux fins ou comme conséquence des
opérations visées ci-dessus.

§ 7. Lorsque la Commission bancaire, financière et
des assurances a des raisons de considérer que l’in-
fluence exercée par les personnes physiques ou mora-
les détenant, directement ou indirectement, des droits
d’associés dans le capital d’une entreprise d’investis-
sement atteignant 5 p.c. au moins du capital ou 5 p.c.
des droits de vote, est de nature à compromettre la ges-
tion saine et prudente de l’entreprise d’investissement,
et sans préjudice des autres mesures prévues par la
présente loi, la Commission bancaire, financière et des
assurances peut :

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la
Commission bancaire, financière et des assurances peut
rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de
céder, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associés
qu’elles détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la Commission
bancaire, financière et des assurances peut ordonner
le séquestre des droits d’associés auprès de telle insti-
tution ou personne qu’elle détermine. Celui-ci en donne
connaissance à la société qui modifie en conséquence
le registre des parts d’associés nominatives et qui, même
sans présentation des parts au porteur, n’accepte l’exer-
cice des droits qui y sont attachés que par le seul sé-
questre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une gestion saine
et prudente de l’entreprise d’investissement et dans celui
du détenteur des droits d’associés ayant fait l’objet du
séquestre. Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés. Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité. Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus. La rémunération du séquestre est
fixée par la Commission bancaire, financière et des as-
surances et est à charge du détenteur précité. Le sé-
questre peut imputer cette rémunération sur les som-
mes qui lui sont versées comme séquestre ou par le
détenteur précité aux fins ou comme conséquence des
opérations visées ci-dessus.
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§ 7. Wanneer de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen grond heeft om aan te nemen dat
de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die recht-
streeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het kapi-
taal van een beleggingsonderneming die ten minste 5
pct. van het kapitaal of 5 pct. van de stemrechten verte-
genwoordigen, een gezond en voorzichtig beleid van
de beleggingsonderneming zou kunnen belemmeren,
kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen  onverminderd de andere bij deze wet
bepaalde maatregelen :

1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten. Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven. Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten. De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht. De Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt. Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester. Het sekwester handelt in het belang van een
gezond en voorzichtig beleid van de beleggings-
onderneming en in het belang van de houder van de
gesekwestreerde aandelen. Het oefent alle rechten uit
die aan de aandelen zijn verbonden. De bedragen die
het sekwester als dividend of anderszins int, worden
aan voornoemde houder overgemaakt. Om in te schrij-
ven op kapitaalverhogingen of op andere al dan niet
stemrechtverlenende effecten, om te kiezen voor
dividenduitkering in aandelen van de vennootschap, om
in te gaan op openbare overname- of ruilaanbiedingen
en om nog niet volgestorte aandelen vol te storten, is
de instemming van voornoemde houder vereist. De aan-
delen die zijn verworven in het kader van dergelijke ver-
richtingen worden van rechtswege toegevoegd aan voor-
noemd sekwester. De vergoeding van het sekwester
wordt vastgesteld door de Commissie voor het Bank -,
Financie- en Assurantiewezen en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-

§ 7. Wanneer de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen grond heeft om aan te nemen dat
de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die recht-
streeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het kapi-
taal van een beleggingsonderneming die ten minste 5
pct. van het kapitaal of 5 pct. van de stemrechten verte-
genwoordigen, een gezond en voorzichtig beleid van
de beleggingsonderneming zou kunnen belemmeren,
kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen  onverminderd de andere bij deze wet
bepaalde maatregelen :

1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten. Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven. Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten. De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht. De Com-
missie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt. Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester. Het sekwester handelt in het belang van een
gezond en voorzichtig beleid van de beleggings-
onderneming en in het belang van de houder van de
gesekwestreerde aandelen. Het oefent alle rechten uit
die aan de aandelen zijn verbonden. De bedragen die
het sekwester als dividend of anderszins int, worden
aan voornoemde houder overgemaakt. Om in te schrij-
ven op kapitaalverhogingen of op andere al dan niet
stemrechtverlenende effecten, om te kiezen voor
dividenduitkering in aandelen van de vennootschap, om
in te gaan op openbare overname- of ruilaanbiedingen
en om nog niet volgestorte aandelen vol te storten, is
de instemming van voornoemde houder vereist. De aan-
delen die zijn verworven in het kader van dergelijke ver-
richtingen worden van rechtswege toegevoegd aan voor-
noemd sekwester. De vergoeding van het sekwester
wordt vastgesteld door de Commissie voor het Bank -,
Financie- en Assurantiewezen en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-
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Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension de
leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er, 1°,
le tribunal de commerce dans le ressort duquel la so-
ciété a son siège peut, sur requête de la Commission
bancaire, financière et des assurances, prononcer la
nullité de tout ou partie des délibérations de l’assem-
blée générale si, sans les droits de vote illégalement
exercés, les quorums de présence ou de majorité re-
quis par lesdites délibérations n’auraient pas été réu-
nis.

Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension de
leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er, 1°,
le tribunal de commerce dans le ressort duquel la so-
ciété a son siège peut, sur requête de la Commission
bancaire, financière et des assurances, prononcer la
nullité de tout ou partie des délibérations de l’assem-
blée générale si, sans les droits de vote illégalement
exercés, les quorums de présence ou de majorité re-
quis par lesdites délibérations n’auraient pas été réu-
nis.
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uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen, alle of een deel van de beslissin-
gen van de algemene vergadering nietig verklaren wan-
neer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrechten, het
aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat is vereist
voor

uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de Commissie voor het Bank-, Financie-
en Assurantiewezen, alle of een deel van de beslissin-
gen van de algemene vergadering nietig verklaren wan-
neer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrechten, het
aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat is vereist
voor genoemde beslissingen, niet zou zijn bereikt.
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

Loi du 12 juin 1991 relative au crédit
à la consommation

Art. 78

§ 1. L’agrément ou l’inscription ne peut être accordé
ou maintenu :

1° au failli non réhabilité;
2° aux personnes non réhabilitées qui ont encouru

une peine d’emprisonnement d’au moins un mois, même
avec sursis, pour une infraction prévue à l’arrêté royal
n° 22 du 24 octobre 1934 portant interdiction à certains
condamnés et aux faillis d’exercer certaines fonctions,
professions ou activités et conferant aux tribunaux de
commerce la faculté de prononcer de telles interdictions;

3° aux personnes ayant à deux reprises fait l’objet
d’une mesure de retrait ou de suspension de l’agrément,
ou de radiation ou de suspension de l’inscription ;

4° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué, ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne visée au présent para-
graphe.

§ 2. L’agrément ou l’inscription peut être refusé ou
retiré “ sont remplacés par les mots “ L’agrément ou
l’inscription peut être refusé, suspendu, retiré ou radié :

1° aux personnes non réhabilitées qui ont encouru
une peine d’emprisonnement d’au moins un mois, meme
avec sursis, pour une infraction prévue par les disposi-
tions de la présente loi ou les dispositions suivantes :

a) titres V et IX du livre Ier du Code de commerce;

b) arrêté royal n° 41 du 15 décembre 1934 proté-
geant l’épargne par la réglementation de la vente à tem-
pérament des valeurs à lots;

c) arrêté royal n° 43 du 15 décembre 1934 relatif au
contrôle des sociétés de capitalisation;

d) arrêté royal n° 185 du 9 juillet 1935 sur le contrôle
des banques et le régime des émissions de titres et
valeurs;

TEXTE DE BASE

Loi du 12 juin 1991 relative au crédit
à la consommation

Art. 78

§ 1. L’agrément ou l’inscription ne peut être accordé
ou maintenu :

1° au failli non réhabilité;
2° aux personnes non réhabilitées qui ont encouru

une peine d’emprisonnement d’au moins un mois, même
avec sursis, pour une infraction prévue à l’arrêté royal
n° 22 du 24 octobre 1934 portant interdiction à certains
condamnés et aux faillis d’exercer certaines fonctions,
professions ou activités et conferant aux tribunaux de
commerce la faculté de prononcer de telles interdictions;

3° aux personnes ayant à deux reprises fait l’objet
d’une mesure de retrait ou de suspension de l’agrément,
ou de radiation ou de suspension de l’inscription ;

4° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué, ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne visée au présent para-
graphe.

§ 2. L’agrément ou l’inscription peut être refusé ou
retiré “ sont remplacés par les mots “ L’agrément ou
l’inscription peut être refusé, suspendu, retiré ou radié :

1° aux personnes non réhabilitées qui ont encouru
une peine d’emprisonnement d’au moins un mois, meme
avec sursis, pour une infraction prévue par les disposi-
tions de la présente loi ou les dispositions suivantes :

a) titres V et IX du livre Ier du Code de commerce;

b) arrêté royal n° 41 du 15 décembre 1934 proté-
geant l’épargne par la réglementation de la vente à tem-
pérament des valeurs à lots;

c) arrêté royal n° 43 du 15 décembre 1934 relatif au
contrôle des sociétés de capitalisation;

d) arrêté royal n° 185 du 9 juillet 1935 sur le contrôle
des banques et le régime des émissions de titres et
valeurs;
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

Wet van 12 juni 1991 op het consumentenkrediet

Art. 78

§ 1. De erkenning of inschrijving kan niet verleend
worden aan of behouden blijven door :

1° de niet in eer herstelde gefailleerde;
2° de niet in eer herstelde die een gevangenisstraf

van ten minste een maand, zelfs voorwaardelijk, heb-
ben opgelopen wegens een inbreuk die strafbaar ge-
steld is door het koninklijk besluit nr. 22 van 24 oktober
1934, waarbij aan bepaalde veroordeelden en aan de
gefailleerden verbod wordt opgelegd bepaalde ambten,
beroepen of werkzaamheden uit te oefenen en waarbij
aan de rechtbanken van koophandel de bevoegdheid
wordt toegekend dergelijk verbod uit te spreken;

3° de personen die tweemaal het voorwerp uitmaak-
ten van een intrekking of opschorting van de erkenning
of van een doorhaling of opschorting van de inschrij-
ving;

4° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde bestuurder of dagelijkse bestuurder of de lei-
dinggevende functie, of de ondernemingen waarin de
daadwerkelijke beslissingsbevoegdheid inzake krediet-
verrichtingen onderworpen aan deze wet bekleed wordt
door een bij deze paragraaf bedoelde persoon.

§ 2. De erkenning of inschrijving kan geweigerd, op-
geschort, ingetrokken of doorgehaald worden voor :

1° de niet in eer herstelde personen die een gevan-
genisstraf van ten minste een maand, zelfs voorwaar-
delijk, hebben opgelopen wegens een inbreuk die straf-
baar is gesteld door de bepalingen van deze wet of de
volgende bepalingen :

a) titels V en IX van boek I van het Wetboek van Koop-
handel;

b) koninklijk besluit nr. 41 van 15 december 1934 tot
bescherming van het gespaard vermogen door
reglementering van de verkoop op afbetaling van pre-
mie-effecten;

c) koninklijk besluit nr. 43 van 15 december 1934
betreffende de controle op de
kapitalisatieondernemingen;

d) koninklijk besluit nr. 185 van 9 juli 1935 op de bank-
controle en het uitgifteregime voor titels en effecten;

OORSPRONKELIJKE TEKST

Wet van 12 juni 1991 op het consumentenkrediet

Art. 78

§ 1. De erkenning of inschrijving kan niet verleend
worden aan of behouden blijven door  :

1° de niet in eer herstelde gefailleerde;
2° de niet in eer herstelde die een gevangenisstraf

van ten minste een maand, zelfs voorwaardelijk, heb-
ben opgelopen wegens een inbreuk die strafbaar ge-
steld is door het koninklijk besluit nr. 22 van 24 oktober
1934, waarbij aan bepaalde veroordeelden en aan de
gefailleerden verbod wordt opgelegd bepaalde ambten,
beroepen of werkzaamheden uit te oefenen en waarbij
aan de rechtbanken van koophandel de bevoegdheid
wordt toegekend dergelijk verbod uit te spreken;

3° de personen die tweemaal het voorwerp uitmaak-
ten van een intrekking of opschorting van de erkenning
of van een doorhaling of opschorting van de inschrij-
ving;

4° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde bestuurder of dagelijkse bestuurder of de lei-
dinggevende functie, of de ondernemingen waarin de
daadwerkelijke beslissingsbevoegdheid inzake krediet-
verrichtingen onderworpen aan deze wet bekleed wordt
door een bij deze paragraaf bedoelde persoon.

§ 2. De erkenning of inschrijving kan geweigerd, op-
geschort, ingetrokken of doorgehaald worden voor :

1° de niet in eer herstelde personen die een gevan-
genisstraf van ten minste een maand, zelfs voorwaar-
delijk, hebben opgelopen wegens een inbreuk die straf-
baar is gesteld door de bepalingen van deze wet of de
volgende bepalingen :

a) titels V en IX van boek I van het Wetboek van Koop-
handel;

b) koninklijk besluit nr. 41 van 15 december 1934 tot
bescherming van het gespaard vermogen door
reglementering van de verkoop op afbetaling van pre-
mie-effecten;

c) koninklijk besluit nr. 43 van 15 december 1934
betreffende de controle op de
kapitalisatieondernemingen;

d) koninklijk besluit nr. 185 van 9 juli 1935 op de bank-
controle en het uitgifteregime voor titels en effecten;
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e) arrêté royal n° 225 du 7 janvier 1936 réglementant
les prêts hypothécaires et organisant le contrôle des
entreprises de prêts hypothécaires;

f) arrêté royal n° 71 du 30 novembre 1939 relatif au
colportage des valeurs mobilières et au démarchage sur
valeurs mobilières et sur marchandises et denrees;

g) arrêté royal n° 72 du 30 novembre 1939 réglemen-
tant les bourses et les marchés à terme sur marchandi-
ses et denrées, la profession des courtiers et intermé-
diaires s’occupant de ces marchés et le régime de
l’exception de jeu;

h) loi du 22 janvier 1945 sur la réglementation éco-
nomique et les prix;

i) loi du 27 mars 1957 relative aux fonds communs
de placement;

j) loi du 9 juillet 1957 réglementant les ventes à tem-
pérament et leur financement, (abrogée et remplacée
par la loi du 12 juin 1991 relative au crédit à la consom-
mation;

k) loi du 10 juin 1964 sur les appels publics à l’épar-
gne;

l) arrêté royal du 23 juin 1967 portant coordination
des dispositions relatives au contrôle des caisses d’épar-
gne privées;

m) arrêté royal n° 64 du 10 novembre 1967 organi-
sant le statut des sociétés à portefeuille;

n) loi du 14 juillet 1971 sur les pratiques du commerce;

o) loi du 30 juin 1975 relative au statut des banques,
des caisses d’épargne privées et de certains autres in-
termédiaires financiers;

p) loi du 9 juillet 1975 relative au contrôle des entre-
prises d’assurances;

q) loi du 17 juillet 1975 relative à la comptabilité et
aux comptes annuels des entreprises;

r) loi du 13 août 1986 relative à l’exercice des activi-
tés ambulantes;

s) loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des parti-
cipations importantes dans les sociétés cotées en bourse
et reglementant les offres publiques d’acquisition;

t) loi du 4 décembre 1990 relative aux opérations fi-
nancières et aux marchés financiers;

u) loi du 14 juillet 1991 sur les pratiques du commerce
et sur l’information et la protection du consommateur;

v) loi du 25 juin 1992 sur le contrat d’assurance ter-
restre;

w) loi du 4 août 1992 relative au crédit hypothécaire;

x) loi du 11 janvier 1993 relative à la prévention de
l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment
de capitaux;

e) arrêté royal n° 225 du 7 janvier 1936 réglementant
les prêts hypothécaires et organisant le contrôle des
entreprises de prêts hypothécaires;

f) arrêté royal n° 71 du 30 novembre 1939 relatif au
colportage des valeurs mobilières et au démarchage sur
valeurs mobilières et sur marchandises et denrees;

g) arrêté royal n° 72 du 30 novembre 1939 réglemen-
tant les bourses et les marchés à terme sur marchandi-
ses et denrées, la profession des courtiers et intermé-
diaires s’occupant de ces marchés et le régime de
l’exception de jeu;

h) loi du 22 janvier 1945 sur la réglementation éco-
nomique et les prix;

i) loi du 27 mars 1957 relative aux fonds communs
de placement;

j) loi du 9 juillet 1957 réglementant les ventes à tem-
pérament et leur financement, (abrogée et remplacée
par la loi du 12 juin 1991 relative au crédit à la consom-
mation;

k) loi du 10 juin 1964 sur les appels publics à l’épar-
gne;

l) arrêté royal du 23 juin 1967 portant coordination
des dispositions relatives au contrôle des caisses d’épar-
gne privées;

m) arrêté royal n° 64 du 10 novembre 1967 organi-
sant le statut des sociétés à portefeuille;

n) loi du 14 juillet 1971 sur les pratiques du commerce;

o) loi du 30 juin 1975 relative au statut des banques,
des caisses d’épargne privées et de certains autres in-
termédiaires financiers;

p) loi du 9 juillet 1975 relative au contrôle des entre-
prises d’assurances;

q) loi du 17 juillet 1975 relative à la comptabilité et
aux comptes annuels des entreprises;

r) loi du 13 août 1986 relative à l’exercice des activi-
tés ambulantes;

s) loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des parti-
cipations importantes dans les sociétés cotées en bourse
et reglementant les offres publiques d’acquisition;

t) loi du 4 décembre 1990 relative aux opérations fi-
nancières et aux marchés financiers;

u) loi du 14 juillet 1991 sur les pratiques du commerce
et sur l’information et la protection du consommateur;

v) loi du 25 juin 1992 sur le contrat d’assurance ter-
restre;

w) loi du 4 août 1992 relative au crédit hypothécaire;

x) loi du 11 janvier 1993 relative à la prévention de
l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment
de capitaux;
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e) koninklijk besluit nr. 225 van 7 januari 1936 tot
reglementering van de hypothecaire leningen en tot in-
richting van de controle op de ondernemingen van hy-
pothecaire leningen;

f) koninklijk besluit nr. 71 van 30 november 1939 be-
treffende het leuren met roerende waarden en
demarhage met roerende waarden en goederen of eet-
waren;

g) koninklijk besluit nr. 72 van 30 november 1939 tot
regeling van de beurzen voor de termijnhandel in goe-
deren en waren, van het beroep van de makelaars en
tussenpersonen die zich met deze termijnhandel inla-
ten en van het regime van de exceptie van spel;

h) wet van 22 januari 1945 betreffende de economi-
sche reglementering en de prijzen;

i) wet van 27 maart 1957 betreffende de gemeen-
schappelijke beleggingsfondsen;

j) wet van 9 juli 1957 tot regeling van de verkoop op
afbetaling en van zijn financiering;

k) wet van 10 juni 1964 op het openbaar aantrekken
van spaargelden;

l) koninklijk besluit van 23 juni 1967 tot coördinatie
van de bepalingen betreffende de controle op de pri-
vate spaarkassen;

m) koninklijk besluit nr. 64 van 10 november 1967 tot
regeling van het statuut van de portefeuille-
maatschappijen;

n) wet van 14 juli 1971 betreffende de handels-
praktijken;

o) wet van 30 juni 1975 betreffende het statuut van
de banken, de private spaarkassen en bepaalde andere
financiële instellingen;

p) wet van 9 juli 1975 betreffende de controle der
verzekeringsondernemingen;

q) wet van 17 juli 1975 op de boekhouding van de
ondernemingen;

r) wet van 13 augustus 1986 betreffende de uitoefe-
ning van ambulante activiteiten;

s) wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen;

t) wet van 4 december 1990 op de financiële transac-
ties en de financiële markten;

u) wet van 14 juli 1991 betreffende de handels-
praktijken en de voorlichting en de bescherming van de
consument;

v) wet van 25 juni 1992 op de landverzekerings-
overeenkomst;

w) wet van 4 augustus 1992 op het hypothecair kre-
diet;

x) wet van 11 januari 1993 tot voorkoming van het
gebruik van het financiële stelsel voor het witwassen
van geld;

e) koninklijk besluit nr. 225 van 7 januari 1936 tot
reglementering van de hypothecaire leningen en tot in-
richting van de controle op de ondernemingen van hy-
pothecaire leningen;

f) koninklijk besluit nr. 71 van 30 november 1939 be-
treffende het leuren met roerende waarden en
demarhage met roerende waarden en goederen of eet-
waren;

g) koninklijk besluit nr. 72 van 30 november 1939 tot
regeling van de beurzen voor de termijnhandel in goe-
deren en waren, van het beroep van de makelaars en
tussenpersonen die zich met deze termijnhandel inla-
ten en van het regime van de exceptie van spel;

h) wet van 22 januari 1945 betreffende de economi-
sche reglementering en de prijzen;

i) wet van 27 maart 1957 betreffende de gemeen-
schappelijke beleggingsfondsen;

j) wet van 9 juli 1957 tot regeling van de verkoop op
afbetaling en van zijn financiering;

k) wet van 10 juni 1964 op het openbaar aantrekken
van spaargelden;

l) koninklijk besluit van 23 juni 1967 tot coördinatie
van de bepalingen betreffende de controle op de pri-
vate spaarkassen;

m) koninklijk besluit nr. 64 van 10 november 1967 tot
regeling van het statuut van de portefeuille-
maatschappijen;

n) wet van 14 juli 1971 betreffende de handels-
praktijken;

o) wet van 30 juni 1975 betreffende het statuut van
de banken, de private spaarkassen en bepaalde andere
financiële instellingen;

p) wet van 9 juli 1975 betreffende de controle der
verzekeringsondernemingen;

q) wet van 17 juli 1975 op de boekhouding van de
ondernemingen;

r) wet van 13 augustus 1986 betreffende de uitoefe-
ning van ambulante activiteiten;

s) wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen;

t) wet van 4 december 1990 op de financiële transac-
ties en de financiële markten;

u) wet van 14 juli 1991 betreffende de handels-
praktijken en de voorlichting en de bescherming van de
consument;

v) wet van 25 juni 1992 op de landverzekerings-
overeenkomst;

w) wet van 4 augustus 1992 op het hypothecair kre-
diet;

x) wet van 11 januari 1993 tot voorkoming van het
gebruik van het financiële stelsel voor het witwassen
van geld;
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y) loi du 22 mars 1993 relative au statut et au con-
trôle des établissements de crédit;

z) loi du 25 juin 1993 sur l’exercice d’activités ambu-
lantes et l’organisation des marchés publics;

aa) loi du 27 mars 1995 relative à l’intermediation en
assurances et à la distribution d’assurances;

bb) loi du 17 juillet 1997 relative au concordat judi-
ciaire;

cc) loi du 8 août 1997 sur les faillites.
dd) loi du … relative à la publicité des participa-

tions importantes.

Sont seules prises en considération, les condamna-
tions prononcées moins de dix années avant la demande
d’agrément et moins de cinq années avant la demande
d’inscription.

2° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne visée au 1° du présent
paragraphe;

3° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne physique exerçant une
fonction similaire dans une entreprise ayant fait l’objet
d’une mesure de retrait ou de suspension de l’agrément
ou de radiation ou de suspension de l’inscription, pen-
dant la durée de cette mesure;

4° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journaliere ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la presente
loi sont confiées à une personne physique ayant fait
l’objet d’une mesure de retrait ou de suspension de
l’agrément ou de radiation ou de suspension de l’ins-
cription, pendant la durée de cette mesure;

5° aux personnes physiques exerçant les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux personnes
prenant effectivement des décisions concernant des
opérations de crédit soumises à la présente loi dans
une entreprise ayant fait l’objet d’une mesure de retrait

y) loi du 22 mars 1993 relative au statut et au con-
trôle des établissements de crédit;

z) loi du 25 juin 1993 sur l’exercice d’activités ambu-
lantes et l’organisation des marchés publics;

aa) loi du 27 mars 1995 relative à l’intermediation en
assurances et à la distribution d’assurances;

bb) loi du 17 juillet 1997 relative au concordat judi-
ciaire;

cc) loi du 8 août 1997 sur les faillites.

Sont seules prises en considération, les condamna-
tions prononcées moins de dix années avant la demande
d’agrément et moins de cinq années avant la demande
d’inscription.

2° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne visée au 1° du présent
paragraphe;

3° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la présente
loi sont confiées à une personne physique exerçant une
fonction similaire dans une entreprise ayant fait l’objet
d’une mesure de retrait ou de suspension de l’agrément
ou de radiation ou de suspension de l’inscription, pen-
dant la durée de cette mesure;

4° aux entreprises au sein desquelles les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journaliere ou de direction ou aux entreprises
au sein desquelles un pouvoir effectif de décisions con-
cernant des opérations de crédit soumises à la presente
loi sont confiées à une personne physique ayant fait
l’objet d’une mesure de retrait ou de suspension de
l’agrément ou de radiation ou de suspension de l’ins-
cription, pendant la durée de cette mesure;

5° aux personnes physiques exerçant les fonctions
d’administrateur-délégué ou d’administrateur assurant
la gestion journalière ou de direction ou aux personnes
prenant effectivement des décisions concernant des
opérations de crédit soumises à la présente loi dans
une entreprise ayant fait l’objet d’une mesure de retrait
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y) wet van 22 maart 1993 op het statuut van en het
toezicht op de kredietinstellingen;

z) wet van 25 juni 1993 betreffende de uitoefening
van ambulante activiteiten en de organisatie van open-
bare markten;

aa) wet van 27 maart 1995 betreffende de
verzekeringsbemiddeling en de distributie van de ver-
zekeringen;

bb) wet van 17 juli 1997 betreffende het gerechtelijk
akkoord;

cc) faillissementswet van 8 augustus 1997.
dd) wet van … op de openbaarmaking van belang-

rijke deelnemingen.

Alleen de veroordelingen, uitgesproken minder dan
tien jaar vóór de aanvraag tot erkenning en minder dan
vijf jaar vóór de aanvraag tot inschrijving, worden in
aanmerking genomen;

2° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een bij
1° van deze paragraaf bedoelde persoon;

3° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een
natuurlijk persoon die een gelijkaardig ambt uitoefent in
een onderneming die het voorwerp uitmaakt van een
intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

4° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een
natuurlijk persoon die het voorwerp uitmaakt van een
intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

5° de natuurlijke personen die het mandaat van ge-
delegeerde of dagelijkse bestuurder of de leidingge-
vende functie, of de natuurlijke personen die de daad-
werkelijke beslissingsbevoegdheid inzake
kredietverrichtingen onderworpen aan deze wet bekle-
den in een onderneming die het voorwerp uitmaakt van

y) wet van 22 maart 1993 op het statuut van en het
toezicht op de kredietinstellingen;

z) wet van 25 juni 1993 betreffende de uitoefening
van ambulante activiteiten en de organisatie van open-
bare markten;

aa) wet van 27 maart 1995 betreffende de
verzekeringsbemiddeling en de distributie van de ver-
zekeringen;

bb) wet van 17 juli 1997 betreffende het gerechtelijk
akkoord;

cc) faillissementswet van 8 augustus 1997.

Alleen de veroordelingen, uitgesproken minder dan
tien jaar vóór de aanvraag tot erkenning en minder dan
vijf jaar vóór de aanvraag tot inschrijving, worden in
aanmerking genomen;

2° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een bij
1° van deze paragraaf bedoelde persoon;

3° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een
natuurlijk persoon die een gelijkaardig ambt uitoefent in
een onderneming die het voorwerp uitmaakt van een
intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

4° de ondernemingen waarin het mandaat van gede-
legeerde of dagelijkse bestuurder of de leidinggevende
functie, of de ondernemingen waarin de daadwerkelijke
beslissingsbevoegdheid inzake kredietverrichtingen
onderworpen aan deze wet bekleed wordt door een
natuurlijk persoon die het voorwerp uitmaakt van een
intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

5° de natuurlijke personen die het mandaat van ge-
delegeerde of dagelijkse bestuurder of de leidingge-
vende functie, of de natuurlijke personen die de daad-
werkelijke beslissingsbevoegdheid inzake
kredietverrichtingen onderworpen aan deze wet bekle-
den in een onderneming die het voorwerp uitmaakt van
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ou de suspension de l’agrément ou de radiation ou de
suspension de l’inscription, pendant la durée de cette
mesure;

6° les personnes qui ont été condamnées par une
juridiction étrangère pour des infractions similaires au
1°; l’article 2 de l’arrêté royal n° 22 du 24 octobre 1934
précité est applicable dans ces cas.

§ 3. Le Roi peut modifier les dispositions du présent
article afin de les rendre conformes aux lois modifiant
les textes y énumérés.

§ 4. Pour l’application du présent article, les person-
nes physiques ou morales qui détiennent dans le capi-
tal de l’entreprise une participation directe de 5 % au
moins ou indirecte de 25 % au moins, conférant ou non
le droit de vote, sont assimilées aux personnes qui y
exercent la fonction d’administrateur, de gérant, de di-
recteur, ou de fondé de pouvoir.

ou de suspension de l’agrément ou de radiation ou de
suspension de l’inscription, pendant la durée de cette
mesure;

6° les personnes qui ont été condamnées par une
juridiction étrangère pour des infractions similaires au
1°; l’article 2 de l’arrêté royal n° 22 du 24 octobre 1934
précité est applicable dans ces cas.

§ 3. Le Roi peut modifier les dispositions du présent
article afin de les rendre conformes aux lois modifiant
les textes y énumérés.

§ 4. Pour l’application du présent article, les person-
nes physiques ou morales qui détiennent dans le capi-
tal de l’entreprise une participation directe de 5 % au
moins ou indirecte de 25 % au moins, conférant ou non
le droit de vote, sont assimilées aux personnes qui y
exercent la fonction d’administrateur, de gérant, de di-
recteur, ou de fondé de pouvoir.
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een intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

6° de personen die werden veroordeeld door een
buitenlandse rechtbank voor soortgelijke misdrijven als
bedoeld in 1°; in deze gevallen is artikel 2 van voor-
noemd koninklijke besluit nr. 22 van 24 oktober 1934
van toepassing.

§ 3. De Koning kan de bepalingen van dit artikel wij-
zigen om ze in overeenstemming te brengen met de
wetten die de erin opgesomde teksten wijzigen.

§ 4. Voor de toepassing van dit artikel worden de
natuurlijke of rechtspersonen die een al dan niet
stemrechtverlenende rechtstreekse deelneming van ten
minste 5 % of onrechtstreekse deelneming van ten min-
ste 25 % bezitten in het kapitaal van de onderneming,
gelijkgesteld met de personen die er het ambt van be-
heerder, zaakwaarnemer, directeur of gevolmachtigde
bekleden.

een intrekking of opschorting van de erkenning of een
doorhaling of opschorting van de inschrijving, voor de
duur van deze maatregel;

6° de personen die werden veroordeeld door een
buitenlandse rechtbank voor soortgelijke misdrijven als
bedoeld in 1°; in deze gevallen is artikel 2 van voor-
noemd koninklijke besluit nr. 22 van 24 oktober 1934
van toepassing.

§ 3. De Koning kan de bepalingen van dit artikel wij-
zigen om ze in overeenstemming te brengen met de
wetten die de erin opgesomde teksten wijzigen.

§ 4. Voor de toepassing van dit artikel worden de
natuurlijke of rechtspersonen die een al dan niet
stemrechtverlenende rechtstreekse deelneming van ten
minste 5 % of onrechtstreekse deelneming van ten min-
ste 25 % bezitten in het kapitaal van de onderneming,
gelijkgesteld met de personen die er het ambt van be-
heerder, zaakwaarnemer, directeur of gevolmachtigde
bekleden.
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

2 AOUT 2002

Loi relative à la surveillance du secteur financier
et aux services financiers

Art. 10

§ 1er. Les émetteurs d’instruments financiers ad-
mis, à leur demande ou avec leur accord, à la négo-
ciation sur un marché réglementé belge rendent
publique immédiatement toute information privilé-
giée qui les concerne directement, en ce compris
tout changement significatif concernant des infor-
mations qui ont déjà été rendues publiques. Cette
information comprend des données financières si
l’émetteur en dispose.

L’obligation visée à l’alinéa 1er n’est pas applica-
ble aux entités de droit public désignées par le Roi
sur avis de la CBFA, le cas échéant aux conditions
qu’Il détermine.

Un émetteur visé à l’alinéa 1er peut, sous sa pro-
pre responsabilité, différer la publication d’une in-
formation privilégiée visée à l’alinéa 1er lorsqu’il es-
time que cette publication est susceptible de porter
atteinte à ses intérêts légitimes, pour autant que ce
report ne risque pas d’induire le marché en erreur
et que l’émetteur soit en mesure d’assurer la confi-
dentialité de ladite information. Le Roi, sur avis de
la CBFA, définit les mesures à prendre par l’émet-
teur pour assurer la confidentialité de l’information
en question.

Lorsqu’un émetteur, ou une personne agissant
au nom ou pour le compte de celui-ci, communique
à un tiers, dans l’exercice normal de son travail, de
sa profession ou de ses fonctions, l’information pri-
vilégiée dont il a différé la publication, il doit simul-
tanément rendre cette information publique. Lors-
que l’information privilégiée a été communiquée à
un tiers de manière non intentionnelle, l’émetteur
doit veiller à rendre cette information immédiatement
publique.

L’alinéa 4 n’est pas applicable lorsque le tiers
précité est tenu à une obligation de confidentialité,
que cette obligation soit légale, réglementaire, sta-
tutaire ou contractuelle.

TEXTE DE BASE

2 AOUT 2002

Loi relative à la surveillance du secteur financier
et aux services financiers

Art. 10
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

2 AUGUSTUS 2002

Wet betreffende het toezicht op de financiële
sector en de financiële diensten

Art. 10

§ 1. Emittenten van financiële instrumenten die,
op hun verzoek of met hun instemming, zijn toege-
laten tot de verhandeling op een Belgische geregle-
menteerde markt, maken voorkennis die recht-
streeks op hen betrekking heeft, met inbegrip van
de wijzigingen van betekenis in reeds openbaar ge-
maakte informatie, onmiddellijk openbaar. Deze in-
formatie omvat ook financiële gegevens, indien de
emittent daarover beschikt.

De in het eerste lid bedoelde verplichting is niet
van toepassing op de door de Koning, op advies
van de CBFA, aangeduide publiekrechtelijke enti-
teiten, in voorkomend geval onder de voorwaarden
die Hij bepaalt.

De in het eerste lid bedoelde emittent kan, op ei-
gen verantwoordelijkheid, de openbaarmaking van
voorkennis als bedoeld in het eerste lid uitstellen,
wanneer hij oordeelt dat die openbaarmaking zijn
rechtmatige belangen zou kunnen schaden, op voor-
waarde dat dit uitstel de markt niet dreigt te mislei-
den en de emittent de vertrouwelijkheid van de be-
trokken informatie kan waarborgen. Op advies van
de CBFA bepaalt de Koning welke maatregelen de
emittent moet treffen om de vertrouwelijkheid van
de betrokken informatie te waarborgen.

Wanneer een emittent of een persoon die namens
of voor rekening van de emittent optreedt, de voor-
kennis waarvan hij de openbaarmaking heeft uitge-
steld, in het kader van de normale uitoefening van
zijn werk, beroep of functie meedeelt aan een derde,
moet hij die voorkennis tegelijkertijd openbaar ma-
ken. Wanneer de voorkennis onopzettelijk wordt
meegedeeld, moet de emittent die onmiddellijk open-
baar maken.

Het vierde lid is niet van toepassing wanneer voor-
noemde derde een geheimhoudingsplicht heeft, on-
geacht of die gebaseerd is op wet- of regelgeving,
statutaire bepalingen of een overeenkomst.

OORSPRONKELIJKE TEKST

2 AUGUSTUS 2002

Wet betreffende het toezicht op de financiële
sector en de financiële diensten

Art. 10
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L’émetteur doit informer sans délai la CBFA de
sa décision de différer la publication d’une informa-
tion privilégiée.

Hormis les cas où la publication est différée con-
formément à l’alinéa 3 ou à la législation étrangère
applicable, ou lorsqu’ils ne sont pas soumis à une
obligation de publication des informations privilé-
giées visées à l’alinéa 1er, les émetteurs visés au § 3
transmettent l’information privilégiée visée à l’ali-
néa 1er à la CBFA. Ils respectent, lors de la publica-
tion et de la transmission à la CBFA, les modalités
définies par le Roi sur avis de la CBFA en vertu du §
2, 5°.

§ 2. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit :

1° les obligations qui incombent aux émetteurs d’ins-
truments financiers admis à la négociation sur un
marché réglementé visés au § 3 ainsi que, le cas
échéant, à toute autre personne qui, sans autorisa-
tion de l’émetteur, a demandé l’admission à la né-
gociation sur un marché réglementé, en matière d’in-
formations à fournir au public :

a) de manière périodique sur leurs activités et résul-
tats ;

b) sans délai, quant aux modifications directes et
indirectes des droits liés aux instruments financiers,
ou aux instruments financiers qui en sont dérivés,
et quant aux nouvelles émissions d’emprunts ;

2° les autres obligations des émetteurs ou des
autres personnes visés au 1° , à l’égard des déten-
teurs d’instruments financiers, en raison, spécifi-
quement, de l’admission de ces instruments à la
négociation sur un marché réglementé, notamment
en vue d’assurer un traitement égal des détenteurs
qui se trouvent dans des conditions identiques et
de leur permettre d’exercer les droits conférés par
les instruments financiers en question ;

3° les possibilités des émetteurs visés au 1° à
l’égard des détenteurs d’instruments financiers en
matière d’envoi des informations par voie électro-
nique et, dans des cas particuliers, de détermina-
tion du lieu de réunion ;

§ 1er. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit :

1° les obligations qui incombent aux émetteurs d’ins-
truments financiers admis, à leur demande ou avec leur
accord, aux négociations sur un marché réglementé
belge en matière d’informations à fournir au public :

a) de manière périodique sur leurs activités et résul-
tats;

b) immédiatement, lorsqu’il s’agit d’informations pri-
vilégiées les concernant directement;

c) en cas de modification significative dans la struc-
ture des participations importantes dans leur capital;
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De emittent moet de CBFA onverwijld in kennis
stellen van zijn beslissing om de openbaarmaking
van voorkennis uit te stellen.

Behalve in het geval van uitstel van openbaarma-
king in overeenstemming met het derde lid of met
de toepasselijke buitenlandse wetgeving, of wan-
neer zij niet onderworpen zijn aan een verplichting
om voorkennis als bedoeld in het eerste lid open-
baar te maken, maken emittenten als bedoeld in § 3
voorkennis als bedoeld in het eerste lid over aan de
CBFA. Zij leven bij de openbaarmaking en de
overmaking aan de CBFA de op grond van § 2, 5°,
door de Koning op advies van de CBFA vastgestelde
regels na.

§ 2. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning :

1° de verplichtingen van de in § 3 bedoelde
emittenten van financiële instrumenten die zijn toe-
gelaten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt, en in voorkomend geval van een an-
dere persoon die zonder toestemming van de
emittent de toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt heeft aangevraagd, op het
gebied van informatieverstrekking aan het publiek :

a) periodiek over hun activiteiten en resultaten;

b) onverwijld over rechtstreekse of onrecht-
streekse wijzigingen in de rechten verbonden aan
de financiële instrumenten of aan daarvan afgeleide
financiële instrumenten en over nieuwe emissies
van leningen;

2° de andere verplichtingen van de emittenten of
andere personen bedoeld in 1° ten aanzien van de
houders van financiële instrumenten specifiek om-
wille van de toelating van deze instrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt, in-
zonderheid met het oog op een gelijke behandeling
van de houders die zich in dezelfde omstandighe-
den bevinden, en om hen toe te laten de rechten
verbonden aan de betrokken financiële instrumen-
ten uit te oefenen;

3°  de mogelijkheden van de in 1° bedoelde
emittenten ten aanzien van de houders van finan-
ciële instrumenten op het vlak van de toezending
van informatie langs elektronische weg en, in bij-
zondere gevallen, de bepaling van de vergader-
plaats;

§ 1. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning :

1° de verplichtingen van emittenten van financiële
instrumenten die, op hun verzoek of met hun instem-
ming, zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt, op het gebied van
informatieverstrekking aan het publiek :

a) periodiek over hun activiteiten en resultaten;

b) onmiddellijk, wanneer er sprake is van voorkennis
die rechtstreeks betrekking heeft op deze emittenten;

c) in geval van een aanmerkelijke wijziging in de struc-
tuur van de belangrijke deelnemingen in hun kapitaal;
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4° les exigences en matière de normes comptables
appliquées par les émetteurs visés au 1° pour l’infor-
mation financière à fournir au public ;

5° les modalités et délais de publication, de trans-
mission à la CBFA et de stockage des informations
visées aux 1° et 2°, en ce compris les normes mini-
males auxquelles doivent répondre le ou les méca-
nismes de stockage ;

6° sans préjudice des articles 33 et suivants, les
règles relatives au contrôle par la CBFA – en ce com-
pris les pouvoirs et les mesures possibles – du res-
pect des alinéas 3, 4 et 5 et des règles arrêtées en
application des 1° à 5°, et notamment les conditions
dans lesquelles, en cas de défaut d’un émetteur ou
d’une autre personne visés au 1°, la CBFA peut :

a) elle-même procéder, aux frais de l’émetteur ou
de cette autre personne, à la publication de certai-
nes informations ; ou

b) elle-même rendre public que l’émetteur ou cette
autre personne ne remplit pas ses obligations.

2° les exigences en matière de normes comptables
appliquées par les émetteurs visés au 1° pour l’infor-
mation financière fournie au public;

3° les modalités et délais de publication des informa-
tions visées au 1°, et au § 1erbis, alinéas 1er et 2, ainsi
que les conditions dans lesquelles ces informations
peuvent être rendues publiques par voie d’affichage sur
le site web des émetteurs concernés ou sur celui de
l’entreprise de marché qui organise le marché en ques-
tion;

4° les conditions dans lesquelles, en cas de dé-
faillance d’un émetteur visé au 1°, la CBFA peut elle-
même procéder, aux frais de l’émetteur, à la publication
de certaines informations qu’elle juge essentielles dans
l’intérêt de la protection des investisseurs;

5° les autres obligations des émetteurs visés au 1° à
l’égard des détenteurs d’instruments financiers en rai-
son, spécifiquement, de l’admission de ces instruments
aux négociations sur un marché réglementé, notamment
en vue d’assurer un traitement égal des détenteurs qui
se trouvent dans des conditions identiques et de leur
permettre d’exercer les droits conférés par les instru-
ments financiers en question;

6° les obligations en matière d’information du public
qui incombent aux personnes qui ont demandé l’admis-
sion d’instruments financiers aux négociations sur un
marché réglementé belge sans en être les émetteurs.

§ 1erbis. Un émetteur visé au § 1er, 1°, peut, sous sa
propre responsabilité, différer la publication d’une infor-
mation privilégiée au sens du § 1er, 1°, b), lorsqu’il es-
time que cette publication est susceptible de porter at-
teinte à ses intérêts légitimes, pour autant que ce report
ne risque pas d’induire le marché en erreur et que l’émet-
teur soit en mesure d’assurer la confidentialité de ladite
information. Le Roi, sur avis de la CBFA, définit les
mesures à prendre par l’émetteur pour assurer la confi-
dentialité de l’information en question.

Lorsqu’un émetteur, ou une personne agissant au
nom ou pour le compte de celui-ci, communique à un
tiers, dans l’exercice normal de son travail, de sa pro-
fession ou de ses fonctions, l’information privilégiée dont
il a différé la publication, il doit simultanément rendre
cette information publique. Lorsque l’information privi-
légiée a été communiquée à un tiers de manière non
intentionnelle, l’émetteur doit veiller à rendre cette in-
formation immédiatement publique.
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4° de vereisten inzake boekhoudkundige normen die
door de in 1° bedoelde emittenten worden toegepast
voor de financiële informatieverstrekking aan het publiek;

5° de nadere regels en termijnen voor de openbaar-
making, voor de overmaking aan de CBFA en voor
de opslag van de in 1° en 2° bedoelde informatie,
met inbegrip van de minimumnormen waaraan het
of de opslagmechanismen moeten voldoen;

6° onverminderd de artikelen 33 en volgende, de
regels inzake het toezicht, inclusief de bevoegdhe-
den en mogelijke maatregelen, van de CBFA op de
leden 3, 4 en 5 en op de met toepassing van 1° tot 5°
vastgestelde regels, en inzonderheid de voorwaar-
den tegen welke de CBFA, wanneer een emittent of
andere persoon bedoeld in 1° in gebreke blijft,

a) zelf op kosten van de emittent of van deze an-
dere persoon bepaalde informatie kan bekendma-
ken; of

b) zelf kan openbaar maken dat de emittent of deze
andere persoon niet aan zijn verplichtingen voldoet.

2° de vereisten inzake boekhoudkundige normen die
door de in 1° bedoelde emittenten worden toegepast
voor de financiële informatieverstrekking aan het publiek;

3° de nadere regels en termijnen voor de
bekendmaking van de in 1° en in § 1bis, eerste en
tweede lid, bedoelde informatie, alsmede de voorwaar-
den waaronder zij kan worden bekendgemaakt op de
website van de betrokken emittenten of deze van de
marktonderneming die de betrokken markt organiseert;

4° de voorwaarden tegen welke de CBFA, wanneer
een in 1° bedoelde emittent in gebreke blijft, zelf op kos-
ten van de emittent bepaalde informatie kan bekend-
maken die zij noodzakelijk acht in het belang van de
bescherming van de beleggers;

5° de andere verplichtingen van de in 1° bedoelde
emittenten ten aanzien van de houders van financiële
instrumenten specifiek omwille van de toelating van deze
instrumenten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt, inzonderheid met het oog op een gelijke
behandeling van de houders die zich in dezelfde om-
standigheden bevinden, en om hen toe te laten de rech-
ten verbonden aan de betrokken financiële instrumen-
ten uit te oefenen;

6° de verplichtingen tot informatie-verstrekking aan
het publiek voor personen die de toelating van finan-
ciële instrumenten tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt hebben aangevraagd zonder
de emittenten ervan te zijn.

§ 1bis. De in § 1, 1°, bedoelde emittent kan, op eigen
verantwoordelijkheid, de openbaarmaking van voorken-
nis als bedoeld in § 1, 1°, b), uitstellen, wanneer hij oor-
deelt dat die openbaarmaking zijn rechtmatige belan-
gen zou kunnen schaden, op voorwaarde dat dit uitstel
de markt niet dreigt te misleiden en de emittent de
vertrouwelijkheid van de betrokken informatie kan waar-
borgen. Op advies van de CBFA bepaalt de Koning welke
maatregelen de emittent moet treffen om de
vertrouwelijkheid van de betrokken informatie te waar-
borgen.

Wanneer een emittent of een persoon die namens of
voor rekening van de emittent optreedt, de voorkennis
waarvan hij de openbaarmaking heeft uitgesteld, in het
kader van de normale uitoefening van zijn werk, beroep
of functie meedeelt aan een derde, moet hij die voor-
kennis tegelijkertijd openbaar maken. Wanneer de voor-
kennis onopzettelijk wordt meegedeeld, moet de emittent
die onmiddellijk openbaar maken.
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Les dispositions arrêtées en exécution de l’alinéa
1er, 4°, ne portent pas préjudice aux compétences ré-
glementaires dévolues aux Ministres ayant dans leurs
attributions l’Economie, la Justice et les Classes moyen-
nes, ni à la compétence d’avis de la Commission des
normes comptables.

Si leurs instruments financiers sont admis à la
négociation sur un marché réglementé belge, les
émetteurs visés au § 3 publient les informations vi-
sées à l’alinéa 1er et au § 1er en français ou en néer-
landais, dans le respect des règles de droit belge
éventuellement en vigueur, ou, si ces règles ne sont
pas applicables, en français, en néerlandais ou dans
une langue usuelle dans la sphère financière inter-
nationale.

Si leurs instruments financiers ne sont pas ad-
mis à la négociation sur un marché réglementé
belge, ou si seuls des titres de créance d’une va-
leur nominale unitaire d’au moins 50.000 euros sont
admis à la négociation sur un marché réglementé,
les émetteurs visés au § 3 publient les informations
visées à l’alinéa 1er et au § 1er, par dérogation à l’ali-
néa précedent, en français, en néerlandais ou dans
une langue usuelle dans la sphère financière inter-
nationale.

L’alinéa 2 n’est pas applicable lorsque le tiers précité
est tenu à une obligation de confidentialité, que cette
obligation soit légale, réglementaire, statutaire ou con-
tractuelle.

L’émetteur doit informer sans délai la CBFA de sa
décision de différer la publication d’une information pri-
vilégiée.

§ 2. Les dispositions arrêtées en exécution du § 1er,
2°, ne portent pas préjudice aux compétences régle-
mentaires dévolues aux Ministres ayant dans leurs at-
tributions l’Economie, la Justice et les Classes moyen-
nes ni à la compétence d’avis de la Commission des
Normes comptables.

§ 3. La CBFA peut, dans des cas spéciaux dûment
motivés, accorder une dérogation aux dispositions ar-
rêtées en application du § 1er, 2°, 3°, 5° et 6°, si elle
estime que les dispositions en question sont inadap-
tées aux activités ou à la situation de l’émetteur et à
condition que celui-ci ou, le cas échéant, une personne
visée au § 1er, 6°, fournisse des informations alternati-
ves ou mette en oeuvre d’autres mesures qui assurent
un niveau de protection équivalent des intérêts des in-
vestisseurs et de la transparence du marché.

§ 4. Sur avis de la CBFA, le Roi peut, aux conditions
qu’Il définit, rendre certaines des dispositions arrêtées
en application du § 1er applicables à des entreprises et
organismes de droit belge dont les instruments finan-
ciers sont admis aux négociations sur un marché d’ins-
truments financiers étranger sans être admis sur un
marché réglementé belge.
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De bepalingen vastgesteld ter uitvoering van het eer-
ste lid, 4°, doen geen afbreuk aan de verordenende
bevoegdheden toegekend aan de Ministers bevoegd
voor de Economie, de Justitie en de Middenstand, noch
aan de adviesbevoegdheid van de Commissie voor
Boekhoudkundige Normen.

Wanneer hun financiële instrumenten tot de ver-
handeling op een Belgische gereglementeerde markt
zijn toegelaten, maken emittenten als bedoeld in § 3
de informatie bedoeld in het eerste lid en in § 1 open-
baar in het Nederlands of in het Frans, met naleving
van de eventueel geldende Belgische rechtsregels,
of, als die regels niet van toepassing zijn, in het
Nederlands, in het Frans, of in een taal die gang-
baar is in internationale financiële kringen.

Wanneer hun financiële instrumenten niet tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt zijn toegelaten, of wanneer uitsluitend schuld-
instrumenten met een nominale waarde per eenheid
van ten minste 50.000 euro tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt zijn toegelaten, maken
emittenten als bedoeld in § 3 de informatie bedoeld
in het eerste lid en in § 1, in afwijking van het voor-
gaande lid, openbaar in het Nederlands, in het Frans
of in een taal die gangbaar is in internationale fi-
nanciële kringen.

Het tweede lid is niet van toepassing wanneer voor-
noemde derde een geheimhoudingsplicht heeft, onge-
acht of die gebaseerd is op wet- of regelgeving, statutaire
bepalingen of een overeenkomst.

De emittent moet de CBFA onverwijld in kennis stel-
len van zijn beslissing om de openbaarmaking van voor-
kennis uit te stellen.

§ 2. De bepalingen vastgesteld ter uitvoering van
§ 1, 2°, doen geen afbreuk aan de verordenende be-
voegdheden toegekend aan de Ministers bevoegd voor
de Economie, de Justitie en de Middenstand, noch aan
de adviesbevoegdheid van de Commissie voor Boek-
houdkundige Normen.

§ 3. De CBFA kan in bijzondere gevallen die behoor-
lijk zijn gemotiveerd, een afwijking toestaan van de be-
palingen vastgesteld met toepassing van § 1, 2°, 3°, 5°
en 6°, indien zij van oordeel is dat de betrokken bepa-
lingen niet afgestemd zijn op de activiteiten of de toe-
stand van de emittent en op voorwaarde dat de emittent
of, in voorkomend geval, een persoon bedoeld in § 1,
6°, alternatieve informatie verstrekt of andere maatre-
gelen treft die een gelijkwaardige bescherming van de
belangen van de beleggers en de transparantie van de
markt bieden.

§ 4. Op advies van de CBFA kan de Koning, onder de
voorwaarden die Hij bepaalt, sommige bepalingen vast-
gesteld met toepassing van § 1 toepasselijk maken op
ondernemingen en organismen naar Belgisch recht
waarvan de financiële instrumenten zijn toegelaten tot
de verhandeling op een buitenlandse markt voor finan-
ciële instrumenten zonder te zijn toegelaten op een
Belgische gereglementeerde markt.
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Lorsque des instruments financiers sont admis à
la négociation sur un marché réglementé sans
l’autorisation de l’émetteur, les obligations prévues
aux alinéas 3 et 4 incombent non pas à l’émetteur,
mais à la personne qui a demandé cette admission
sans l’autorisation de l’émetteur.

§ 3. Les émetteurs visés au § 2, alinéa 1er, 1°, sont:

1° s’il s’agit d’émetteurs d’actions ou d’émetteurs
de titres de créance d’une valeur nominale unitaire
inférieure à  1.000 euros :

a) des émetteurs ayant leur siège statutaire en
Belgique ; ou

b) des émetteurs ayant leur siège statutaire dans
un pays non membre de l’Espace économique euro-
péen et qui doivent déposer auprès de la CBFA l’in-
formation annuelle, conformément aux dispositions
du titre X de la loi du 16 juin 2006 relative aux offres
publiques d’instruments de placement et aux admis-
sions d’instruments de placement à la négociation
sur des marchés réglementés ;

2° pour les émetteurs ne relevant pas du 1°, les
émetteurs qui ont choisi la Belgique entre l’État
membre de l’Espace économique européen où ils
ont le cas échéant leur siège statutaire et les États
membres qui ont admis leurs instruments financiers
à la négociation sur un marché réglementé situé ou
opérant sur leur territoire, étant entendu que l’émet-
teur ne peut choisir qu’un seul de ces États mem-
bres.

§ 4. Pour l’application du § 2, alinéa 4, et du § 3,
1°, il y a lieu d’entendre par «titres de créance» : les
obligations et autres formes de créances titrisées
négociables, à l’exception des titres équivalents à
des actions ou qui, à la suite de leur conversion ou
de l’exercice des droits qu’ils confèrent, donnent le
droit d’acquérir des actions ou des titres équiva-
lents à des actions.

Pour l’application du § 2, alinéa 4, les titres de
créance libellés dans une monnaie autre que l’euro
sont assimilés à des titres de créance d’une valeur
nominale unitaire d’au moins 50.000 euros lorsque
la contre-valeur de la valeur nominale unitaire à la
date d’émission est équivalente à au moins 50.000
euros.

Pour l’application du § 3, 1°, les titres de créance
libellés dans une monnaie autre que l’euro sont as-
similés à des titres de créance d’une valeur nomi-
nale unitaire inférieure à 1.000 euros lorsque la con-
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Wanneer financiële instrumenten zonder toestem-
ming van de emittent tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt zijn toegelaten, rusten de
verplichtingen uit hoofde van het derde en het vierde
lid niet op de emittent, maar op de persoon die zon-
der toestemming van de emittent om toelating tot
de verhandeling heeft verzocht.

§ 3. De emittenten als bedoeld in § 2, eerste lid,
1°, zijn :

1° ingeval het gaat om emittenten van aandelen
dan wel om emittenten van schuldinstrumenten met
een nominale waarde per eenheid van minder dan
1.000 euro :

a) emittenten met statutaire zetel in België; of

b) emittenten waarvan de statutaire zetel gelegen
is in een staat die geen lid is van de Europese Eco-
nomische Ruimte en die de jaarlijks te verstrekken
informatie moeten indienen bij de CBFA overeen-
komstig titel X van de wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt;

2° voor emittenten die niet onder 1° vallen, de
emittenten die België hebben gekozen uit de lidstaat
van de Europese Economische Ruimte waar zij in
voorkomend geval hun statutaire zetel hebben en
de lidstaten die hun financiële instrumenten tot de
verhandeling op een op hun grondgebied gelegen
of werkzame gereglementeerde markt hebben toe-
gelaten, met dien verstande dat de emittent slechts
één van die lidstaten mag kiezen.

§ 4. Voor de toepassing van § 2, vierde lid, en § 3,
1°, wordt verstaan onder “schuldinstrumenten” :
obligaties en andere verhandelbare schuld-
instrumenten, met uitzondering van effecten die met
aandelen gelijk te stellen zijn of die door middel van
conversie of door uitoefening van de daaraan ver-
bonden rechten recht geven tot het verkrijgen van
aandelen of met aandelen gelijk te stellen effecten.

Voor de toepassing van § 2, vierde lid, worden
schuldinstrumenten in een andere munteenheid dan
de euro gelijkgesteld met schuldinstrumenten met
een nominale waarde per eenheid van ten minste
50.000 euro wanneer de tegenwaarde van de nomi-
nale waarde per eenheid op de uitgiftedatum gelijk
is aan ten minste 50.000 euro.

Voor de toepassing van § 3, 1°, worden schuld-
instrumenten in een andere munteenheid dan de
euro gelijkgesteld met schuldinstrumenten met een
nominale waarde per eenheid van minder dan 1.000
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tre-valeur de la valeur nominale unitaire à la date
d’émission est inférieure ou presque équivalente à
1.000 euros.

Pour l’application du § 3, 2° :

1° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la pro-
cédure selon laquelle un émetteur fait le choix qui y
est visé ;

2° le Roi peut, sur avis de la CBFA, définir la du-
rée minimum pendant laquelle ce choix reste vala-
ble.

§ 5. Le Roi, sur avis de la CBFA, peut, pour
d’autres émetteurs que ceux visés au § 3 dont les
instruments financiers sont, exclusivement ou non,
admis à la négociation sur un marché réglementé
belge, arrêter des règles portant sur la coopération
de la CBFA avec l’autorité compétente de l’État mem-
bre d’origine au sens de la directive 2004/109/CE,
préciser les conditions dans lesquelles la CBFA peut
prendre des mesures conservatoires et déterminer
les mesures conservatoires que la CBFA peut plus
particulièrement prendre.

Les informations relatives aux émetteurs visés à
l’alinéa 1er sont publiées en français, en néerlandais
ou dans une langue usuelle dans la sphère finan-
cière internationale.

Le Roi, sur avis de la CBFA, peut rendre les rè-
gles en matière de publication et de transmission à
la CBFA prévues pour les informations relatives aux
émetteurs visés au § 3, applicables en tout ou en
partie aux informations qui concernent d’autres
émetteurs que ceux visés au § 3 dont les instruments
financiers sont exclusivement admis à la négocia-
tion sur un marché réglementé belge et qui doivent
être publiées en vertu de la législation nationale
adoptée aux fins de la transposition de la directive
2004/109/CE.

§ 6. Sur avis de la CBFA, le Roi peut, le cas échéant
aux conditions qu’Il définit, étendre en tout ou en
partie l’application du présent article  et rendre cer-
taines dispositions des arrêtés pris en exécution du
présent article applicables en tout ou en partie  aux
émetteurs dont les instruments financiers sont ad-
mis à la négociation sur un MTF ou y sont négo-
ciés. Le Roi peut, dans ce cadre, adapter les règles
du présent article ou des arrêtés pris pour son exé-
cution, en fonction des spécificités du MTF con-
cerné.
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euro, wanneer de tegenwaarde van de nominale
waarde per eenheid op de uitgiftedatum minder dan
1.000 euro is, of nagenoeg gelijk is aan 1.000 euro.

Voor de toepassing van § 3, 2° :

1° kan de Koning op advies van de CBFA de pro-
cedure vaststellen volgens welke een emittent de
daarin bedoelde keuze maakt;

2° kan de Koning op advies van de CBFA de
minimumduur bepalen waarvoor de daarin bedoelde
keuze geldig blijft.

§ 5. Op advies van de CBFA kan de Koning voor
andere emittenten dan die als bedoeld in § 3 waar-
van financiële instrumenten al dan niet uitsluitend
zijn toegelaten tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt regels bepalen voor de sa-
menwerking van de CBFA met de bevoegde autori-
teit van de lidstaat van herkomst in de zin van richt-
lijn 2004/109/EG, bepalen onder welke voorwaarden
de CBFA bewarende maatregelen kan nemen en
bepalen welke bewarende maatregelen de CBFA in-
zonderheid kan nemen.

De informatie betreffende de in het eerste lid be-
doelde emittenten wordt openbaar gemaakt in het
Nederlands, in het Frans of in een taal die gangbaar
is in internationale financiële kringen.

Op advies van de CBFA kan de Koning de regels
inzake openbaarmaking en overmaking aan de CBFA
vastgesteld voor informatie betreffende de
emittenten als bedoeld in § 3 geheel of gedeeltelijk
toepasselijk maken voor informatie betreffende an-
dere emittenten dan die als bedoeld in § 3 waarvan
financiële instrumenten uitsluitend zijn toegelaten
tot de verhandeling op een Belgische gereglemen-
teerde markt en die moet worden openbaar gemaakt
uit hoofde van de nationale wetgeving tot omzet-
ting van richtlijn 2004/109/EG.

§ 6. Op advies van de CBFA kan de Koning, in
voorkomend geval onder de voorwaarden die Hij
bepaalt, de toepassing van dit artikel geheel of ge-
deeltelijk uitbreiden tot en sommige bepalingen van
de met toepassing ervan getroffen besluiten geheel
of gedeeltelijk toepasselijk maken op emittenten
waarvan financiële instrumenten zijn toegelaten tot
de verhandeling op een MTF of daarop worden ver-
handeld. De Koning kan daarbij de regels van dit
artikel of van de met toepassing ervan getroffen
besluiten aanpassen aan de specificiteit van de be-
trokken MTF.
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Le cas échéant, le Roi peut, dans l’exercice de
cette habilitation, définir des règles pour certains
types d’émetteurs, pour certains types de MTF ou
pour les MTF déterminés qu’Il désigne.

§ 7. Le Roi peut, sur avis de la CBFA, prévoir qu’un
émetteur de droit belge dont une partie au moins
des titres avec droit de vote sont admis à la négo-
ciation sur un marché réglementé, est tenu de ren-
dre publiques certaines informations, concernant
notamment les mécanismes de défense mis en place
contre une offre publique d’acquisition, dans son
rapport annuel tel que visé aux articles 95 et 119 du
Code des sociétés, et que l’organe d’administration
de la société concernée présente à ce sujet un rap-
port explicatif à l’assemblée générale annuelle des
actionnaires.

§ 8. Sans préjudice des obligations des émetteurs
en matière d’informations à fournir au public, le mi-
nistère public informe la CBFA de tout avis qu’il rend
visant à  l’octroi ou à la révocation d’un concordat
judiciaire ou à l’ouverture d’une faillite ou encore
de toute citation en faillite qu’il lance à l’égard d’un
émetteur dont les instruments financiers sont ad-
mis à la négociation sur un marché réglementé belge
ou étranger. Le tribunal de commerce informe la
CBFA de ses décisions prises en conformité avec
les avis formulés par le ministère public ou de
l’ouverture d’une faillite faisant suite à une citation
du ministère public.

Art. 19

§ 1er. Toute personne physique ou morale qui envi-
sage d’acquérir des titres ou parts d’une entreprise de
marché visée à l’article 16 en sorte qu’elle détiendrait,
directement ou indirectement, 10 pour cent au moins
de son capital ou des droits de vote, doit en aviser préa-
lablement la CBFA. Il en est de même lorsqu’une per-
sonne physique ou morale envisage d’accroître sa par-
ticipation dans une telle entreprise en sorte que la quotité
du capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait de-
vrait atteindre ou dépasser 10 pour cent ou tout multi-
ple de 5 pour cent.

Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment  aux dispositions de la loi du … relative à la
publicité des participations importantes, ainsi qu’à
celles de ses arrêtés d’exécution.

§ 5. Sans préjudice des obligations des émetteurs en
matière d’informations à fournir au public, le ministère
public informe la CBFA de tout avis qu’il rend en faveur
de l’octroi ou de la révocation d’un concordat judiciaire
ou de l’ouverture d’une faillite ou encore de toute cita-
tion en faillite qu’il lance à l’égard d’un émetteur dont
les instruments financiers sont admis aux négociations
sur un marché réglementé belge ou étranger. Le tribu-
nal de commerce informe la CBFA de ses décisions pri-
ses en conformité avec les avis formulés par le minis-
tère public ou de l’ouverture d’une faillite faisant suite à
une citation du ministère public.

Art. 19

§ 1er. Toute personne physique ou morale qui envi-
sage d’acquérir des titres ou parts d’une entreprise de
marché visée à l’article 16 en sorte qu’elle détiendrait,
directement ou indirectement, 10 pour cent au moins
de son capital ou des droits de vote, doit en aviser préa-
lablement la CBFA. Il en est de même lorsqu’une per-
sonne physique ou morale envisage d’accroître sa par-
ticipation dans une telle entreprise en sorte que la quotité
du capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait de-
vrait atteindre ou dépasser 10 pour cent ou tout multi-
ple de 5 pour cent.

Les articles 1er, §§ 3 et 4, alinéa 2, et 2 de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition et leurs arrê-
tés d’exécution sont d’application.
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De Koning kan bij de uitoefening van deze mach-
tiging, in voorkomend geval, regels bepalen voor
bepaalde types van emittenten, voor bepaalde ty-
pes van MTF’s of voor door Hem aangeduide MTF’s.

§ 7. Op advies van de CBFA kan de Koning bepa-
len dat een emittent naar Belgisch recht waarvan
minstens een gedeelte van de effecten met stem-
recht is toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt, bepaalde inlichtingen, die inzon-
derheid betrekking hebben op haar bescherming
tegen een openbaar overnamebod, moet bekend
maken in haar jaarverslag bedoeld in de artikelen
95 en 119 van het Wetboek van vennootschappen
en dat het bestuursorgaan van de betrokken ven-
nootschap dienaangaande een toelichtend verslag
voorlegt aan de jaarlijkse algemene vergadering van
aandeelhouders.

§ 8. Onverminderd de verplichtingen van de
emittenten inzake informatieverstrekking aan het publiek,
stelt het openbaar ministerie de CBFA in kennis van elk
advies dat het uitbrengt strekkende tot het toekennen
of herroepen van een gerechtelijk akkoord of een failliet-
verklaring, alsook elke dagvaarding tot faillietverklaring
ten aanzien van een emittent waarvan de financiële in-
strumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische of buitenlandse gereglementeerde markt. De
rechtbank van koophandel stelt de CBFA in kennis van
de beslissingen die ze neemt conform de adviezen van
het openbaar ministerie of van de faillietverklaring op
dagvaarding van het openbaar ministerie.

Art. 19

§ 1. Elke natuurlijke of rechtspersoon die voornemens
is effecten of deelbewijzen te verwerven van een in ar-
tikel 16 bedoelde marktonderneming zodat hij, recht-
streeks of onrechtstreeks, ten minste 10 procent van
haar kapitaal of stemrechten zou bezitten, moet de CBFA
hiervan vooraf in kennis stellen. Dit geldt eveneens
wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voornemens
is zijn participatie in een dergelijke onderneming te ver-
hogen zodat het gedeelte van het kapitaal of van de
stemrechten dat hij zou bezitten, 10 procent of elk veel-
voud van 5 procent zou bereiken of overschrijden.

De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de wet van ... op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen, alsook conform de
bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.

§ 5. Onverminderd de verplichtingen van de
emittenten inzake informatieverstrekking aan het publiek,
stelt het openbaar ministerie de CBFA in kennis van elk
advies dat het uitbrengt strekkende tot het toekennen
of herroepen van een gerechtelijk akkoord of een failliet-
verklaring, alsook elke dagvaarding tot faillietverklaring
ten aanzien van een emittent waarvan de financiële in-
strumenten zijn toegelaten tot de verhandeling op een
Belgische of buitenlandse gereglementeerde markt. De
rechtbank van koophandel stelt de CBFA in kennis van
de beslissingen die ze neemt conform de adviezen van
het openbaar ministerie of van de faillietverklaring op
dagvaarding van het openbaar ministerie.

Art. 19

§ 1. Elke natuurlijke of rechtspersoon die voornemens
is effecten of deelbewijzen te verwerven van een in ar-
tikel 16 bedoelde marktonderneming zodat hij, recht-
streeks of onrechtstreeks, ten minste 10 procent van
haar kapitaal of stemrechten zou bezitten, moet de CBFA
hiervan vooraf in kennis stellen. Dit geldt eveneens
wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voornemens
is zijn participatie in een dergelijke onderneming te ver-
hogen zodat het gedeelte van het kapitaal of van de
stemrechten dat hij zou bezitten, 10 procent of elk veel-
voud van 5 procent zou bereiken of overschrijden.

De artikelen 1, §§ 3 en 4, tweede lid, en 2 van de wet
van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennoot-
schappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen en de uitvoeringsbesluiten er-
van zijn van toepassing.
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§ 2. La CBFA peut, dans un délai de trente jours à
dater de la réception de l’avis visé au § 1er, alinéa 1er,
s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a des
raisons de considérer que la personne en question ou,
le cas échéant, des personnes se trouvant dans l’une
des situations visées à l’article 9 de la loi du … pré-
citée ne présentent pas les qualités nécessaires en vue
de garantir une gestion saine et prudente de l’entreprise
de marché en question. A défaut d’opposition, l’acquisi-
tion doit avoir lieu dans les six mois à dater de l’avis
visé au § 1er, alinéa 1er, faute de quoi elle doit à nouveau
être déclarée à la CBFA conformément au § 1er et celle-
ci peut à nouveau s’y opposer en vertu du présent para-
graphe.

§ 3. Lorsqu’une acquisition visée au § 1er a eu lieu
sans avoir été déclarée à la CBFA conformément au
même paragraphe ou avant que la CBFA ne se soit pro-
noncée en vertu du § 2 ou, le cas échéant, avant l’expi-
ration du délai de trente jours visé au même paragra-
phe, la CBFA peut suspendre, jusqu’à régularisation de
la situation, l’exercice des droits de vote attachés aux
actions ou parts de l’entreprise de marché en question
qui ont ainsi été acquises irrégulièrement, directement
ou indirectement.

Lorsqu’une acquisition visée au § 1er a eu lieu en dé-
pit de l’opposition de la CBFA en vertu du § 2 ou, de
manière générale, lorsque la CBFA a des raisons de
considérer que l’influence exercée par une personne
physique ou morale qui, directement ou indirectement,
détient 10 pour cent au moins du capital ou des droits
de vote d’une entreprise de marché visée à l’article 16
ou, le cas échéant, par des personnes se trouvant
dans l’une des situations visées à l’article 9 de la loi
du … précitée est de nature à compromettre la gestion
saine et prudente de cette entreprise, la CBFA peut, sans
préjudice des autres mesures prévues par le présent
chapitre :

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts de ladite entreprise de marché
détenues directement ou indirectement par les person-
nes en question;

2° enjoindre à ces personnes de céder, dans le délai
qu’elle fixe, tout ou partie des actions ou parts en ques-
tion à d’autres personnes avec lesquelles elles n’ont pas
des liens étroits.

A défaut de cession dans le délai visé à l’alinéa 2, 2°,
la CBFA peut ordonner le séquestre des actions ou parts
en question. Dans ce cas, l’article 67, § 7, alinéas 2 et
3, de la loi du 6 avril 1995 précitée est d’application.

§ 2. La CBFA peut, dans un délai de trente jours à
dater de la réception de l’avis visé au § 1er, alinéa 1er,
s’opposer à la réalisation de l’acquisition si elle a des
raisons de considérer que la personne en question ou,
le cas échéant, des personnes visées à l’article 2 de la
loi du 2 mars 1989 précitée ne présentent pas les qua-
lités nécessaires en vue de garantir une gestion saine
et prudente de l’entreprise de marché en question. A
défaut d’opposition, l’acquisition doit avoir lieu dans les
six mois à dater de l’avis visé au § 1er, alinéa 1er, faute
de quoi elle doit à nouveau être déclarée à la CBFA
conformément au § 1er et celle-ci peut à nouveau s’y
opposer en vertu du présent paragraphe.

§ 3. Lorsqu’une acquisition visée au § 1er a eu lieu
sans avoir été déclarée à la CBFA conformément au
même paragraphe ou avant que la CBFA ne se soit pro-
noncée en vertu du § 2 ou, le cas échéant, avant l’expi-
ration du délai de trente jours visé au même paragra-
phe, la CBFA peut suspendre, jusqu’à régularisation de
la situation, l’exercice des droits de vote attachés aux
actions ou parts de l’entreprise de marché en question
qui ont ainsi été acquises irrégulièrement, directement
ou indirectement.

Lorsqu’une acquisition visée au § 1er a eu lieu en dé-
pit de l’opposition de la CBFA en vertu du § 2 ou, de
manière générale, lorsque la CBFA a des raisons de
considérer que l’influence exercée par une personne
physique ou morale qui, directement ou indirectement,
détient 10 pour cent au moins du capital ou des droits
de vote d’une entreprise de marché visée à l’article 16
ou, le cas échéant, par des personnes visées à l’article
2 de la loi du 2 mars 1989 précitée est de nature à com-
promettre la gestion saine et prudente de cette entre-
prise, la CBFA peut, sans préjudice des autres mesures
prévues par le présent chapitre :

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts de ladite entreprise de marché
détenues directement ou indirectement par les person-
nes en question;

2° enjoindre à ces personnes de céder, dans le délai
qu’elle fixe, tout ou partie des actions ou parts en ques-
tion à d’autres personnes avec lesquelles elles n’ont pas
des liens étroits.

A défaut de cession dans le délai visé à l’alinéa 2, 2°,
la CBFA peut ordonner le séquestre des actions ou parts
en question. Dans ce cas, l’article 67, § 7, alinéas 2 et
3, de la loi du 6 avril 1995 précitée est d’application.



2712963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

§ 2. Binnen een termijn van dertig dagen vanaf de
ontvangst van de kennisgeving bedoeld in § 1, eerste
lid, kan de CBFA zich verzetten tegen de verwezenlij-
king van de verwerving indien zij redenen heeft om aan
te nemen dat de betrokken persoon of, in voorkomend
geval, personen die zich in één van de situaties be-
vinden als bedoeld in artikel 9 van voornoemde wet
van ... niet de nodige kwaliteiten bezitten voor een ge-
zond en voorzichtig beleid van de betrokken markt-
onderneming. Bij gebrek aan verzet dient de verwerving
plaats te vinden binnen zes maanden vanaf de kennis-
geving bedoeld in § 1, eerste lid; zoniet dient zij op-
nieuw te worden aangemeld bij de CBFA overeenkom-
stig § 1 en kan deze er zich tegen verzetten krachtens
deze paragraaf.

§ 3. Indien een verwerving bedoeld in § 1 heeft plaats-
gevonden zonder kennisgeving aan de CBFA overeen-
komstig dezelfde paragraaf of vooraleer de CBFA zich
heeft uitgesproken krachtens § 2 of, in voorkomend
geval, vóór het verstrijken van de termijn van dertig da-
gen bedoeld in dezelfde paragraaf, kan de CBFA de uit-
oefening van de stemrechten verbonden aan de aan-
delen of deelbewijzen van de betrokken
marktonderneming die aldus, rechtstreeks of onrecht-
streeks, onregelmatig zijn verworven, schorsen tot de
toestand is geregulariseerd.

Indien een verwerving bedoeld in § 1 heeft plaatsge-
vonden niettegenstaande het verzet van de CBFA krach-
tens § 2 of, in het algemeen, indien de CBFA redenen
heeft om aan te nemen dat de invloed die wordt uitge-
oefend door een natuurlijke of rechtspersoon die, recht-
streeks of onrechtstreeks, ten minste 10 procent van
het kapitaal of van de stemrechten van een in artikel 16
bedoelde marktonderneming bezit of, in voorkomend
geval, door personen die zich in één van de situa-
ties bevinden als bedoeld in artikel 9 van voor-
noemde wet van ..., van die aard is dat zij het gezond
en voorzichtig beleid van deze onderneming in gevaar
brengt, kan de CBFA, onverminderd de andere in dit
hoofdstuk bepaalde maatregelen :

1° de uitoefening schorsen van de stemrechten ver-
bonden aan de aandelen of deelbewijzen van deze
marktonderneming die rechtstreeks of onrechtstreeks
door de betrokken personen worden gehouden;

2° deze personen aanmanen alle of een deel van de
betrokken aandelen of deelbewijzen binnen de door haar
bepaalde termijn over te dragen aan andere personen
met wie zij geen nauwe banden hebben.

Bij gebrek aan overdracht binnen de termijn bedoeld
in het tweede lid, 2°, kan de CBFA bevelen de betrok-
ken aandelen of deelbewijzen te sekwestreren. In dit
geval is artikel 67, § 7, tweede en derde lid, van voor-
noemde wet van 6 april 1995 van toepassing.

§ 2. Binnen een termijn van dertig dagen vanaf de
ontvangst van de kennisgeving bedoeld in § 1, eerste
lid, kan de CBFA zich verzetten tegen de verwezenlij-
king van de verwerving indien zij redenen heeft om aan
te nemen dat de betrokken persoon of, in voorkomend
geval, personen bedoeld in artikel 2 van voornoemde
wet van 2 maart 1989 niet de nodige kwaliteiten bezit-
ten voor een gezond en voorzichtig beleid van de be-
trokken marktonderneming. Bij gebrek aan verzet dient
de verwerving plaats te vinden binnen zes maanden
vanaf de kennisgeving bedoeld in § 1, eerste lid; zoniet
dient zij opnieuw te worden aangemeld bij de CBFA
overeenkomstig § 1 en kan deze er zich tegen verzet-
ten krachtens deze paragraaf.

§ 3. Indien een verwerving bedoeld in § 1 heeft plaats-
gevonden zonder kennisgeving aan de CBFA overeen-
komstig dezelfde paragraaf of vooraleer de CBFA zich
heeft uitgesproken krachtens § 2 of, in voorkomend
geval, vóór het verstrijken van de termijn van dertig da-
gen bedoeld in dezelfde paragraaf, kan de CBFA de uit-
oefening van de stemrechten verbonden aan de aan-
delen of deelbewijzen van de betrokken
marktonderneming die aldus, rechtstreeks of onrecht-
streeks, onregelmatig zijn verworven, schorsen tot de
toestand is geregulariseerd.

Indien een verwerving bedoeld in § 1 heeft plaatsge-
vonden niettegenstaande het verzet van de CBFA krach-
tens § 2 of, in het algemeen, indien de CBFA redenen
heeft om aan te nemen dat de invloed die wordt uitge-
oefend door een natuurlijke of rechtspersoon die, recht-
streeks of onrechtstreeks, ten minste 10 procent van
het kapitaal of van de stemrechten van een in artikel 16
bedoelde marktonderneming bezit of, in voorkomend
geval, door personen bedoeld in artikel 2 van voor-
noemde wet van 2 maart 1989, van die aard is dat zij
het gezond en voorzichtig beleid van deze onderneming
in gevaar brengt, kan de CBFA, onverminderd de an-
dere in dit hoofdstuk bepaalde maatregelen :

1° de uitoefening schorsen van de stemrechten ver-
bonden aan de aandelen of deelbewijzen van deze
marktonderneming die rechtstreeks of onrechtstreeks
door de betrokken personen worden gehouden;

2° deze personen aanmanen alle of een deel van de
betrokken aandelen of deelbewijzen binnen de door haar
bepaalde termijn over te dragen aan andere personen
met wie zij geen nauwe banden hebben.

Bij gebrek aan overdracht binnen de termijn bedoeld
in het tweede lid, 2°, kan de CBFA bevelen de betrok-
ken aandelen of deelbewijzen te sekwestreren. In dit
geval is artikel 67, § 7, tweede en derde lid, van voor-
noemde wet van 6 april 1995 van toepassing.
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Art. 21

Il est institué un conseil d’agrément des agents de
change. Le conseil d’agrément confère le titre d’agent
de change ou d’agent de change honoraire aux person-
nes qui en font la demande et qui remplissent et conti-
nuent de remplir les conditions fixées par le Roi. Le Roi
règle la composition, le fonctionnement, le financement
et le contrôle dudit conseil. Le conseil d’agrément jouit
de la personnalité juridique.

La CBFA communique d’initiative les informations
confidentielles dont elle aurait connaissance sur les
personnes physiques visées à l’alinéa 1er au conseil
d’agrément des agents de change.

Art. 29

Le Roi, sur avis de la CBFA et après consultation
ouverte, peut :

1° arrêter des règles de conduite que les offrants
doivent respecter dans l’information et la mise en oeuvre
d’offres en vente ou en souscription publiques d’instru-
ments financiers en Belgique, accompagnées ou non
de l’admission de ces instruments aux négociations sur
un marché réglementé belge;

2° arrêter des règles de conduite à observer par les
intermédiaires financiers lorsqu’ils interviennent dans
des opérations visées au 1° en qualité de chef de file ou
de membre d’un syndicat de prise ferme ou de place-
ment;

3° prescrire que les entreprises et organismes de droit
belge dont des instruments financiers sont admis aux
négociations ou font l’objet d’une demande d’admission
aux négociations, sur un marché réglementé ou sur tout
autre marché d’instruments financiers, belge ou étran-
ger, désigné par le Roi en application de l’article 25, § 3,
établissent un code déontologique relatif aux opérations
que leurs mandataires et employés pourraient effectuer
pour compte propre [sur des instruments financiers per-
tinents au sens de l’article 25, § 3], ainsi que prévoir
des règles minimales à inclure dans un tel code.

4° limiter, selon les modalités qu’Il détermine, la
cessibilité d’instruments financiers acquis en de-
hors d’une offre en vente ou en souscription publi-
que, à des conditions qu’Il détermine et au cours
d’une période qu’Il détermine qui précède leur pre-

Art. 21

Il est institué un conseil d’agrément des agents de
change. Le conseil d’agrément confère le titre d’agent
de change ou d’agent de change honoraire aux person-
nes qui en font la demande et qui remplissent et conti-
nuent de remplir les conditions fixées par le Roi. Le Roi
règle la composition, le fonctionnement, le financement
et le contrôle dudit conseil.

La CBFA communique d’initiative les informations
confidentielles dont elle aurait connaissance sur les
personnes physiques visées à l’alinéa 1er au conseil
d’agrément des agents de change.

Art. 29

Le Roi, sur avis de la CBFA et après consultation
ouverte, peut :

1° arrêter des règles de conduite que les offrants
doivent respecter dans l’information et la mise en oeuvre
d’offres en vente ou en souscription publiques d’instru-
ments financiers en Belgique, accompagnées ou non
de l’admission de ces instruments aux négociations sur
un marché réglementé belge;

2° arrêter des règles de conduite à observer par les
intermédiaires financiers lorsqu’ils interviennent dans
des opérations visées au 1° en qualité de chef de file ou
de membre d’un syndicat de prise ferme ou de place-
ment;

3° prescrire que les entreprises et organismes de droit
belge dont des instruments financiers sont admis aux
négociations ou font l’objet d’une demande d’admission
aux négociations, sur un marché réglementé ou sur tout
autre marché d’instruments financiers, belge ou étran-
ger, désigné par le Roi en application de l’article 25, § 3,
établissent un code déontologique relatif aux opérations
que leurs mandataires et employés pourraient effectuer
pour compte propre [sur des instruments financiers per-
tinents au sens de l’article 25, § 3], ainsi que prévoir
des règles minimales à inclure dans un tel code.
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Art. 21

Een erkenningsraad voor effectenmakelaars wordt
opgericht. De erkenningsraad verleent de titel van
effectenmakelaar of van honorair effectenmakelaar aan
de personen die erom verzoeken en voldoen en blijven
voldoen aan de voorwaarden vastgesteld door de Ko-
ning. De Koning regelt de samenstelling, de werking en
de financiering van voornoemde raad alsmede het toe-
zicht op deze raad. De erkenningsraad bezit rechts-
persoonlijkheid.

De CBFA deelt uit eigen beweging de vertrouwelijke
inlichtingen waarvan zij kennis zou hebben aangaande
natuurlijke personen bedoeld in het eerste lid, mee aan
de erkenningsraad voor effectenmakelaars.

Art. 29

Op advies van de CBFA en na open raadpleging kan
de Koning :

1° gedragsregels bepalen die de bieders moeten na-
leven bij de berichtgeving over en de uitvoering van
openbare aanbiedingen tot verkoop van of inschrijving
op financiële instrumenten in België, al dan niet in com-
binatie met de toelating van deze instrumenten tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde markt;

2° gedragsregels bepalen die de financiële tussen-
personen moeten in acht nemen wanneer zij tussen-
komen in de verrichtingen bedoeld in 1° in de hoeda-
nigheid van lead manager of lid van een syndicaat tot
vaste overname of plaatsing;

3° voorschrijven dat de ondernemingen en organis-
men naar Belgisch recht waarvan financiële instrumen-
ten zijn toegelaten tot de verhandeling op een geregle-
menteerde markt of op enige andere Belgische of
buitenlandse markt voor financiële instrumenten door
de Koning aangeduid met toepassing van artikel 25, §
3, of waarvan de toelating tot de verhandeling op een
dergelijke markt wordt aangevraagd, een gedragscode
moeten opstellen met betrekking tot de verrichtingen die
hun mandatarissen en personeelsleden kunnen uitvoe-
ren in de relevante financiële instrumenten in de zin van
artikel 25, § 3, alsmede minimumregels bepalen die in
dergelijke code moeten worden opgenomen.

4° volgens de nadere regels die Hij bepaalt, de
overdraagbaarheid beperken van financiële instru-
menten die zijn verworven buiten het kader van een
openbare aanbieding tot verkoop of inschrijving,
onder de voorwaarden die Hij vastlegt, en voor een

Art. 21

Een erkenningsraad voor effectenmakelaars wordt
opgericht. De erkenningsraad verleent de titel van
effectenmakelaar of van honorair effectenmakelaar aan
de personen die erom verzoeken en voldoen en blijven
voldoen aan de voorwaarden vastgesteld door de Ko-
ning. De Koning regelt de samenstelling, de werking en
de financiering van voornoemde raad alsmede het toe-
zicht op deze raad.

De CBFA deelt uit eigen beweging de vertrouwelijke
inlichtingen waarvan zij kennis zou hebben aangaande
natuurlijke personen bedoeld in het eerste lid, mee aan
de erkenningsraad voor effectenmakelaars.

Art. 29

Op advies van de CBFA en na open raadpleging kan
de Koning :

1° gedragsregels bepalen die de bieders moeten na-
leven bij de berichtgeving over en de uitvoering van
openbare aanbiedingen tot verkoop van of inschrijving
op financiële instrumenten in België, al dan niet in com-
binatie met de toelating van deze instrumenten tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde markt;

2° gedragsregels bepalen die de financiële tussen-
personen moeten in acht nemen wanneer zij tussen-
komen in de verrichtingen bedoeld in 1° in de hoeda-
nigheid van lead manager of lid van een syndicaat tot
vaste overname of plaatsing;

3° voorschrijven dat de ondernemingen en organis-
men naar Belgisch recht waarvan financiële instrumen-
ten zijn toegelaten tot de verhandeling op een geregle-
menteerde markt of op enige andere Belgische of
buitenlandse markt voor financiële instrumenten door
de Koning aangeduid met toepassing van artikel 25, §
3, of waarvan de toelating tot de verhandeling op een
dergelijke markt wordt aangevraagd, een gedragscode
moeten opstellen met betrekking tot de verrichtingen die
hun mandatarissen en personeelsleden kunnen uitvoe-
ren in de relevante financiële instrumenten in de zin van
artikel 25, § 3, alsmede minimumregels bepalen die in
dergelijke code moeten worden opgenomen.
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mière admission à la négociation sur un marché ré-
glementé belge ou sur un MTF belge.

Art. 34

§ 1er. Pour exercer sa mission de contrôle visée à
l’article 33 ou pour répondre aux demandes de coo-
pération émanant d’autorités compétentes au sens
de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, la CBFA dispose,

1° à l’égard des intermédiaires financiers, des mem-
bres d’un marché réglementé ou d’un MTF belge, des
entreprises de marché, des MTF, des organismes de
compensation ou de liquidation, des organismes assi-
milés à des organismes de liquidation et des émet-
teurs d’instruments financiers, des pouvoirs suivants :

a) elle peut se faire communiquer toute information
et tout document, sous quelque forme que ce soit, y
compris sur les relations entre l’intermédiaire et un client
déterminé ;

b) elle peut procéder à des inspections et expertises
sur place, prendre connaissance et copie sur place de
tout document, fichier et enregistrement et avoir accès
à tout système informatique ;

c) elle peut demander aux commissaires ou aux per-
sonnes chargées du contrôle des états financiers
de ces entités, de lui remettre, aux frais de ces enti-
tés, des rapports spéciaux sur les sujets qu’elle déter-
mine ; elle peut, en outre, demander aux commissaires
ou aux personnes chargées du contrôle des états
financiers d’émetteurs d’instruments financiers, de
lui remettre, aux frais de ces émetteurs, des rapports
périodiques sur les sujets qu’elle détermine ;

d) elle peut exiger de ces entités, lorsque celles-ci
sont établies en Belgique, qu’elles lui fournissent
toute information et tout document utiles relatifs à des
entreprises qui font partie du même groupe et sont éta-
blies à l’étranger ;

2° à l’égard des dirigeants d’émetteurs d’instru-
ments financiers, des personnes qui sont contrô-
lées par des émetteurs d’instruments financiers ou
qui contrôlent des émetteurs d’instruments finan-
ciers, des personnes qui, sans l’autorisation de
l’émetteur, ont demandé l’admission de ses instru-
ments financiers à la négociation sur un marché

Art. 34

Pour l’exécution de sa mission de contrôle visée à
l’article 33, la CBFA dispose à l’égard des intermédiai-
res financiers, des membres d’un marché réglementé
belge, des entreprises de marché, des organismes de
compensation ou de liquidation et des émetteurs d’ins-
truments financiers des pouvoirs d’investigation suivants:

1° elle peut se faire communiquer toute information
et tout document, y compris sur les relations entre l’in-
termédiaire et un client déterminé;

2° elle peut procéder à des inspections et expertises
sur place, prendre connaissance et copie sur place de
tout document, fichier et enregistrement et avoir accès
à tout système informatique;

3° elle peut demander aux commissaires de ces en-
tités, aux frais de celles-ci, des rapports spéciaux sur
les sujets qu’elle détermine, [elle peut, en outre, deman-
der aux commissaires des émetteurs d’instruments fi-
nanciers, aux frais de ces émetteurs, des rapports pé-
riodiques sur les sujets qu’elle détermine;]

4° elle peut exiger que les intermédiaires financiers,
entreprises de marché et organismes de compensation
ou de liquidation établis en Belgique lui fournissent toute
information et tout document utiles relatifs à des entre-
prises qui font partie du même groupe et sont établies à
l’étranger.
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periode die Hij bepaalt en die voorafgaat aan de eer-
ste toelating van die instrumenten tot de verhande-
ling op een Belgische gereglementeerde markt of
een Belgische MTF.

Art. 34

§ 1. Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht
bedoeld in artikel 33 of om tegemoet te komen aan
verzoeken om samenwerking vanwege bevoegde
autoriteiten in de zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°,
beschikt de CBFA

1° ten aanzien van de financiële tussenpersonen, le-
den van een Belgische gereglementeerde markt of MTF,
marktondernemingen, MTF’s, verrekenings- of
vereffeningsinstellingen, met vereffeningsinstellingen
gelijkgestelde instellingen en emittenten van finan-
ciële instrumenten over de volgende bevoegdheden :

a) zij kan zich elke informatie en elk document, in
welke vorm ook, doen meedelen, met inbegrip van in-
formatie en documenten die betrekking hebben op de
relaties tussen de tussenpersoon en een bepaalde cliënt;

b) zij kan ter plaatse inspecties en expertises ver-
richten, ter plaatse kennis nemen en een kopie maken
van elk document, gegevensbestand en registratie, en
toegang hebben tot elk informaticasysteem;

c) zij kan de commissarissen of de met de controle
van de jaarrekeningen belaste personen van deze
entiteiten, op kosten van deze entiteiten, om bijzon-
dere verslagen vragen over de door haar aangegeven
onderwerpen; daarnaast kan zij commissarissen of de
met de controle van de jaarrekeningen belaste per-
sonen van emittenten van financiële instrumenten, op
kosten van deze emittenten, periodieke verslagen vra-
gen over de door haar aangegeven onderwerpen;

d) wanneer deze entiteiten in België gevestigd zijn,
kan de CBFA vereisen dat zij haar alle nuttige infor-
matie en documenten bezorgen met betrekking tot on-
dernemingen die deel uitmaken van dezelfde groep en
in het buitenland zijn gevestigd;

2° ten aanzien van de bedrijfsleiding van
emittenten van financiële instrumenten, de perso-
nen die onder de controle van emittenten van finan-
ciële instrumenten staan of die controle uitoefenen
over emittenten van financiële instrumenten, de
personen die zonder toestemming van een emittent
om toelating van zijn financiële instrumenten tot de

Art. 34

Voor de uitvoering van haar toezichtsopdracht be-
doeld in artikel 33 beschikt de CBFA ten aanzien van de
financiële tussenpersonen, leden van een Belgische
gereglementeerde markt, marktondernemingen,
verrekenings- of vereffeningsinstellingen en emittenten
van financiële instrumenten over de volgende
onderzoeksbevoegdheden :

1° zij kan zich elke informatie en elk document doen
meedelen, met inbegrip van informatie en documenten
die betrekking hebben op de relaties tussen de tussen-
persoon en een bepaalde cliënt;

2° zij kan ter plaatse inspecties en expertises ver-
richten, ter plaatse kennis nemen en een kopie maken
van elk document, gegevensbestand en registratie, en
toegang hebben tot elk informaticasysteem;

3° zij kan de commissarissen van deze entiteiten, op
kosten van deze entiteiten, om bijzondere verslagen
vragen over de door haar aangegeven onderwerpen,
[daarnaast kan zij de commissarissen van emittenten
van financiële instrumenten, op kosten van deze
emittenten, periodieke verslagen vragen over de door
haar aangegeven onderwerpen;]

4° zij kan vereisen dat de in België gevestigde finan-
ciële tussenpersonen, marktondernemingen en
verrekenings- of vereffeningsinstellingen haar alle nut-
tige informatie en documenten bezorgen met betrekking
tot ondernemingen die deel uitmaken van dezelfde groep
en in het buitenland zijn gevestigd.
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réglementé ou sur un MTF ainsi qu’à l’égard des
commissaires ou des personnes chargées du con-
trôle des états financiers de ces émetteurs, du pou-
voir de se faire communiquer toute information et
tout document, sous quelque forme que ce soit ;

3° à l’égard des émetteurs d’instruments finan-
ciers, du pouvoir d’ordonner de rendre publiques
les informations visées au point 1°, a), selon les
modalités et dans les délais qu’elle détermine.

§ 2. Lorsque cela s’avère nécessaire dans le ca-
dre de son contrôle du respect des règles en ma-
tière d’abus de marché, des obligations d’informa-
tion incombant aux émetteurs et des règles relatives
aux marchés réglementés, aux MTF ou à d’autres
plateformes de négociation, ou lorsqu’une autorité
compétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le
lui en fait la demande, la CBFA peut suspendre la
négociation d’un instrument financier sur un mar-
ché réglementé, un MTF ou toute autre plateforme
de négociation fonctionnant sous sa surveillance,
en adressant une demande en ce sens à l’entreprise
de marché, à l’entreprise d’investissement ou à l’éta-
blissement de crédit concerné, qui y donne la suite
nécessaire.

Lorsque cela s’avère nécessaire dans le cadre de
son contrôle du respect des obligations d’informa-
tion incombant aux émetteurs et des règles relati-
ves aux marchés réglementés, aux MTF ou à d’autres
plateformes de négociation, ou lorsqu’une autorité
compétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, le
lui en fait la demande, la CBFA peut interdire la né-
gociation d’un instrument financier sur un marché
réglementé, un MTF ou toute autre plateforme de
négociation fonctionnant sous sa surveillance, en
adressant une demande en ce sens à l’entreprise
de marché, à l’entreprise d’investissement ou à l’éta-
blissement de crédit concerné, qui y donne la suite
nécessaire.

Lorsque la CBFA suspend ou interdit la négocia-
tion d’un instrument financier sur un marché régle-
menté belge, elle rend cette décision immédiatement
publique et en informe les autorités compétentes
des autres États membres.

Lorsque la CBFA est informée par une autre auto-
rité compétente de la suspension ou de l’interdic-
tion de la négociation d’un instrument financier sur
un ou plusieurs marchés réglementés, elle suspend
ou interdit la négociation de cet instrument finan-
cier sur un ou plusieurs marchés réglementés et
MTF fonctionnant sous sa surveillance, sauf si une
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verhandeling op een gereglementeerde markt of een
MTF hebben verzocht, alsook de commissarissen
of de met de controle van de jaarrekeningen van deze
emittenten belaste personen, over de bevoegdheid
om zich elke informatie en elk document, in welke
vorm ook, te doen bezorgen;

3° ten aanzien van emittenten van financiële in-
strumenten over de bevoegdheid om te bevelen de
onder 1°, a), bedoelde informatie aan het publiek
openbaar te maken op de wijze en binnen de termij-
nen die zij bepaalt.

§ 2. Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van
haar toezicht op de naleving van de regels inzake
marktmisbruik, de informatieverplichtingen van
emittenten en de regels inzake gereglementeerde
markten, MTF’s of andere handelsplatformen, of
wanneer zij daartoe wordt verzocht door een be-
voegde autoriteit in de zin van artikel 75, § 1, 3° of
4°, kan de CBFA de verhandeling van een financieel
instrument op een onder haar toezicht ressorterende
gereglementeerde markt, MTF of enig ander handels-
platform schorsen door middel van een verzoek
daartoe aan de betrokken marktonderneming,
beleggingsonderneming of kredietinstelling die
daaraan het nodige gevolg geeft.

Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van haar
toezicht op de naleving van de informatie-
verplichtingen van emittenten en de regels inzake
gereglementeerde markten, MTF’s of andere
handelsplatformen, of wanneer zij daartoe wordt
verzocht door een bevoegde autoriteit in de zin van
artikel 75, § 1, 3° of 4°, kan de CBFA de verhande-
ling van een financieel instrument op een onder haar
toezicht ressorterende gereglementeerde markt,
MTF of enig ander handelsplatform verbieden door
middel van een verzoek daartoe aan  de betrokken
marktonderneming, beleggingsonderneming of
kredietinstelling die daaraan het nodige gevolg
geeft.

Wanneer de CBFA de verhandeling van een finan-
cieel instrument op een Belgische gereglementeerde
markt schorst of verbiedt, maakt zij deze beslissing
onmiddellijk openbaar en stelt de bevoegde autori-
teiten van de overige lidstaten daarvan in kennis.

Wanneer de CBFA door een andere bevoegde au-
toriteit in kennis wordt gesteld van de schorsing van
of het verbod op de verhandeling van een financieel
instrument op één of meer gereglementeerde mark-
ten, schorst of verbiedt de CBFA de verhandeling
van dit financieel instrument op één of meer onder
haar ressorterende gereglementeerde markten en
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telle mesure est susceptible de léser d’une manière
significative les intérêts des investisseurs ou de
compromettre le fonctionnement ordonné du mar-
ché.

§ 3. La CBFA peut se faire communiquer toute
information et tout document, sous quelque forme
que ce soit, par les membres à distance d’un mar-
ché réglementé belge qui sont établis dans l’Espace
économique européen, ou procéder auprès d’eux à
des inspections et expertises sur place. Lorsqu’elle
fait usage de ce pouvoir, la CBFA en informe l’auto-
rité compétente de l’État membre d’origine.

Les autorités compétentes des marchés régle-
mentés étrangers peuvent se faire communiquer
toute information et tout document, sous quelque
forme que ce soit, par les membres à distance de
ces marchés qui sont établis en Belgique, ou pro-
céder auprès d’eux à des inspections et expertises
sur place. Lorsqu’elles font usage de ce pouvoir,
les autorités en question en informent la CBFA.

§ 4. Les entreprises de marché, les entreprises
d’investissement et les établissements de crédit
donnent à la CBFA un accès permanent aux systè-
mes informatiques qui permettent la négociation
d’instruments financiers sur les marchés réglemen-
tés et les MTF fonctionnant sous la surveillance de
la CBFA.

Sans préjudice du § 1er, la CBFA peut demander
aux organismes de compensation et de liquidation,
ainsi qu’aux organismes assimilés à des organis-
mes de liquidation, de lui fournir périodiquement des
informations concernant les transactions portant
sur des instruments financiers admis à la négocia-
tion sur les marchés réglementés et les MTF fonc-
tionnant sous la surveillance de la CBFA, que ces
transactions aient été exécutées sur le marché ou
le système de négociation concerné ou en dehors
de celui-ci.

Art. 35

§ 1er. La CBFA dispose à l’égard de toute personne
physique et de toute personne morale le pouvoir de
se faire communiquer toute information et tout do-
cument, sous quelque forme que ce soit, et d’avoir
accès à tout document, sous quelque forme que ce
soit,  aux fins suivantes :

Art. 35

Pour contrôler l’application des articles 25, 39 et 40,
la CBFA dispose des pouvoirs d’investigation prévus à
l’article 34, 1° à 3°, également à l’égard des mandants
des intermédiaires financiers concernés, des person-
nes qui interviennent successivement dans la transmis-
sion des ordres ou dans l’exécution des opérations en
cause et de leurs mandants, et des émetteurs des ins-
truments financiers en cause, étant entendu que les
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MTF’s, tenzij zulks de belangen van de beleggers of
de ordelijke werking van de markt aanzienlijk zou
kunnen schaden.

§ 3. De CBFA kan zich elke informatie en elk do-
cument, in welke vorm ook, doen meedelen door
leden op afstand van een Belgische gereglemen-
teerde markt die in de Europese Economische
Ruimte gevestigd zijn, of bij hen ter plaatse inspec-
ties en expertises verrichten. Wanneer zij van deze
bevoegdheid gebruik maakt, stelt de CBFA de be-
voegde autoriteit van de lidstaat van herkomst hier-
van op de hoogte.

De bevoegde autoriteiten van buitenlandse gere-
glementeerde markten hebben ten aanzien van in
België gevestigde leden op afstand van die mark-
ten de bevoegdheid om zich elke informatie en elk
document, in welke vorm ook, te doen meedelen, of
om bij hen ter plaatse inspecties en expertises te
verrichten. Wanneer zij van deze bevoegdheid ge-
bruik maken, stellen zij de CBFA hiervan op de
hoogte.

§ 4. Marktondernemingen, beleggings-onderne-
mingen en kredietinstellingen verschaffen de CBFA
continue toegang tot de informaticasystemen die de
verhandeling van financiële instrumenten mogelijk
maken op de gereglementeerde markten en de MTF’s
die onder het toezicht van de CBFA ressorteren.

Onverminderd § 1 kan de CBFA verrekenings- en
vereffeningsinstellingen, alsmede met vereffening-
sinstellingen gelijkgestelde instellingen, verzoeken
om haar periodiek informatie te verschaffen over
transacties in financiële instrumenten die toegela-
ten zijn tot verhandeling op de gereglementeerde
markten en MTF’s die onder het toezicht van de
CBFA ressorteren, ongeacht of deze transacties op
de betrokken markt of handelsfaciliteit zijn uitge-
voerd of daarbuiten.

Art. 35

§ 1. De CBFA heeft ten aanzien van elke natuur-
lijke persoon en elke rechtspersoon de bevoegdheid
om zich elke informatie en elk document, in welke
vorm ook, te doen meedelen en toegang te verkrij-
gen tot elk document, in welke vorm ook, voor de
volgende doeleinden:

Art. 35

Voor het toezicht op de toepassing van de artikelen
25, 39 en 40 beschikt de CBFA eveneens over de
onderzoeksbevoegdheden bepaald in artikel 34, 1° tot
3°, ten aanzien van de opdrachtgevers van de betrok-
ken financiële tussenpersonen, van de personen die
achtereenvolgens betrokken zijn bij het doorgeven van
de orders of de uitvoering van de betrokken verrichtin-
gen, en van hun opdrachtgevers, en van de emittenten
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1° assurer le contrôle des transactions sur ins-
truments financiers et veiller à l’application des rè-
gles de conduite y relatives ainsi qu’au respect des
articles 39 et 40, et vérifier si des services d’inves-
tissement ne sont pas fournis de manière illicite ;

2° répondre aux demandes de coopération éma-
nant d’autorités compétentes au sens de l’article 75,
§ 1er, 3° ou 4°.

§ 2. La CBFA peut demander aux autorités judi-
ciaires de récolter toute information et tout docu-
ment jugé utile aux fins mentionnées au § 1er. Les
autorités judiciaires transmettent à la CBFA ces in-
formations et documents, sous reserve que les in-
formations et documents relatifs à des procédures
judiciaires pendantes ne peuvent être communiqués
sans l’autorisation expresse du procureur général.

Le procureur général compétent peut refuser de
donner suite à la demande visée à l’alinéa 1er lors-
qu’une procédure judiciaire est déjà engagée pour
les mêmes faits et contre les mêmes personnes ou
lorsque celles-ci ont déjà été définitivement jugées
pour les mêmes faits.

§ 3. Les intermédiaires financiers ne peuvent exécu-
ter des opérations sur instruments financiers pour le
compte ou à la demande d’une personne sans avoir
informé celle-ci que leur intervention est subordonnée
à l’autorisation de dévoiler l’identité de cette personne
à la CBFA ainsi qu’aux autorités compétentes des
marchés réglementés étrangers dont ils sont mem-
bres à distance.

Art. 79

Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, la CBFA
dispose du pouvoir de convoquer et d’entendre
toute personne, selon les règles définies ci-dessous.

La convocation à une audition tenue par la CBFA
s’effectue soit par simple notification, soit par let-
tre recommandée à la poste, soit encore par cita-
tion.

Toute personne convoquée en application de l’ali-
néa 1er est tenue de comparaître.

Lors de l’audition de personnes, entendues en
quelque qualité que ce soit, la CBFA respectera au
moins les règles suivantes :

1° au début de toute audition, il est communiqué
à la personne interrogée :

pouvoirs d’investigation prévus à l’article 34, 2°, ne
s’étendent pas à des habitations privées.

Les intermédiaires financiers ne peuvent exécuter des
opérations sur instruments financiers pour le compte ou
à la demande d’une personne sans avoir informé celle-
ci que leur intervention est subordonnée à l’autorisation
de dévoiler l’identité de cette personne à la CBFA.

Art. 79 (est déplacé vers l’article 87)

§ 1er. Sont punis d’un emprisonnement d’un mois à
un an et d’une amende de 250 EUR à 2.500.000 EUR
ou d’une de ces peines seulement :

1° ceux qui font obstacle aux inspections et experti-
ses de la CBFA en vertu du présent chapitre ou lui don-
nent sciemment des informations inexactes ou incom-
plètes;

2° ceux qui sciemment, par affirmation ou autrement,
font croire ou laissent croire que la ou les opérations
qu’ils effectuent ou se proposent d’effectuer sont réali-
sées dans les conditions prévues par les lois et règle-
ments dont la CBFA contrôle l’application, alors que ces
lois et règlements ne leur sont pas applicables ou n’ont
pas été respectés.
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1° om toezicht uit te oefenen op transacties in fi-
nanciële instrumenten en desbetreffende gedrags-
regels, alsmede op de naleving van de artikelen 39
en 40, en om te verifiëren of beleggingsdiensten niet
illegaal worden geleverd;

2° om tegemoet te komen aan verzoeken om sa-
menwerking vanwege bevoegde autoriteiten in de
zin van artikel 75, § 1, 3° of 4°.

§ 2. De CBFA kan de gerechtelijke overheden ver-
zoeken alle informatie en documenten te verzame-
len die nuttig worden geacht voor de in § 1 bedoelde
doeleinden. De gerechtelijke overheden delen deze
informatie en documenten mee aan de CBFA, met
dien verstande dat de informatie en documenten met
betrekking tot hangende gerechtelijke procedures
niet kunnen worden meegedeeld zonder de uitdruk-
kelijke toestemming van de procureur-generaal.

De bevoegde procureur-generaal kan weigeren
om gevolg te geven aan het in het eerste lid bedoelde
verzoek wanneer reeds een gerechtelijke procedure
is ingesteld wegens dezelfde feiten en tegen de-
zelfde personen of wanneer zij reeds definitief we-
gens dezelfde feiten werden veroordeeld.

§ 3. De financiële tussenpersonen mogen geen ver-
richtingen in financiële instrumenten uitvoeren voor re-
kening van of op verzoek van een persoon zonder deze
erover te hebben ingelicht dat zij pas kunnen tussen-
komen als zij toestemming hebben om de identiteit van
die persoon kenbaar te maken aan de CBFA en aan
de bevoegde autoriteiten van de buitenlandse
reglementeerde markten waarvan zij lid op afstand
zijn.

Art. 79

Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden beschikt de CBFA over de bevoegdheid om
iedere persoon op te roepen en te verhoren, volgens
de hierna bepaalde regels.

De oproeping voor een verhoor door de CBFA ge-
schiedt hetzij door gewone kennisgeving, hetzij door
een ter post aangetekende brief, hetzij door een dag-
vaarding.

Eenieder die met toepassing van het eerste lid
wordt opgeroepen is gehouden om te verschijnen.

Bij het verhoren van personen, ongeacht in welke
hoedanigheid zij worden verhoord, neemt de CBFA
ten minste de volgende regels in acht :

1° het verhoor begint met de mededeling aan de
ondervraagde persoon dat:

van de betrokken financiële instrumenten, met dien
verstande dat de onderzoeksbevoegdheden bepaald in
artikel 34, 2°, zich niet uitstrekken tot privéwoningen.

De financiële tussenpersonen mogen geen verrich-
tingen in financiële instrumenten uitvoeren voor reke-
ning van of op verzoek van een persoon zonder deze
erover te hebben ingelicht dat zij pas kunnen tussen-
komen als zij toestemming hebben om de identiteit van
die persoon aan de CBFA kenbaar te maken.

id553

Art. 79 (wordt verplaatst naar art. 87)

§ 1. Worden gestraft met een gevangenisstraf van
een maand tot een jaar en een geldboete van 250 EUR
tot 2.500.000 EUR of met één van deze straffen alleen:

1° zij die de onderzoeken en expertises van de CBFA
krachtens dit hoofdstuk verhinderen of haar bewust on-
juiste of onvolledige informatie verstrekken;

2° zij die bewust, door verklaringen of anderszins,
doen of laten uitschijnen dat de verrichting of verrichtin-
gen die zij uitvoeren of voornemens zijn uit te voeren
worden verricht onder de voorwaarden bepaald in de
wetten en reglementen waarvan de CBFA op de toe-
passing toeziet, terwijl deze wetten en reglementen niet
op hen van toepassing zijn of niet werden geëerbiedigd.
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a) qu’elle peut demander que toutes les questions
qui lui sont posées et les réponses qu’elle donne
soient actées dans les termes utilisés ;

b) qu’elle peut demander qu’il soit procédé à tel
acte d’information ou telle audition ;

c) que ses déclarations peuvent êtres utilisées
comme preuve en justice ;

2° toute personne interrogée peut utiliser les do-
cuments en sa possession, sans que cela puisse
entraîner le report de l’interrogatoire. Elle peut, lors
de l’interrogatoire ou ultérieurement, exiger que ces
documents soient joints au procès-verbal d’audition
;

3° à la fin de l’audition, le procès-verbal est donné
en lecture à la personne interrogée, à moins que
celle-ci ne demande que lecture lui en soit faite. Il
lui est demandé si ses déclarations ne doivent pas
être corrigées ou complétées ;

4° si la personne interrogée souhaite s’exprimer
dans une autre langue que celle de la procédure,
soit ses déclarations sont notées dans sa langue,
soit il lui est demandé de noter elle-même sa décla-
ration ;

5° la personne interrogée est informée de ce
qu’elle peut obtenir gratuitement une copie du texte
de son audition, laquelle, le cas échéant, lui est re-
mise ou adressée immédiatement ou dans le mois.

Art. 80

Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, l’audi-
teur peut, en cas d’urgence, ordonner par décision
motivée, sauf dans une habitation privée, la saisie
provisoire de fonds, valeurs, titres ou droits qui sont
la propriété de la personne faisant l’objet d’une en-
quête menée par la CBFA ou par une autorité com-
pétente au sens de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, et qui,
soit constituent l’objet de l’infraction examinée, soit
étaient destinés ou ont servi à commettre l’infrac-
tion en question, soit constituent un avantage pa-
trimonial tiré directement de l’infraction ou en cons-
tituent l’équivalent.

La mesure visée à l’alinéa précédent peut être or-
donnée pour une durée ne dépassant pas 48 heu-
res. Ce délai ne peut être renouvelé.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les
membres du personnel désignés par lui peuvent,
au besoin, demander l’assistance des pouvoirs pu-
blics.

L’exécution de la saisie fait l’objet d’un procès-
verbal auquel est joint un inventaire de tous les ac-
tifs saisis. Ces actifs sont, dans la mesure du pos-
sible, individualisés.

§ 2. Les infractions aux articles 74, 75, § 4, et 76,
alinéa 1er, sont punies des peines prévues à l’article 458
du Code pénal.

§ 3. Les dispositions du livre premier du Code pénal,
sans exception du chapitre VII et de l’article 85, sont
applicables aux infractions visées aux §§ 1er et 2.

Art. 80

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]
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a) hij kan vragen dat alle vragen die hem worden
gesteld en alle antwoorden die hij geeft, worden ge-
noteerd in de gebruikte bewoordingen;

b) hij kan vragen dat een bepaalde onderzoeks-
handeling wordt verricht of een bepaald verhoor
wordt afgenomen;

c) zijn verklaringen als bewijs in rechte kunnen
worden gebruikt;

2° eenieder die ondervraagd wordt, mag gebruik
maken van de documenten in zijn bezit, zonder dat
daardoor het verhoor wordt uitgesteld. Hij mag, tij-
dens de ondervraging of later, eisen dat deze docu-
menten bij het proces-verbaal van het verhoor wor-
den gevoegd;

3° aan het einde van het verhoor geeft de onder-
vrager de ondervraagde persoon het proces-verbaal
van zijn verhoor te lezen, tenzij hij vraagt dat het
hem wordt voorgelezen. Er wordt hem gevraagd of
hij zijn verklaringen wil verbeteren of daaraan iets
wil toevoegen;

4° indien de ondervraagde persoon zich in een
andere taal dan die van de procedure wenst uit te
drukken, worden zijn verklaringen genoteerd in zijn
taal, ofwel wordt hem gevraagd zelf zijn verklaring
te noteren;

5° er wordt de ondervraagde persoon meegedeeld
dat hij kosteloos een kopie van de tekst van zijn
verhoor kan verkrijgen, die hem, desgevraagd, on-
middellijk of binnen een maand wordt overhandigd
of verstuurd.

Art. 80

Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden, kan de auditeur, in geval van
hoogdringendheid en buiten een privé-woning, bij
gemotiveerde beslissing de voorlopige
inbeslagneming bevelen van gelden, waarden, titels
of rechten die eigendom zijn van de persoon die het
voorwerp uitmaakt van een onderzoek door de CBFA
of door een bevoegde autoriteit in de zin van artikel
75, § 1, 3° of 4°, en die hetzij het voorwerp van de
onderzochte inbreuk uitmaken, hetzij tot het plegen
van de inbreuk bestemd waren of gediend hebben,
hetzij een vermogensvoordeel vormen dat recht-
streeks uit de inbreuk is verkregen of er het equiva-
lent van uitmaken.

De maatregel bedoeld in het vorige lid, kan wor-
den bevolen voor een tijdsduur die 48 uur niet mag
overschrijden. Deze termijn kan niet worden her-
nieuwd.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de
auditeur en de door hem aangewezen personeels-
leden, indien nodig, de bijstand vorderen van de
openbare macht.

§ 2. De inbreuken op de artikelen 74, 75, § 4, en 76,
eerste lid, worden gestraft met de straffen bepaald in
artikel 458 van het Strafwetboek.

§ 3. De bepalingen van boek I van het Strafwetboek
zijn, zonder uitzondering van hoofdstuk VII en van arti-
kel 85, van toepassing op de inbreuken bedoeld in §§ 1
en 2.

Art. 80

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]
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Le procès-verbal est soumis à la signature du saisi
ou du tiers saisi, qui en reçoit une copie gratuite-
ment.

Art. 81

§ 1er. Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°,
l’auditeur peut, par décision écrite et motivée, re-
quérir l’opérateur d’un réseau de télécommunica-
tion ou le fournisseur d’un service de télécommuni-
cation :

1° d’identifier l’abonné ou l’utilisateur habituel
d’un service de télécommunication ;

2° de communiquer les données d’identification
relatives aux services de télécommunication aux-
quels une personne déterminée est abonnée ou qui
sont habituellement utilisés par une personne dé-
terminée.

L’auditeur indique dans sa décision les circons-
tances de fait qui justifient la mesure prise et il tient
compte, pour motiver sa décision, des principes de
proportionnalité et de subsidiarité.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er,
alinéa 1er, l’opérateur d’un réseau de télécommuni-
cation ou le fournisseur d’un service de télécom-
munication communique sans délai à l’auditeur une
estimation du coût des informations demandées et
du délai nécessaire pour rassembler ces informa-
tions.

Après réception de la confirmation de la demande
de l’auditeur, l’opérateur et le fournisseur visés à
l’alinéa 1er communiquent les données demandées
dans le délai fixé par l’auditeur.

§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a
connaissance d’une demande telle que visée au §
1er ou y prête son concours, est tenue de garder le
secret. Toute violation du secret est punie confor-
mément à l’article 458 du Code pénal.

Art. 82

Aux fins visées à l’article 35, § 1er, 1° et 2°, l’audi-
teur peut, moyennant l’autorisation préalable d’un
juge d’instruction :

Art. 81

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]

Art. 82

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]
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Van de uitvoering van de inbeslagneming wordt
proces-verbaal opgesteld waaraan een inventaris
wordt gehecht waarin alle in beslag genomen za-
ken worden vermeld. Voor zover als mogelijk wor-
den die zaken geïndividualiseerd.

Het proces-verbaal wordt ter ondertekening aan
de beslagene of de derde-beslagene aangeboden,
die er kosteloos een kopie van ontvangen.

Art. 81

Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden, kan de auditeur bij een gemotiveerde en
schriftelijke beslissing, van de operator van een
telecommunicatienetwerk of van de verstrekker van
een telecommunicatiedienst vorderen :

1° de abonnee of de gewoonlijke gebruiker van
een telecommunicatiedienst te identificeren;

2° de identificatiegegevens mee te delen met be-
trekking tot telecommunicatiediensten waarop een
bepaald persoon geabonneerd is of die door een
bepaald persoon gewoonlijk gebruikt worden.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de
feitelijke omstandigheden die de maatregel recht-
vaardigen en hij houdt rekening met het
evenredigheids- en subsidiariteitsbeginsel bij de
motivering van zijn beslissing.

§ 2. De operator van een
telecommunicatienetwerk of de verstrekker van een
telecommunicatiedienst delen na ontvangst van de
in § 1, eerste lid, bedoelde vordering, onverwijld aan
de auditeur de schatting van de kostprijs mee van
de gevraagde inlichtingen en van de termijn die no-
dig is om de informatie te verzamelen.

Na ontvangst van de bevestiging van de vorde-
ring van de auditeur verschaffen de in het eerste lid
bedoelde operator en verstrekker de gevraagde ge-
gevens binnen een door de auditeur bepaalde ter-
mijn.

§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bedie-
ning kennis krijgt van een vordering zoals bedoeld
in § 1, of daaraan zijn medewerking verleent, is tot
geheimhouding verplicht. Iedere schending van het
geheim wordt gestraft overeenkomstig artikel 458
van het Strafwetboek.

Art. 82

Voor de in artikel 35, § 1, 1° en 2°, bedoelde doel-
einden, kan de auditeur, mits voorafgaande toestem-
ming van een onderzoeksrechter :

Art. 81

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]

Art. 82

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]
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1° ordonner, selon les règles prévues à l’article
83, sauf dans une habitation privée, la saisie de
fonds, valeurs, titres ou droits qui sont la propriété
de la personne faisant l’objet d’une enquête menée
par la CBFA ou par une autorité compétente au sens
de l’article 75, § 1er, 3° ou 4°, et qui, soit constituent
l’objet de l’infraction examinée, soit étaient desti-
nés ou ont servi à commettre l’infraction en ques-
tion, soit constituent un avantage patrimonial tiré
directement de l’infraction ou en constituent l’équi-
valent ;

2° requérir, selon les règles prévues à l’article 84,
la communication des données d’appel de moyens
de télécommunication, ainsi que de l’origine ou de
la destination de  télécommunications ;

3° imposer, selon les règles prévues à l’article 85,
une interdiction temporaire d’exercice de l’activité
professionnelle.

Art. 83

§ 1er. Aux fins visées à l’article 82, 1°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction,
l’auditeur peut, par décision motivée, ordonner, sauf
dans une habitation privée, la saisie des actifs vi-
sés à l’article 82, 1°.

L’auditeur indique dans sa décision les circons-
tances de fait qui justifient la mesure prise et il tient
compte, pour motiver sa décision, des principes de
proportionnalité et de subsidiarité.

Aux fins d’exécuter cet ordre, l’auditeur et les
membres du personnel désignés par lui peuvent,
au besoin, demander l’assistance des pouvoirs pu-
blics.

Les dispositions de l’article 80, alinéas 4 et 5, sont
applicables à cet acte d’investigation.

§ 2. La mesure de saisie prise par l’auditeur
s’éteint de plein droit, soit à la date d’expiration du
délai de recours contre la décision du comité de di-
rection, tel que prévu à l’article 121, § 2, alinéa 2,
soit le lendemain du jour auquel a été prononcé l’ar-
rêt de la cour d’appel de Bruxelles en application
de l’article 121, § 1er, alinéa 1er, 4°.

Par dérogation à l’alinéa 1er, la saisie, pour ce qui
est des actifs considérés dans la décision du co-
mité de direction ou, le cas échéant, de la cour d’ap-
pel de Bruxelles comme un avantage patrimonial tiré
directement de l’infraction ou comme l’équivalent
d’un tel avantage, ne s’éteint qu’au moment où

Art. 83

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]
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1° buiten een privé-woning de inbeslagneming be-
velen van gelden, waarden, titels of rechten die ei-
gendom zijn van de persoon die het voorwerp uit-
maakt van een onderzoek door de CBFA of door een
bevoegde autoriteit in de zin van artikel 75, § 1, 3° of
4°, en die hetzij het voorwerp van de onderzochte
inbreuk uitmaken, hetzij tot het plegen van de in-
breuk bestemd waren of gediend hebben, hetzij een
vermogensvoordeel vormen dat rechtstreeks uit de
inbreuk is verkregen of er het equivalent van uitma-
ken, volgens de regels bepaald bij artikel 83;

2° de mededeling vorderen van oproepgegevens
van telecommunicatiemiddelen, evenals van de oor-
sprong of de bestemming van telecommunicatie,
volgens de regels bepaald bij artikel 84;

3° een tijdelijk verbod op de beroepsuitoefening
opleggen, volgens de regels bepaald bij artikel 85.

Art. 83

Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 1°, en
mits de voorafgaandelijke toestemming van een
onderzoeksrechter, kan de auditeur, bij een gemoti-
veerde beslissing, buiten een privé-woning de
inbeslagneming bevelen van de zaken bedoeld in
artikel 82, 1°.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de
feitelijke omstandigheden die de maatregel recht-
vaardigen en hij houdt rekening met het
evenredigheids- en subsidiariteitsbeginsel bij de
motivering van zijn beslissing.

Voor de uitvoering van dit bevel kunnen de
auditeur en de door hem aangewezen personeels-
leden, indien nodig, de bijstand vorderen van de
openbare macht.

De bepalingen van artikel 80, vierde en vijfde lid,
zijn van toepassing op deze onderzoekshandeling.

§ 2. De maatregel van inbeslagneming door de
auditeur vervalt van rechtswege, hetzij vanaf het ver-
strijken van de termijn van beroep tegen de beslis-
sing van het directiecomité bedoeld in artikel 121, §
2, tweede lid, hetzij de dag volgend op het arrest
van het Hof van Beroep te Brussel uitgesproken met
toepassing van artikel 121, § 1, eerste lid, 4°.

In afwijking van het eerste lid, vervalt de
inbeslagneming wat de zaken betreft die in de be-
slissing van het directiecomité of, in voorkomend
geval, van het Hof van Beroep te Brussel worden
aangemerkt als een vermogensvoordeel dat recht-
streeks uit de inbreuk is verkregen of als het equi-

Art. 83

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]
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l’amende infligée en application de l’article 36, § 2,
a été payée intégralement.

Art. 84

§ 1er. Aux fins visées à l’article 82, 2°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction,
l’auditeur peut, lorsqu’il estime qu’il existe des cir-
constances qui rendent le repérage de télécommu-
nications ou la localisation de l’origine ou de la des-
tination de télécommunications nécessaire à la
manifestation de la vérité, faire procéder, en requé-
rant au besoin le concours technique de l’opérateur
d’un réseau de télécommunication ou du fournis-
seur d’un service de télécommunication :

1° au repérage des données d’appel de moyens
de télécommunication à partir desquels ou vers les-
quels des appels ont été adressés ;

2° à la localisation de l’origine ou de la destina-
tion de télécommunications.

Dans les cas visés à l’alinéa 1er, pour chaque
moyen de télécommunication dont les données
d’appel sont repérées ou dont l’origine ou la desti-
nation de la télécommunication est localisée, le jour,
l’heure, la durée et, si nécessaire, le lieu de la télé-
communication sont indiqués et consignés dans un
procès-verbal.

L’auditeur indique dans sa décision les circons-
tances de fait qui justifient la mesure prise et il tient
compte, pour motiver sa décision, des principes de
proportionnalité et de subsidiarité.

§ 2. Après réception de la demande visée au § 1er,
l’opérateur d’un réseau de télécommunication ou le
fournisseur d’un service de télécommunication com-
munique sans délai à l’auditeur une estimation du
coût des informations demandées et du délai né-
cessaire pour rassembler ces informations.

Après réception de la confirmation de la demande
de l’auditeur, l’opérateur et le fournisseur visés à
l’alinéa 1er communiquent les données demandées
dans le délai fixé par l’auditeur.

Art. 84

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]
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valent ervan, slechts op het ogenblik waarop de
geldboete die met toepassing van artikel 36, § 2,
werd opgelegd, integraal werd betaald.

Art. 84

Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 2°, en
mits de voorafgaandelijke toestemming van een
onderzoeksrechter, kan de auditeur, wanneer hij van
oordeel is dat er omstandigheden zijn die het doen
opsporen van telecommunicatie of het lokaliseren
van de oorsprong of de bestemming van
telecommunicatie noodzakelijk maken om de waar-
heid aan de dag te brengen, zo nodig door daartoe
de medewerking van de operator van een
telecommunicatienetwerk of van de verstrekker van
een telecommunicatiedienst te vorderen :

1° de oproepgegevens doen opsporen van
telecommunicatiemiddelen van waaruit of waarnaar
oproepen werden gedaan;

2° de oorsprong of de bestemming van
telecommunicatie laten lokaliseren.

In de gevallen bepaald in het eerste lid wordt voor
ieder telecommunicatiemiddel waarvan de oproep-
gegevens worden opgespoord of waarvan de oor-
sprong of de bestemming van de telecommunicatie
wordt gelokaliseerd, de dag, het uur, de duur, en,
indien nodig, de plaats van de oproep vastgesteld
en opgenomen in een proces-verbaal.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de
feitelijke omstandigheden die de maatregel recht-
vaardigen en hij houdt rekening met het
evenredigheids- en subsidiariteitsbeginsel bij de
motivering van zijn beslissing.

§ 2. De operator van een
telecommunicatienetwerk of de verstrekker van een
telecommunicatiedienst deelt, na ontvangst van de
in § 1 bedoelde vordering, onverwijld aan de auditeur
de schatting van de kostprijs mee van de gevraagde
inlichtingen en van de termijn die nodig is om de
informatie te verzamelen.

Na ontvangst van de bevestiging van de vorde-
ring van de auditeur verschaffen de in het eerste lid
bedoelde operator en verstrekker, de gevraagde
gegevens binnen een door de auditeur bepaalde
termijn.

Art. 84

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]
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§ 3. Toute personne qui, du chef de sa fonction, a
connaissance de la mesure ou y prête son concours,
est tenue de garder le secret. Toute violation du se-
cret est punie conformément à l’article 458 du Code
pénal.

Art. 85

§ 1er. Aux fins visées à l’article 82, 3°, et moyen-
nant l’autorisation préalable d’un juge d’instruction,
l’auditeur peut, par décision motivée, imposer à une
personne physique ou morale dans le chef de la-
quelle il existe des indices manifestes d’une infrac-
tion au sens des articles 25, 26, 27, 39 et 40, l’inter-
diction temporaire d’exercer les activités
professionnelles qui comportent un risque de nou-
velle infraction à l’une de ces dispositions et qui
sont précisées dans la décision.

L’interdiction ne peut porter que sur les person-
nes physiques et morales mentionnées dans la dé-
cision de l’auditeur, ainsi que sur les activités pro-
fessionnelles qui y sont décrites avec précision.

L’auditeur indique dans sa décision les circons-
tances de fait qui justifient la mesure prise et il tient
compte, pour motiver sa décision, des principes de
proportionnalité et de subsidiarité.

L’interdiction est valable pour un délai de trois
mois, renouvelable une seule fois selon la même
procédure. L’interdiction ne prend cours qu’à partir
du moment où la décision a été notifiée à l’intéressé
par l’auditeur.

Art. 86

Les dispositions des articles 36 et 37 sont appli-
cables en cas de non-respect des obligations ou
mesures imposées en vertu des articles 79 à 85.

Art. 87

= ancien art. 79 (cfr supra)

Art. 121

§ 1er. Un recours auprès de la cour d’appel de Bruxel-
les est ouvert contre les décisions de la CBFA dans les
cas suivants :

Art. 85

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]

Art. 86

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]

Art. 87

[Abrogé par l’article 17 de l’arrêté royal du 25 mars
2003 (Moniteur belge, 31 mars 2003)]

Art. 121

§ 1er. Un recours auprès de la cour d’appel de Bruxel-
les est ouvert contre les décisions de la CBFA dans les
cas suivants :
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§ 3. Iedere persoon die uit hoofde van zijn bedie-
ning kennis krijgt van de maatregel of daaraan zijn
medewerking verleent, is tot geheimhouding ver-
plicht. Iedere schending van het geheim wordt ge-
straft overeenkomstig artikel 458 van het Strafwet-
boek.

Art. 85

§ 1. Voor de doeleinden bedoeld in artikel 82, 3°,
en mits de voorafgaandelijke toestemming van een
onderzoeksrechter kan de auditeur bij gemotiveerde
beslissing een natuurlijke persoon of rechtspersoon,
in wiens hoofde manifeste aanwijzingen bestaan dat
hij zich heeft schuldig gemaakt aan een inbreuk in
de zin van de artikelen 25, 26, 27, 39 en 40, het tijde-
lijk verbod opleggen om de beroepsactiviteiten die
een risico inhouden op een nieuwe inbreuk op één
van die bepalingen en die in de beslissing nader
worden gepreciseerd, uit te oefenen.

Het verbod kan uitsluitend betrekking hebben op
de natuurlijke personen en rechtspersonen en op
de nauwkeurig omschreven beroepsactiviteiten die
in de beslissing van de auditeur worden aangewe-
zen.

De auditeur doet in zijn beslissing opgave van de
feitelijke omstandigheden die de maatregel recht-
vaardigen en hij houdt rekening met het
evenredigheids- en subsidiariteitsbeginsel bij de
motivering van zijn beslissing.

Het verbod geldt voor een termijn van drie maan-
den die éénmaal hernieuwbaar is volgens dezelfde
procedure. Het verbod gaat slechts in vanaf het
ogenblik waarop de beslissing aan de betrokkene
werd betekend door de auditeur.

Art. 86

De bepalingen van de artikelen 36 en 37 zijn van
toepassing ingeval de op grond van de artikelen 79
tot en met 85 opgelegde verplichtingen of maatre-
gelen niet worden nageleefd.

Art. 87

= het oude art. 79 (cfr supra)

Art. 121

§ 1. In de volgende gevallen kan bij het hof van be-
roep te Brussel beroep worden ingesteld tegen de be-
slissingen van de CBFA :

Art. 85

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]

Art. 86

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]

Art. 87

[Opgeheven bij artikel 17 van het koninklijk besluit
van 25 maart 2003 (Belgisch Staatsblad, 31 maart 2003)]

Art. 121

§ 1. In de volgende gevallen kan bij het hof van be-
roep te Brussel beroep worden ingesteld tegen de be-
slissingen van de CBFA :
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[1° contre toute décision susceptible de recours prise
en application des dispositions de la loi du 22 avril 2003
relative aux offres publiques de titres ou de la loi du 16
juin 2006 relative aux offres publiques d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de place-
ment à la négociation sur un marché réglementé et de
leurs arrêtés d’exécution;]

2° contre toute décision prise en application des dis-
positions du chapitre II de la loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les
sociétés cotées en bourse et réglementant les offres
publiques d’acquisition et de l’arrêté royal du 8 novem-
bre 1989 relatif aux offres publiques d’acquisition et aux
modifications du contrôle des sociétés;

3° contre toute décision prise en application de
l’article 10 de la présente loi et de ses mesures d’exé-
cution, et contre toute décision prise en application
de l’article 34, § 2, de la présente loi ou en applica-
tion de l’article 23, § 2, 7° et 8°, de la loi du … rela-
tive à la publicité des participations importantes ;

4° contre toute décision infligeant une astreinte ou
une amende administrative, prise en application de l’ar-
ticle 36, § 1er, alinéa 2, 2°, ou § 2, de la présente loi, de
l’article 16, § 4, de la loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les socié-
tés cotées en bourse et réglementant les offres publi-
ques d’acquisition, de l’article 22 de la loi du 11 janvier
1993 relative à la prévention de l’utilisation du système
financier aux fins de blanchiment de capitaux, de l’arti-
cle 103, § 1er, alinéa 3, ou § 2, de la loi du 22 mars 1993
relative au statut et au contrôle des établissements de
crédits, de l’article 109, § 1er, alinéa 2, ou § 2, de la loi
du 6 avril 1995 relative aux marchés secondaires, au
statut des entreprises d’investissement et à leur con-
trôle, aux intermédiaires et conseillers en placements,
[de l’article 82, § 1er, alinéa 1er, de la loi du 9 juillet 1975
relative au contrôle des entreprises d’assurances,] [de
l’article 15bis ou de l’article 16, § 1er, de la loi du 27
mars 1995 relative à l’intermédiation en assurances et
en réassurances et à la distribution d’assurances] [des
articles 90, 91, 96, 131, alinéa 3, 132, alinéa 2, 135,
136, alinéa 3, et 202 de la loi du 20 juillet 2004 relative
à certaines formes de gestion collective de portefeuilles
d’investissement] ainsi qu’en application de toute autre
disposition légale qui donnerait à la CBFA la compé-
tence d’infliger une astreinte ou une amende adminis-
trative.

[1° contre toute décision susceptible de recours prise
en application des dispositions de la loi du 22 avril 2003
relative aux offres publiques de titres ou de la loi du 16
juin 2006 relative aux offres publiques d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de place-
ment à la négociation sur un marché réglementé et de
leurs arrêtés d’exécution;]

2° contre toute décision prise en application des dis-
positions du chapitre II de la loi du 2 mars 1989 relative
à la publicité des participations importantes dans les
sociétés cotées en bourse et réglementant les offres
publiques d’acquisition et de l’arrêté royal du 8 novem-
bre 1989 relatif aux offres publiques d’acquisition et aux
modifications du contrôle des sociétés;

3° contre toute décision prise en application de l’arti-
cle 10 de la présente loi et de ses mesures d’exécution;

4° contre toute décision infligeant une astreinte ou
une amende administrative, prise en application de l’ar-
ticle 36, § 1er, alinéa 2, 2°, ou § 2, de la présente loi, de
l’article 16, § 4, de la loi du 2 mars 1989 relative à la
publicité des participations importantes dans les socié-
tés cotées en bourse et réglementant les offres publi-
ques d’acquisition, de l’article 22 de la loi du 11 janvier
1993 relative à la prévention de l’utilisation du système
financier aux fins de blanchiment de capitaux, de l’arti-
cle 103, § 1er, alinéa 3, ou § 2, de la loi du 22 mars 1993
relative au statut et au contrôle des établissements de
crédits, de l’article 109, § 1er, alinéa 2, ou § 2, de la loi
du 6 avril 1995 relative aux marchés secondaires, au
statut des entreprises d’investissement et à leur con-
trôle, aux intermédiaires et conseillers en placements,
[de l’article 82, § 1er, alinéa 1er, de la loi du 9 juillet 1975
relative au contrôle des entreprises d’assurances,] [de
l’article 15bis ou de l’article 16, § 1er, de la loi du 27
mars 1995 relative à l’intermédiation en assurances et
en réassurances et à la distribution d’assurances] [des
articles 90, 91, 96, 131, alinéa 3, 132, alinéa 2, 135,
136, alinéa 3, et 202 de la loi du 20 juillet 2004 relative
à certaines formes de gestion collective de portefeuilles
d’investissement] ainsi qu’en application de toute autre
disposition légale qui donnerait à la CBFA la compé-
tence d’infliger une astreinte ou une amende adminis-
trative.
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[1° elke beslissing waartegen beroep kan worden in-
gesteld en die is genomen met toepassing van de be-
palingen van de wet van 22 april 2003 betreffende de
openbare aanbiedingen van effecten of van de wet van
16 juni 2006 op de openbare aanbieding van beleggings-
instrumenten en de toelating van beleggings-
instrumenten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt, en hun uitvoeringsbesluiten;]

2° elke beslissing die is genomen met toepassing van
hoofdstuk II van de wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze
genoteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen, en van het konink-
lijk besluit van 8 november 1989 op de openbare
overnameaanbiedingen en de wijzigingen in de controle
op vennootschappen;

3° elke beslissing die is genomen met toepassing
van artikel 10 van deze wet en van de uitvoerings-
maatregelen daarvan, en elke beslissing die geno-
men is met toepassing van artikel 34, § 2, van deze
wet of met toepassing van artikel 23, § 2, 7° en 8°
van de wet van … op de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen;

4° elke beslissing waarbij een dwangsom of een ad-
ministratieve geldboete wordt opgelegd en die is geno-
men met toepassing van artikel 36, § 1, tweede lid, 2°,
of § 2, van deze wet, artikel 16, § 4, van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen, artikel 22 van de wet van 11 januari 1993
tot voorkoming van het gebruik van het financiële stel-
sel voor het witwassen van geld, artikel 103, § 1, derde
lid, of § 2, van de wet van 22 maart 1993 op het statuut
van en het toezicht op de kredietinstellingen, artikel 109,
§ 1, tweede lid, of § 2, van de wet van 6 april 1995
inzake de secundaire markten, het statuut van en het
toezicht op de beleggingsondernemingen, de bemidde-
laars en beleggingsadviseurs, [artikel 82, § 1, eerste lid
van de wet van 9 juli 1975 betreffende de controle der
verzekeringsondernemingen,] [artikel 15bis of artikel 16,
§ 1, van de wet van 27 maart 1995 betreffende de
verzekerings- en herverzekeringsbemiddeling en de dis-
tributie van verzekeringen] [de artikelen 90, 91, 96, 131,
derde lid, 132, tweede lid, 135, 136, derde lid, en 202
van de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vor-
men van collectief beheer van beleggingsportefeuilles]
alsook met toepassing van elke andere wetsbepaling
die de CBFA de bevoegdheid zou verlenen een dwang-
som of een administratieve boete op te leggen.

[1° elke beslissing waartegen beroep kan worden in-
gesteld en die is genomen met toepassing van de be-
palingen van de wet van 22 april 2003 betreffende de
openbare aanbiedingen van effecten of van de wet van
16 juni 2006 op de openbare aanbieding van beleggings-
instrumenten en de toelating van beleggings-
instrumenten tot de verhandeling op een gereglemen-
teerde markt, en hun uitvoeringsbesluiten;]

2° elke beslissing die is genomen met toepassing van
hoofdstuk II van de wet van 2 maart 1989 op de open-
baarmaking van belangrijke deelnemingen in ter beurze
genoteerde vennootschappen en tot reglementering van
de openbare overnameaanbiedingen, en van het konink-
lijk besluit van 8 november 1989 op de openbare
overnameaanbiedingen en de wijzigingen in de controle
op vennootschappen;

3° elke beslissing die is genomen met toepassing van
artikel 10 van deze wet en van de uitvoerings-
maatregelen daarvan;

4° elke beslissing waarbij een dwangsom of een ad-
ministratieve geldboete wordt opgelegd en die is geno-
men met toepassing van artikel 36, § 1, tweede lid, 2°,
of § 2, van deze wet, artikel 16, § 4, van de wet van 2
maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deel-
nemingen in ter beurze genoteerde vennootschappen
en tot reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen, artikel 22 van de wet van 11 januari 1993
tot voorkoming van het gebruik van het financiële stel-
sel voor het witwassen van geld, artikel 103, § 1, derde
lid, of § 2, van de wet van 22 maart 1993 op het statuut
van en het toezicht op de kredietinstellingen, artikel 109,
§ 1, tweede lid, of § 2, van de wet van 6 april 1995
inzake de secundaire markten, het statuut van en het
toezicht op de beleggingsondernemingen, de bemidde-
laars en beleggingsadviseurs, [artikel 82, § 1, eerste lid
van de wet van 9 juli 1975 betreffende de controle der
verzekeringsondernemingen,] [artikel 15bis of artikel 16,
§ 1, van de wet van 27 maart 1995 betreffende de
verzekerings- en herverzekeringsbemiddeling en de dis-
tributie van verzekeringen] [de artikelen 90, 91, 96, 131,
derde lid, 132, tweede lid, 135, 136, derde lid, en 202
van de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vor-
men van collectief beheer van beleggingsportefeuilles]
alsook met toepassing van elke andere wetsbepaling
die de CBFA de bevoegdheid zou verlenen een dwang-
som of een administratieve boete op te leggen.



294 2963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

[5° contre toute décision susceptible de recours prise
en application des articles 60, 61, alinéa 2, 131, alinéa
3, 135 et 136, alinéa 3, de la loi du 20 juillet 2004 rela-
tive à certaines formes de gestion collective de porte-
feuilles d’investissement.]

6° contre toute décision prise en application de
l’article 82, 1° et 3°, de la présente loi.

Lorsque la CBFA est tenue de statuer et qu’à l’expi-
ration d’un délai de 45 jours, prenant cours à la mise en
demeure de statuer qui lui est notifiée par un intéressé,
il n’est pas intervenu de décision, le silence de la CBFA
est réputé constituer une décision de rejet susceptible
de recours. Cette disposition ne préjudicie pas aux dis-
positions spéciales qui établissent un délai différent ou
qui attachent des effets différents au silence de la CBFA.

§ 2. Sans préjudice des dispositions spéciales plus
restrictives prévues par ou en vertu de la loi, les recours
visés au § 1er sont ouverts aux parties en cause devant
la CBFA ainsi qu’à toute personne justifiant d’un intérêt.

Sans préjudice des dispositions spéciales prévues
par ou en vertu de la loi, le délai de recours, prescrit à
peine de nullité, est de 15 jours pour les recours visés
au § 1er, 1° à 3°. Il est de 30 jours pour les recours visés
au § 1er, 4°.

Le délai de recours court à compter de la notification
de la décision attaquée pour les personnes ayant reçu
cette notification et à compter de la date à laquelle cette
décision a été publiée ou leur a été connue, pour les
autres personnes intéressées. Lorsque la CBFA n’a pas
statué dans le délai fixé par ou en vertu de la loi, le délai
court à compter de l’échéance de ce délai.

Les recours visés au § 1er, 1°, 2° et 3°, ne peuvent
être introduits que 15 jours après que le demandeur a
sollicité du comité de direction de la CBFA, par lettre
recommandée avec accusé de réception, le retrait ou la
modification de la décision incriminée, sans qu’il soit
satisfait à sa demande. Le demandeur n’est toutefois
pas tenu de retarder l’introduction de son recours si la
CBFA entend procéder à l’exécution de sa décision no-
nobstant la sollicitation adressée par le demandeur au
comité de direction de la CBFA. Le délai de recours visé
à l’alinéa 2 est prolongé de 21 jours à compter de la
date d’envoi de la lettre recommandée sollicitant le re-

[5° contre toute décision susceptible de recours prise
en application des articles 60, 61, alinéa 2, 131, alinéa
3, 135 et 136, alinéa 3, de la loi du 20 juillet 2004 rela-
tive à certaines formes de gestion collective de porte-
feuilles d’investissement.]

Lorsque la CBFA est tenue de statuer et qu’à l’expi-
ration d’un délai de 45 jours, prenant cours à la mise en
demeure de statuer qui lui est notifiée par un intéressé,
il n’est pas intervenu de décision, le silence de la CBFA
est réputé constituer une décision de rejet susceptible
de recours. Cette disposition ne préjudicie pas aux dis-
positions spéciales qui établissent un délai différent ou
qui attachent des effets différents au silence de la CBFA.

§ 2. Sans préjudice des dispositions spéciales plus
restrictives prévues par ou en vertu de la loi, les recours
visés au § 1er sont ouverts aux parties en cause devant
la CBFA ainsi qu’à toute personne justifiant d’un intérêt.

Sans préjudice des dispositions spéciales prévues
par ou en vertu de la loi, le délai de recours, prescrit à
peine de nullité, est de 15 jours pour les recours visés
au § 1er, 1° à 3°. Il est de 30 jours pour les recours visés
au § 1er, 4°.

Le délai de recours court à compter de la notification
de la décision attaquée pour les personnes ayant reçu
cette notification et à compter de la date à laquelle cette
décision a été publiée ou leur a été connue, pour les
autres personnes intéressées. Lorsque la CBFA n’a pas
statué dans le délai fixé par ou en vertu de la loi, le délai
court à compter de l’échéance de ce délai.

Les recours visés au § 1er, 1°, 2° et 3°, ne peuvent
être introduits que 15 jours après que le demandeur a
sollicité du comité de direction de la CBFA, par lettre
recommandée avec accusé de réception, le retrait ou la
modification de la décision incriminée, sans qu’il soit
satisfait à sa demande. Le demandeur n’est toutefois
pas tenu de retarder l’introduction de son recours si la
CBFA entend procéder à l’exécution de sa décision no-
nobstant la sollicitation adressée par le demandeur au
comité de direction de la CBFA. Le délai de recours visé
à l’alinéa 2 est prolongé de 21 jours à compter de la
date d’envoi de la lettre recommandée sollicitant le re-
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[5° elke beslissing waartegen beroep kan worden in-
gesteld en die is genomen met toepassing van de arti-
kelen 60, 61, tweede lid, 131, derde lid, 135 en 136,
derde lid, van de wet van 20 juli 2004 betreffende be-
paalde vormen van collectief beheer van beleggings-
portefeuilles.]

6° elke beslissing die is genomen met toepassing
van artikel 82, 1° en 3°, van deze wet.

Wanneer de CBFA uitspraak moet doen en er nog
geen beslissing is gevallen na afloop van een termijn
van 45 dagen, die aanvangt met de haar door een be-
langhebbende ter kennis gebrachte aanmaning tot uit-
spraak, wordt het stilzwijgen van de CBFA als een
afwijzingsbeslissing beschouwd waartegen beroep kan
worden ingesteld. Deze bepaling doet geen afbreuk aan
de bijzondere bepalingen die een andere termijn opleg-
gen of die andere gevolgen verbinden aan het stilzwij-
gen van de CBFA.

§ 2. Onverminderd de strengere bijzondere bepalin-
gen bepaald door of krachtens de wet, kan beroep wor-
den ingesteld zoals bedoeld in § 1 door de bij de proce-
dure voor de CBFA betrokken partijen alsook door elke
persoon die kan aantonen een belang te hebben.

Onverminderd de bijzondere voorschriften bepaald
door of krachtens de wet, bedraagt de beroepstermijn,
op straffe van nietigheid, 15 dagen voor het beroep als
bedoeld in § 1, 1° tot 3°. Die termijn bedraagt 30 dagen
voor het beroep als bedoeld in § 1, 4°.

De termijn voor het instellen van beroep vangt, voor
de personen die deze kennisgeving ontvangen hebben,
aan met de kennisgeving van de betwiste beslissingen,
voor alle andere belanghebbende personen, op de da-
tum waarop deze beslissing is gepubliceerd of hen be-
kend werd. Wanneer de CBFA geen uitspraak heeft
gedaan binnen de door of krachtens de wet vastgestelde
termijn, vangt de termijn aan na afloop van die termijn.

Het beroep als bedoeld in § 1, 1°, 2° en 3°, kan pas
worden ingesteld 15 dagen nadat de eiser het directie-
comité van de CBFA tevergeefs heeft verzocht, met een
aangetekende brief met ontvangstbewijs, om de betwiste
beslissing in te trekken of te wijzigen. De eiser is er ech-
ter niet toe gehouden de indiening van zijn beroep uit te
stellen indien de CBFA van plan is haar beslissing uit te
voeren niettegenstaande het verzoek dat de eiser heeft
gericht aan het directiecomité van de CBFA. De termijn
voor het instellen van beroep als bedoeld in het tweede
lid wordt verlengd met 21 dagen te rekenen vanaf de
datum van verzending van de aangetekende brief waarin

[5° elke beslissing waartegen beroep kan worden in-
gesteld en die is genomen met toepassing van de arti-
kelen 60, 61, tweede lid, 131, derde lid, 135 en 136,
derde lid, van de wet van 20 juli 2004 betreffende be-
paalde vormen van collectief beheer van beleggings-
portefeuilles.]

Wanneer de CBFA uitspraak moet doen en er nog
geen beslissing is gevallen na afloop van een termijn
van 45 dagen, die aanvangt met de haar door een be-
langhebbende ter kennis gebrachte aanmaning tot uit-
spraak, wordt het stilzwijgen van de CBFA als een
afwijzingsbeslissing beschouwd waartegen beroep kan
worden ingesteld. Deze bepaling doet geen afbreuk aan
de bijzondere bepalingen die een andere termijn opleg-
gen of die andere gevolgen verbinden aan het stilzwij-
gen van de CBFA.

§ 2. Onverminderd de strengere bijzondere bepalin-
gen bepaald door of krachtens de wet, kan beroep wor-
den ingesteld zoals bedoeld in § 1 door de bij de proce-
dure voor de CBFA betrokken partijen alsook door elke
persoon die kan aantonen een belang te hebben.

Onverminderd de bijzondere voorschriften bepaald
door of krachtens de wet, bedraagt de beroepstermijn,
op straffe van nietigheid, 15 dagen voor het beroep als
bedoeld in § 1, 1° tot 3°. Die termijn bedraagt 30 dagen
voor het beroep als bedoeld in § 1, 4°.

De termijn voor het instellen van beroep vangt, voor
de personen die deze kennisgeving ontvangen hebben,
aan met de kennisgeving van de betwiste beslissingen,
voor alle andere belanghebbende personen, op de da-
tum waarop deze beslissing is gepubliceerd of hen be-
kend werd. Wanneer de CBFA geen uitspraak heeft
gedaan binnen de door of krachtens de wet vastgestelde
termijn, vangt de termijn aan na afloop van die termijn.

Het beroep als bedoeld in § 1, 1°, 2° en 3°, kan pas
worden ingesteld 15 dagen nadat de eiser het directie-
comité van de CBFA tevergeefs heeft verzocht, met een
aangetekende brief met ontvangstbewijs, om de betwiste
beslissing in te trekken of te wijzigen. De eiser is er ech-
ter niet toe gehouden de indiening van zijn beroep uit te
stellen indien de CBFA van plan is haar beslissing uit te
voeren niettegenstaande het verzoek dat de eiser heeft
gericht aan het directiecomité van de CBFA. De termijn
voor het instellen van beroep als bedoeld in het tweede
lid wordt verlengd met 21 dagen te rekenen vanaf de
datum van verzending van de aangetekende brief waarin
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trait ou la modification de la décision incriminée, pour
autant que cette lettre soit adressée avant l’expiration
du délai visé à l’alinéa 2.

Le recours visé au § 1er, 6°, ne peut être introduit
que 15 jours après que le demandeur a sollicité de
l’auditeur de la CBFA, par lettre recommandée avec
accusé de réception, le retrait ou la modification de
la décision incriminée, sans qu’il soit satisfait à sa
demande. Le demandeur n’est toutefois pas tenu
de retarder l’introduction de son recours si l’audi-
teur entend procéder à l’exécution de sa décision
nonobstant la sollicitation que lui a adressée le de-
mandeur.

§ 3. L’article 120, § 3, est applicable aux recours vi-
sés au § 1er.

§ 4. Le greffe de la cour d’appel de Bruxelles demande
à la CBFA, dans les 5 jours de l’inscription de la cause
au rôle, l’envoi du dossier de la procédure. La transmis-
sion est effectuée dans les 5 jours de la réception de la
demande.

§ 5. Sauf circonstances dûment motivées, la cour
d’appel de Bruxelles statue, sur les recours visés au
§ 1er, 1° à 3°, dans un délai de 60 jours à compter de
l’introduction de la demande.

§ 6. Les recours visés au § 1er, 4°, sont suspensifs de
la décision de la CBFA. Les recours visés aux § 1er, 1°,
2°, 3° et 6°, ne sont pas suspensifs de la décision de la
CBFA, sauf les exceptions prévues par ou en vertu de
la loi. Toutefois, la cour d’appel de Bruxelles, peut avant
dire droit, ordonner la suspension de l’exécution de la
décision de la CBFA lorsque le demandeur invoque des
moyens sérieux susceptibles de justifier la réformation
de la décision et lorsque l’exécution immédiate de celle-
ci risque de causer un préjudice grave et difficilement
réparable. La cour statue toutes affaires cessantes sur
la demande de suspension.]

trait ou la modification de la décision incriminée, pour
autant que cette lettre soit adressée avant l’expiration
du délai visé à l’alinéa 2.

§ 3. L’article 120, § 3, est applicable aux recours vi-
sés au § 1er.

§ 4. Le greffe de la cour d’appel de Bruxelles demande
à la CBFA, dans les 5 jours de l’inscription de la cause
au rôle, l’envoi du dossier de la procédure. La transmis-
sion est effectuée dans les 5 jours de la réception de la
demande.

§ 5. Sauf circonstances dûment motivées, la cour
d’appel de Bruxelles statue, sur les recours visés au §
1er, 1° à 3°, dans un délai de 60 jours à compter de
l’introduction de la demande.

§ 6. Les recours visés au § 1er, 4°, sont suspensifs de
la décision de la CBFA. Les recours visés aux § 1er, 1°,
2° et 3°, ne sont pas suspensifs de la décision de la
CBFA, sauf les exceptions prévues par ou en vertu de
la loi. Toutefois, la cour d’appel de Bruxelles, peut avant
dire droit, ordonner la suspension de l’exécution de la
décision de la CBFA lorsque le demandeur invoque des
moyens sérieux susceptibles de justifier la réformation
de la décision et lorsque l’exécution immédiate de celle-
ci risque de causer un préjudice grave et difficilement
réparable. La cour statue toutes affaires cessantes sur
la demande de suspension.]
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om de intrekking of de wijziging van de betwiste beslis-
sing wordt verzocht, voorzover die brief verzonden is
vóór het verstrijken van de termijn bedoeld in tweede
lid.

Het beroep als bedoeld in § 1, 6°, kan pas worden
ingesteld 15 dagen nadat de eiser de auditeur van
de CBFA tevergeefs heeft verzocht, met een aange-
tekend schrijven met ontvangstbewijs, om de be-
twiste beslissing in te trekken of te wijzigen. De ei-
ser is echter niet gehouden de indiening van zijn
beroep uit te stellen indien de auditeur van plan is
zijn beslissing uit te voeren niettegenstaande het
verzoek dat de eiser aan hem heeft gericht.

§ 3. Artikel 120, § 3, is van toepassing op het beroep
als bedoeld in § 1.

§ 4. De griffie van het hof van beroep te Brussel vraagt
aan de CBFA, binnen 5 dagen na de inschrijving van de
zaak op de rol, de toezending van het dossier met de
stukken. Binnen 5 dagen na de ontvangst van de vraag
moet het dossier worden toegezonden.

§ 5. Behoudens in behoorlijk gemotiveerde omstan-
digheden, beslist het hof van beroep te Brussel binnen
een termijn van 60 dagen na het indienen van de vraag
over het beroep als bedoeld in § 1, 1° tot 3°.

§ 6. Het beroep bedoeld in § 1, 4°, schorst de beslis-
sing van de CBFA op. Het beroep bedoeld in § 1, 1°,
2°, 3° en 6°, schorst de beslissing van de CBFA niet op,
tenzij daarop door of krachtens de wet in uitzonderin-
gen zijn voorzien. Het hof van beroep te Brussel kan
evenwel, alvorens recht te spreken, de opschorting be-
velen van de uitvoering van de beslissing van de CBFA
als de aanvrager ernstige middelen inroept die de her-
ziening van de beslissing kunnen rechtvaardigen en als
de onmiddellijke uitvoering ervan een ernstig en moei-
lijk te herstellen nadeel dreigt te berokkenen. Het Hof
doet onverwijld uitspraak over de vraag tot opschorting.]

om de intrekking of de wijziging van de betwiste beslis-
sing wordt verzocht, voorzover die brief verzonden is
vóór het verstrijken van de termijn bedoeld in tweede
lid.

§ 3. Artikel 120, § 3, is van toepassing op het beroep
als bedoeld in § 1.

§ 4. De griffie van het hof van beroep te Brussel vraagt
aan de CBFA, binnen 5 dagen na de inschrijving van de
zaak op de rol, de toezending van het dossier met de
stukken. Binnen 5 dagen na de ontvangst van de vraag
moet het dossier worden toegezonden.

§ 5. Behoudens in behoorlijk gemotiveerde omstan-
digheden, beslist het hof van beroep te Brussel binnen
een termijn van 60 dagen na het indienen van de vraag
over het beroep als bedoeld in § 1, 1° tot 3°.

§ 6. Het beroep bedoeld in § 1, 4°, schorst de beslis-
sing van de CBFA op. Het beroep bedoeld in § 1, 1°, 2°
en 3°, schorst de beslissing van de CBFA niet op, tenzij
daarop door of krachtens de wet in uitzonderingen zijn
voorzien. Het hof van beroep te Brussel kan evenwel,
alvorens recht te spreken, de opschorting bevelen van
de uitvoering van de beslissing van de CBFA als de
aanvrager ernstige middelen inroept die de herziening
van de beslissing kunnen rechtvaardigen en als de on-
middellijke uitvoering ervan een ernstig en moeilijk te
herstellen nadeel dreigt te berokkenen. Het Hof doet
onverwijld uitspraak over de vraag tot opschorting.]
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TEXTE ADAPTÉ AU PROJET

20 juillet 2004

Loi relative à certaines formes de gestion collec-
tive de portefeuilles d’investissement

Art. 150

L’agrément est subordonné à la communication à la
CBFA de l’identité des personnes physiques ou mora-
les qui, directement ou indirectement, détiennent dans
le capital de la société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif une participation, conférant ou non le
droit de vote, de 5 % au moins. La communication doit
comporter l’indication des quotités du capital et des droits
de vote détenus par ces personnes. Le calcul des
droits de vote s’établit conformément aux disposi-
tions de la loi du ... relative à la publicité des partici-
pations importantes, ainsi qu’a celles de ses arrê-
tés d’exécution.

L’agrément est refusé si la CBFA a des raisons de
considérer que les personnes physiques ou morales
visées à l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités né-
cessaires au regard du besoin de garantir une gestion
saine et prudente de la société de gestion d’organis-
mes de placement collectif.

Art. 159

§ 1er. Sans préjudice de l’article 150 de la présente
loi et de la loi du ...  relative à la publicité des partici-
pations importantes, toute personne physique ou
morale qui envisage d’acquérir des titres ou parts, re-
présentatifs ou non du capital, conférant ou non le droit
de vote, d’une société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif de droit belge en sorte qu’elle détien-
drait, directement ou indirectement, 5 % au moins du
capital ou des droits de vote, doit, au préalable, infor-
mer la CBFA de son projet d’acquisition ainsi que de la
quotité du capital et de celle des droits de vote corres-
pondant à sa participation. La même information doit
être donnée à la CBFA si une personne physique ou
morale envisage d’accroître la participation qu’elle dé-
tient en sorte que la quotité du capital ou des droits de
vote qu’elle détiendrait devrait atteindre ou dépasser les

TEXTE DE BASE

20 juillet 2004

Loi relative à certaines formes de gestion collec-
tive de portefeuilles d’investissement

Art. 150

L’agrément est subordonné à la communication à la
CBFA de l’identité des personnes physiques ou mora-
les qui, directement ou indirectement, détiennent dans
le capital de la société de gestion d’organismes de pla-
cement collectif une participation, conférant ou non le
droit de vote, de 5 % au moins. La communication doit
comporter l’indication des quotités du capital et des droits
de vote détenus par ces personnes. En cas de déten-
tion de concert ou conjointe de la participation par plu-
sieurs personnes, sont applicables les articles 2, § 2, et
3, deuxième phrase, de la loi du 2 mars 1989 relative à
la publicité des participations importantes dans les so-
ciétés cotées en bourse et réglementant les offres pu-
bliques d’acquisition, ainsi que les dispositions d’appli-
cation de ces articles prises en exécution de ladite loi.
L’article 2, § 1er, de la même loi est applicable.

L’agrément est refusé si la CBFA a des raisons de
considérer que les personnes physiques ou morales
visées à l’alinéa 1er ne présentent pas les qualités né-
cessaires au regard du besoin de garantir une gestion
saine et prudente de la société de gestion d’organis-
mes de placement collectif.

Art. 159

§ 1er. Sans préjudice de l’article 150 de la présente
loi et de la loi du 2 mars 1989 relative à la publicité des
participations importantes dans les sociétés cotées en
bourse et réglementant les offres publiques d’acquisi-
tion, toute personne physique ou morale qui envisage
d’acquérir des titres ou parts, représentatifs ou non du
capital, conférant ou non le droit de vote, d’une société
de gestion d’organismes de placement collectif de droit
belge en sorte qu’elle détiendrait, directement ou indi-
rectement, 5 % au moins du capital ou des droits de
vote, doit, au préalable, informer la CBFA de son projet
d’acquisition ainsi que de la quotité du capital et de celle
des droits de vote correspondant à sa participation. La
même information doit être donnée à la CBFA si une
personne physique ou morale envisage d’accroître la
participation qu’elle détient en sorte que la quotité du
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TEKST AANGEPAST AAN HET WETSONTWERP

20 juli 2004

Wet betreffende bepaalde vormen van collectief
beheer van beleggingsportefeuilles

Art. 150

Een vergunning wordt pas verleend nadat de CBFA
in kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke
of rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks,
een al dan niet stemrechtverlenende deelneming van
ten minste 5 % bezitten in het kapitaal van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging. De kennisgeving moet vermelden welke kapitaal-
fracties en hoeveel stemrechten deze personen bezitten.
De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de wet van ... op de openbaarmaking
van belangrijke deelnemingen, alsook conform de
bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de CBFA,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beheer van de beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, niet overtuigd is van de ge-
schiktheid van de in het eerste lid bedoelde natuurlijke
of rechtspersonen.

Art. 159

§ 1. Onverminderd artikel 150 van deze wet en de
wet van ... op de openbaarmaking van belangrijke
deelnemingen, moet iedere natuurlijke of rechtsper-
soon, die al dan niet stemrechtverlenende aandelen die
al dan niet het kapitaal vertegenwoordigen van een
beheervennootschap van instellingen voor collectieve
belegging naar Belgisch recht, wenst te verwerven, zo-
danig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks ten minste
5 % van het kapitaal of van de stemrechten zou bezit-
ten, de CBFA vooraf kennis geven van zijn voornemen
alsook van de kapitaalfractie en het aantal stemrechten
die zijn deelneming vertegenwoordigen. Een dergelijke
kennisgeving aan de CBFA is ook vereist wanneer een
natuurlijke of rechtspersoon voornemens is zijn deelne-
ming zodanig te vergroten dat de kapitaalfractie of de
stemrechten in zijn bezit de drempel zouden bereiken

OORSPRONKELIJKE TEKST

20 juli 2004

Wet betreffende bepaalde vormen van collectief
beheer van beleggingsportefeuilles

Art. 150

Een vergunning wordt pas verleend nadat de CBFA
in kennis is gesteld van de identiteit van de natuurlijke
of rechtspersonen die, rechtstreeks of onrechtstreeks,
een al dan niet stemrechtverlenende deelneming van
ten minste 5 % bezitten in het kapitaal van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging. De kennisgeving moet vermelden welke kapitaal-
fracties en hoeveel stemrechten deze personen bezitten.
Wanneer verschillende personen de deelneming geza-
menlijk of in onderling overleg bezitten, zijn de artikelen
2, § 2 en 3, tweede zin, van de wet van 2 maart 1989 op
de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in
ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overname-
aanbiedingen van toepassing, alsook de maatregelen
die met toepassing van deze artikelen krachtens ge-
noemde wet zijn genomen. Artikel 2, § 1, van dezelfde
wet is van toepassing.

De vergunning wordt geweigerd wanneer de CBFA,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beheer van de beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, niet overtuigd is van de ge-
schiktheid van de in het eerste lid bedoelde natuurlijke
of rechtspersonen.

Art. 159

§ 1. Onverminderd artikel 150 van deze wet en de
wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van be-
langrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen, moet iedere natuurlijke of
rechtspersoon, die al dan niet stemrechtverlenende
aandelen die al dan niet het kapitaal vertegenwoordi-
gen van een beheervennootschap van instellingen voor
collectieve belegging naar Belgisch recht, wenst te ver-
werven, zodanig dat hij rechtstreeks of onrechtstreeks
ten minste 5 % van het kapitaal of van de stemrechten
zou bezitten, de CBFA vooraf kennis geven van zijn
voornemen alsook van de kapitaalfractie en het aantal
stemrechten die zijn deelneming vertegenwoordigen.
Een dergelijke kennisgeving aan de CBFA is ook ver-
eist wanneer een natuurlijke of rechtspersoon voorne-
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seuils de 10 %, 15 %, 20 % et ainsi de suite par tranche
de 5 %.

Le calcul des droits de vote s’établit conformé-
ment aux dispositions de la loi précitée du ..., ainsi
qu’a celles de ses arrêtés d’exécution.

§ 2.  Si l’acquéreur est une société de gestion d’orga-
nismes de placement collectif, une entreprise d’inves-
tissement, une entreprise d’assurances ou un établis-
sement de crédit agréé dans un autre Etat membre de
l’Espace économique européen, ou une entreprise mère
d’une telle société de gestion d’organismes de place-
ment collectif, d’une telle entreprise d’investissement,
une entreprise d’assurances ou d’un tel établissement
de crédit ou encore une personne physique ou morale
qui contrôle une telle société de gestion d’organismes
de placement collectif, une telle entreprise d’investisse-
ment, une entreprise d’assurances ou un tel établisse-
ment de crédit, et si, à la suite de l’acquisition, la so-
ciété de gestion d’organismes de placement collectif
dans laquelle l’acquéreur envisage d’acquérir une par-
ticipation deviendrait la filiale ou passerait sous le con-
trôle de cette société, de cette entreprise ou de cet éta-
blissement, de cette entreprise mère ou de cette
personne physique ou morale, la CBFA procède, sur
l’identité de l’acquéreur, à la consultation de l’autorité
de contrôle déterminée conformément à l’article 142.

§ 3. La CBFA peut, dans un délai de trois mois à da-
ter de la réception de l’information prescrite par le § 1er,
alinéa 1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si
elle a des raisons de considérer que la personne physi-
que ou morale qui l’a informée ne présente pas les qua-
lités nécessaires au regard du besoin de garantir une
gestion saine et prudente de la société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif. A défaut d’opposition,
elle peut prescrire le délai dans lequel l’acquisition doit
avoir lieu.

§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans une société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif d’une quotité égale ou
supérieure à 5 % du capital ou conférant 5 % au moins
des droits de vote et qui envisage d’aliéner, directement
ou indirectement, tout ou partie de ces droits en sorte
que sa participation franchisse les seuils visés au § 1er,
alinéa 1er, doit, un mois au moins avant cette aliéna-
tion, communiquer à la CBFA la quotité du capital ainsi
que celle des droits de vote sur lesquelles porte l’alié-

capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait devrait
atteindre ou dépasser les seuils de 10 %, 15 %, 20 % et
ainsi de suite par tranche de 5 %.

Les articles 1er, § 3, § 4, alinéa 2, et 2 de la loi du 2
mars 1989 relative à la publicité des participations im-
portantes dans les sociétés cotées en bourse et régle-
mentant les offres publiques d’acquisition, ainsi que leurs
arrêtés d’exécution, sont d’application.

§ 2.  Si l’acquéreur est une société de gestion d’orga-
nismes de placement collectif, une entreprise d’inves-
tissement, une entreprise d’assurances ou un établis-
sement de crédit agréé dans un autre Etat membre de
l’Espace économique européen, ou une entreprise mère
d’une telle société de gestion d’organismes de place-
ment collectif, d’une telle entreprise d’investissement,
une entreprise d’assurances ou d’un tel établissement
de crédit ou encore une personne physique ou morale
qui contrôle une telle société de gestion d’organismes
de placement collectif, une telle entreprise d’investisse-
ment, une entreprise d’assurances ou un tel établisse-
ment de crédit, et si, à la suite de l’acquisition, la so-
ciété de gestion d’organismes de placement collectif
dans laquelle l’acquéreur envisage d’acquérir une par-
ticipation deviendrait la filiale ou passerait sous le con-
trôle de cette société, de cette entreprise ou de cet éta-
blissement, de cette entreprise mère ou de cette
personne physique ou morale, la CBFA procède, sur
l’identité de l’acquéreur, à la consultation de l’autorité
de contrôle déterminée conformément à l’article 142.

§ 3. La CBFA peut, dans un délai de trois mois à da-
ter de la réception de l’information prescrite par le § 1er,
alinéa 1er, s’opposer à la réalisation de l’acquisition si
elle a des raisons de considérer que la personne physi-
que ou morale qui l’a informée ne présente pas les qua-
lités nécessaires au regard du besoin de garantir une
gestion saine et prudente de la société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif. A défaut d’opposition,
elle peut prescrire le délai dans lequel l’acquisition doit
avoir lieu.

§ 4. Toute personne physique ou morale qui détient
des droits d’associés dans une société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif d’une quotité égale ou
supérieure à 5 % du capital ou conférant 5 % au moins
des droits de vote et qui envisage d’aliéner, directement
ou indirectement, tout ou partie de ces droits en sorte
que sa participation franchisse les seuils visés au § 1er,
alinéa 1er, doit, un mois au moins avant cette aliéna-
tion, communiquer à la CBFA la quotité du capital ainsi
que celle des droits de vote sur lesquelles porte l’alié-
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of overschrijden van 10 %, 15 %, 20 % en vervolgens
per schijf van 5 %.

De stemrechten worden berekend conform de be-
palingen van de voornoemde wet van ..., alsook con-
form de bepalingen van haar uitvoeringsbesluiten.

§ 2. Indien de verwerver een beheervennootschap
van instellingen voor collectieve belegging, een
beleggingsonderneming, een verzekeringsonderneming
of een kredietinstelling is waaraan in een andere lid-
staat van de Europese Economische Ruimte een ver-
gunning is verleend, of een moederonderneming van
zo een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging, een beleggingsonderneming of een
kredietinstelling dan wel een natuurlijke of rechtsper-
soon die zo een beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, een beleggingsonderneming,
een verzekeringsonderneming of een kredietinstelling
controleert, en indien de beheervennootschap van in-
stellingen voor collectieve belegging waarin de verwerver
een deelneming wil verkrijgen daardoor een dochter-
onderneming wordt of onder de controle komt van deze
beheervennootschap, deze beleggingsonderneming of
deze kredietinstelling, deze moederonderneming of deze
natuurlijke of rechtspersoon, zal de CBFA de overeen-
komstig artikel 142 bepaalde toezichthoudende autori-
teiten raadplegen omtrent de identiteit van de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van ontvangst van de bij § 1, eer-
ste lid, voorgeschreven kennisgeving, kan de CBFA zich
verzetten tegen de voorgenomen verwerving, indien zij,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beheer van de beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, niet overtuigd is van de ge-
schiktheid van de natuurlijke of rechtspersoon die de
kennisgeving heeft verricht. Indien er geen bezwaar is,
kan zij een termijn vaststellen voor de uitvoering van de
voorgenomen verwerving.

§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging bezit voor een kapitaalfractie van 5
% of meer of die ten minste 5 % van de stemrechten
verlenen en die voornemens is deze aandelen geheel
of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrechtstreeks, te ver-
vreemden, waardoor zijn deelneming onder de in § 1,
eerste lid, bedoelde drempels zou dalen, moet ten min-
ste één maand vóór deze vervreemding aan de CBFA
meedelen welke kapitaalfractie en hoeveel stemrech-

mens is zijn deelneming zodanig te vergroten dat de
kapitaalfractie of de stemrechten in zijn bezit de drem-
pel zouden bereiken of overschrijden van 10 %, 15 %,
20 % en vervolgens per schijf van 5 %.

De artikelen 1, § 3, § 4, tweede lid, en 2 van de wet
van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belang-
rijke deelnemingen in ter beurze genoteerde vennoot-
schappen en tot reglementering van de openbare
overnameaanbiedingen en hun uitvoeringsbesluiten zijn
van toepassing.

§ 2. Indien de verwerver een beheervennootschap
van instellingen voor collectieve belegging, een
beleggingsonderneming, een verzekeringsonderneming
of een kredietinstelling is waaraan in een andere lid-
staat van de Europese Economische Ruimte een ver-
gunning is verleend, of een moederonderneming van
zo een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging, een beleggingsonderneming of een
kredietinstelling dan wel een natuurlijke of rechtsper-
soon die zo een beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, een beleggingsonderneming,
een verzekeringsonderneming of een kredietinstelling
controleert, en indien de beheervennootschap van in-
stellingen voor collectieve belegging waarin de verwerver
een deelneming wil verkrijgen daardoor een dochter-
onderneming wordt of onder de controle komt van deze
beheervennootschap, deze beleggingsonderneming of
deze kredietinstelling, deze moederonderneming of deze
natuurlijke of rechtspersoon, zal de CBFA de overeen-
komstig artikel 142 bepaalde toezichthoudende autori-
teiten raadplegen omtrent de identiteit van de verwerver.

§ 3. Binnen een termijn van drie maanden, te reke-
nen vanaf de datum van ontvangst van de bij § 1, eer-
ste lid, voorgeschreven kennisgeving, kan de CBFA zich
verzetten tegen de voorgenomen verwerving, indien zij,
gelet op de noodzaak van een gezond en voorzichtig
beheer van de beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging, niet overtuigd is van de ge-
schiktheid van de natuurlijke of rechtspersoon die de
kennisgeving heeft verricht. Indien er geen bezwaar is,
kan zij een termijn vaststellen voor de uitvoering van de
voorgenomen verwerving.

§ 4. Iedere natuurlijke of rechtspersoon die aandelen
in een beheervennootschap van instellingen voor col-
lectieve belegging bezit voor een kapitaalfractie van 5
% of meer of die ten minste 5 % van de stemrechten
verlenen en die voornemens is deze aandelen geheel
of gedeeltelijk, rechtstreeks of onrechtstreeks, te ver-
vreemden, waardoor zijn deelneming onder de in § 1,
eerste lid, bedoelde drempels zou dalen, moet ten min-
ste één maand vóór deze vervreemding aan de CBFA
meedelen welke kapitaalfractie en hoeveel stemrech-
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nation ainsi que celles qu’elle possédera après cette
dernière; elle informe la CBFA de l’identité du ou des
acquéreur(s) lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information
prescrite par le § 1er ou en cas de cession d’une
participation qui n’a pas fait l’objet de l’information
prescrite par le § 4, le président du tribunal de com-
merce dans le ressort duquel la société a son siège,
statuant comme en référé, peut enjoindre à une per-
sonne qui aurait dû donner ces informations d’y
procéder, sous peine d’astreinte, dans le délai et
selon les modalités qu’il fixe. Dans les mêmes cas,
ou en cas d’accroissement d’une participation en
dépit de l’opposition de la CBFA prévue au § 3, il
peut, de même, prendre les mesures prévues à l’ar-
ticle 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des sociétés, ainsi
que prononcer l’annulation de tout ou partie des
délibérations d’assemblée générale tenue dans les
cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
CBFA. L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’ap-
plication.

§ 6.  La société de gestion d’organismes de place-
ment collectif communique à la CBFA, dès qu’elle en a
connaissance, les acquisitions ou aliénations de ses ti-
tres ou parts qui font franchir vers le haut ou vers le bas
l’un des seuils visés au § 1er, alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, elle communique à la
CBFA, une fois par an au moins, l’identité des action-
naires ou associés qui possèdent, directement ou indi-
rectement, des droits d’associés représentant 5 % au
moins du capital ou conférant 5 % au moins des droits
de vote ainsi que la quotité du capital et celle des droits
de vote ainsi détenus.

§ 7. Lorsque la CBFA a des raisons de considérer
que l’influence exercée par les personnes physiques ou
morales détenant, directement ou indirectement, des
droits d’associés dans le capital d’une société de ges-
tion d’organismes de placement collectif atteignant 5 %
au moins du capital ou 5  % des droits de vote, est de
nature à compromettre la gestion saine et prudente de
la société de gestion d’organismes de placement col-
lectif, et sans préjudice des autres mesures prévues par
la présente loi, la CBFA peut :

nation ainsi que celles qu’elle possédera après cette
dernière; elle informe la CBFA de l’identité du ou des
acquéreur(s) lorsqu’elle la connaît.

§ 5. En cas d’abstention de donner l’information pres-
crite par le § 1er, ou en cas d’acquisition ou d’accrois-
sement d’une participation en dépit de l’opposition de la
CBFA prévue au § 3 ou en cas de cession d’une partici-
pation qui n’a pas fait l’objet de l’information prescrite
par le § 4, le président du tribunal de commerce dans le
ressort duquel la société a son siège, statuant comme
en référé, peut prendre les mesures prévues à l’article
8, alinéa 1er, de la loi du 2 mars 1989 précitée et à
l’article 516, § 1er, 1° et 2°, du Code des sociétés. Il
peut, de même, prononcer l’annulation de tout ou partie
des délibérations d’assemblée générale tenue dans les
cas visés ci-dessus.

La procédure est engagée par citation émanant de la
CBFA. L’article 516, § 3, du Code des sociétés est d’ap-
plication.

§ 6.  La société de gestion d’organismes de place-
ment collectif communique à la CBFA, dès qu’elle en a
connaissance, les acquisitions ou aliénations de ses ti-
tres ou parts qui font franchir vers le haut ou vers le bas
l’un des seuils visés au § 1er, alinéa 1er.

Dans les mêmes conditions, elle communique à la
CBFA, une fois par an au moins, l’identité des action-
naires ou associés qui possèdent, directement ou indi-
rectement, des droits d’associés représentant 5 % au
moins du capital ou conférant 5 % au moins des droits
de vote ainsi que la quotité du capital et celle des droits
de vote ainsi détenus.

§ 7. Lorsque la CBFA a des raisons de considérer
que l’influence exercée par les personnes physiques ou
morales détenant, directement ou indirectement, des
droits d’associés dans le capital d’une société de ges-
tion d’organismes de placement collectif atteignant 5 %
au moins du capital ou 5  % des droits de vote, est de
nature à compromettre la gestion saine et prudente de
la société de gestion d’organismes de placement col-
lectif, et sans préjudice des autres mesures prévues par
la présente loi, la CBFA peut :



3032963/001DOC 51

C H A M B R E   5e  S E S S I O N  D E  L A  5 1e  L É G I S L A T U R EK A M E R    5e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D E 2006 2007

ten enerzijds bij deze vervreemding betrokken zijn en
anderzijds na afloop hiervan nog in zijn bezit zullen zijn;
voor zover de identiteit van de verwerver(s) bekend is,
deelt hij die mee aan de CBFA.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisge-
ving niet wordt verricht of indien een deelneming
wordt overgedragen waarvoor de bij § 4 vereiste
kennisgeving niet is verricht, kan de voorzitter van
de rechtbank van koophandel van het rechtsgebied
waar de vennootschap haar zetel heeft, uitspraak
doende als in kort geding, een persoon die de be-
trokken kennisgevingen had moeten verrichten,
gelasten daartoe over te gaan, op straffe van een
dwangsom, binnen de termijn en op de wijze die hij
bepaalt. In dezelfde gevallen of indien, ondanks het
verzet van de CBFA als bedoeld in § 3, een deelne-
ming wordt verworven of vergroot, kan hij tevens
de maatregelen nemen als bedoeld in artikel 516, §
1, 1° en 2°, van het Wetboek van vennootschappen,
en alle of een deel van de beslissingen van een al-
gemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
CBFA. Artikel 516, § 3, van het Wetboek van vennoot-
schappen is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis heeft, stelt de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging de CBFA in kennis van de verwervingen of ver-
vreemdingen van haar aandelen die een stijging boven
of daling onder één van de drempels als bedoeld in § 1,
eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens deelt zij de CBFA ten minste eens per jaar de
identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten die
rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die ten
minste 5 % van het kapitaal vertegenwoordigen of ten
minste 5 % van de stemrechten verlenen alsook welke
kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus bezit-
ten.

§ 7. Wanneer de CBFA grond heeft om aan te nemen
dat de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die
rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het
kapitaal van een beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging die ten minste 5 % van het
kapitaal of 5 % van de stemrechten vertegenwoordigen,
een gezond en voorzichtig beheer van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging zou kunnen belemmeren, kan de CBFA onvermin-
derd de andere bij deze wet bepaalde maatregelen :

ten enerzijds bij deze vervreemding betrokken zijn en
anderzijds na afloop hiervan nog in zijn bezit zullen zijn;
voor zover de identiteit van de verwerver(s) bekend is,
deelt hij die mee aan de CBFA.

§ 5. Indien de bij § 1 voorgeschreven kennisgeving
niet wordt verricht of indien, ondanks het verzet van de
CBFA bedoeld in § 3, een deelneming wordt verworven
of vergroot, of indien een deelneming wordt overgedra-
gen waarvoor de bij § 4 vereiste kennisgeving niet is
verricht, kan de voorzitter van de rechtbank van koop-
handel van het rechtsgebied waar de vennootschap haar
zetel heeft, uitspraak doende zoals in kort geding, de in
artikel 8, eerste lid, van voornoemde wet van 2 maart
1989 en in artikel 516, § 1, 1° en 2°, van het Wetboek
van vennootschappen bedoelde maatregelen nemen.
Hij kan tevens alle of een deel van de beslissingen van
een algemene vergadering nietig verklaren die in voor-
noemde gevallen zou zijn gehouden.

De procedure wordt ingeleid bij dagvaarding door de
CBFA. Artikel 516, § 3, van het Wetboek van vennoot-
schappen is van toepassing.

§ 6. Zodra zij daarvan kennis heeft, stelt de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging de CBFA in kennis van de verwervingen of ver-
vreemdingen van haar aandelen die een stijging boven
of daling onder één van de drempels als bedoeld in § 1,
eerste lid, tot gevolg hebben.

Tevens deelt zij de CBFA ten minste eens per jaar de
identiteit mee van de aandeelhouders of vennoten die
rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten die ten
minste 5 % van het kapitaal vertegenwoordigen of ten
minste 5 % van de stemrechten verlenen alsook welke
kapitaalfractie en hoeveel stemrechten zij aldus bezit-
ten.

§ 7. Wanneer de CBFA grond heeft om aan te nemen
dat de invloed van natuurlijke of rechtspersonen die
rechtstreeks of onrechtstreeks aandelen bezitten in het
kapitaal van een beheervennootschap van instellingen
voor collectieve belegging die ten minste 5 % van het
kapitaal of 5 % van de stemrechten vertegenwoordigen,
een gezond en voorzichtig beheer van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging zou kunnen belemmeren, kan de CBFA onvermin-
derd de andere bij deze wet bepaalde maatregelen :
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1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la CBFA
peut rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de cé-
der, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associés qu’el-
les détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la CBFA peut or-
donner le séquestre des droits d’associés auprès de
telle institution ou personne qu’elle détermine. Celui-ci
en donne connaissance à la société qui modifie en con-
séquence le registre des parts d’associés nominatives
et qui, même sans présentation des parts au porteur,
n’accepte l’exercice des droits qui y sont attachés que
par le seul séquestre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une
gestion saine et prudente de la société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif et dans celui du déten-
teur des droits d’associés ayant fait l’objet du séques-
tre. Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés. Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité. Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus. La rémunération du séquestre est
fixée par la CBFA et est à charge du détenteur précité.
Le séquestre peut imputer cette rémunération sur les
sommes qui lui sont versées comme séquestre ou par
le détenteur précité aux fins ou comme conséquence
des opérations visées ci-dessus.

Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension
de leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er,
1°, le tribunal de commerce dans le ressort duquel la
société a son siège peut, sur requête de la CBFA, pro-
noncer la nullité de tout ou partie des délibérations de

1° suspendre l’exercice des droits de vote attachés
aux actions ou parts détenues par les actionnaires ou
associés en question; elle peut, à la demande de tout
intéressé, accorder la levée des mesures ordonnées par
elle; sa décision est notifiée de la manière la plus ap-
propriée aux actionnaires ou associés en cause; sa
décision est exécutoire dès qu’elle a été notifiée; la CBFA
peut rendre sa décision publique;

2° donner injonction aux personnes précitées de cé-
der, dans le délai qu’elle fixe, les droits d’associés qu’el-
les détiennent.

A défaut de cession dans le délai, la CBFA peut or-
donner le séquestre des droits d’associés auprès de
telle institution ou personne qu’elle détermine. Celui-ci
en donne connaissance à la société qui modifie en con-
séquence le registre des parts d’associés nominatives
et qui, même sans présentation des parts au porteur,
n’accepte l’exercice des droits qui y sont attachés que
par le seul séquestre. Celui-ci agit dans l’intérêt d’une
gestion saine et prudente de la société de gestion d’or-
ganismes de placement collectif et dans celui du déten-
teur des droits d’associés ayant fait l’objet du séques-
tre. Il exerce tous les droits attachés aux parts
d’associés. Les sommes encaissées par lui au titre de
dividende ou à un autre titre sont remises par lui au
détenteur précité. La souscription à des augmentations
de capital ou à d’autres titres conférant ou non le droit
de vote, l’option en matière de dividende payable en
titres de la société, la réponse à des offres publiques
d’acquisition ou d’échange et la libération de titres non
entièrement libérés sont subordonnés à l’accord du dé-
tenteur précité. Les droits d’associés acquis en vertu
de ces opérations font, de plein droit, l’objet du séques-
tre prévu ci-dessus. La rémunération du séquestre est
fixée par la CBFA et est à charge du détenteur précité.
Le séquestre peut imputer cette rémunération sur les
sommes qui lui sont versées comme séquestre ou par
le détenteur précité aux fins ou comme conséquence
des opérations visées ci-dessus.

Lorsque des droits de vote ont été exercés par le
détenteur originaire ou par une personne, autre que le
séquestre, agissant pour le compte de ce détenteur
après l’échéance du délai fixé conformément à l’alinéa
1er, 2°, première phrase, nonobstant une suspension
de leur exercice prononcée conformément à l’alinéa 1er,
1°, le tribunal de commerce dans le ressort duquel la
société a son siège peut, sur requête de la CBFA, pro-
noncer la nullité de tout ou partie des délibérations de
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1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten. Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven. Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten. De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht. De CBFA
kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de CBFA bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt. Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester. Het sekwester handelt in het belang van een
gezond en voorzichtig beheer van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging en in het belang van de houder van de
gesekwestreerde aandelen. Het oefent alle rechten uit
die aan de aandelen zijn verbonden. De bedragen die
het sekwester als dividend of anderszins int, worden
aan voornoemde houder overgemaakt. Om in te schrij-
ven op kapitaalverhogingen of op andere al dan niet
stemrechtverlenende effecten, om te kiezen voor
dividenduitkering in aandelen van de vennootschap, om
in te gaan op openbare overname- of ruilaanbiedingen
en om nog niet volgestorte aandelen vol te storten, is
de instemming van voornoemde houder vereist. De aan-
delen die zijn verworven in het kader van dergelijke ver-
richtingen, worden van rechtswege toegevoegd aan
voornoemd sekwester. De vergoeding van het sekwester
wordt vastgesteld door de CBFA en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-
uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de CBFA, alle of een deel van de beslis-

1° de uitoefening schorsen van de aan de aandelen
verbonden stemrechten in bezit van de betrokken aan-
deelhouders of vennoten. Op verzoek van elke belang-
hebbende kan zij toestaan dat de door haar bevolen
maatregelen worden opgeheven. Haar beslissing wordt
op de meest geschikte wijze ter kennis gebracht van de
betrokken aandeelhouders of vennoten. De beslissing
is uitvoerbaar zodra zij ter kennis is gebracht. De CBFA
kan haar beslissing openbaar maken;

2° voornoemde personen aanmanen om, binnen de
termijn die zij bepaalt, aandelen in hun bezit over te dra-
gen.

Als zij binnen deze termijn niet worden overgedra-
gen, kan de CBFA bevelen de aandelen te sekwestreren
bij de instelling of de persoon die zij bepaalt. Het
sekwester brengt dit ter kennis van de vennootschap
die het register van de aandelen op naam dienovereen-
komstig wijzigt en, zelfs al worden de aandelen aan toon-
der niet aangeboden, de uitoefening van de hieraan
verbonden rechten enkel aanvaardt vanwege het
sekwester. Het sekwester handelt in het belang van een
gezond en voorzichtig beheer van de beheer-
vennootschap van instellingen voor collectieve beleg-
ging en in het belang van de houder van de
gesekwestreerde aandelen. Het oefent alle rechten uit
die aan de aandelen zijn verbonden. De bedragen die
het sekwester als dividend of anderszins int, worden
aan voornoemde houder overgemaakt. Om in te schrij-
ven op kapitaalverhogingen of op andere al dan niet
stemrechtverlenende effecten, om te kiezen voor
dividenduitkering in aandelen van de vennootschap, om
in te gaan op openbare overname- of ruilaanbiedingen
en om nog niet volgestorte aandelen vol te storten, is
de instemming van voornoemde houder vereist. De aan-
delen die zijn verworven in het kader van dergelijke ver-
richtingen, worden van rechtswege toegevoegd aan
voornoemd sekwester. De vergoeding van het sekwester
wordt vastgesteld door de CBFA en betaald door voor-
noemde houder. Het sekwester kan deze vergoeding
aftrekken van de bedragen die hem worden gestort als
sekwester dan wel door voornoemde houder in het voor-
uitzicht of na uitvoering van de hierboven bedoelde ver-
richtingen.

Wanneer, niettegenstaande een schorsing van hun
uitoefening overeenkomstig het eerste lid, 1°, stemrech-
ten werden uitgeoefend door de oorspronkelijke houder
of door iemand anders dan het sekwester, die optreedt
voor rekening van deze houder, na afloop van de ter-
mijn die is vastgesteld overeenkomstig het eerste lid,
2°, eerste zin, kan de rechtbank van koophandel van
het rechtsgebied waar de vennootschap haar zetel heeft,
op verzoek van de CBFA, alle of een deel van de beslis-
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l’assemblée générale si, sans les droits de vote illéga-
lement exercés, les quorums de présence ou de majo-
rité requis par lesdites délibérations n’auraient pas été
réunis.

l’assemblée générale si, sans les droits de vote illéga-
lement exercés, les quorums de présence ou de majo-
rité requis par lesdites délibérations n’auraient pas été
réunis.
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singen van de algemene vergadering nietig verklaren
wanneer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrech-
ten, het aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat
voor genoemde beslissingen vereist is, niet zou zijn
bereikt.

singen van de algemene vergadering nietig verklaren
wanneer, buiten de onwettig uitgeoefende stemrechten,
het aanwezigheids- of meerderheidsquorum dat voor
genoemde beslissingen vereist is, niet zou zijn bereikt.
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