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Chambre
des Représentants

SESSION 1979-1980

5 DÉCEMBRE 1979

PROJET DE tot
modifiant les lois

sur les sociétés commerciales
coordonnées le 30 novembre 1935

EXPOSE DES MOTIFS

MESDAMES, MESSIEURS,

Le projet de loi que le Gouvernement a l'honneur de sou-
mettre à votre délibération, a pour objet l'adaptation des
lois coordonnées sur les sociétés commerciales aux disposi-
tions de la deuxième directive du Conseil des Communautés
européennes « tendant à coordonner pour les rendre équiva-
lentes, les garanties qui sont exigées dans les Etats membres,
des sociétés au sens de l'article 58, deuxième alinéa du traité,
en vue de la protection des intérêts, tant des associés que
des tiers, en ce qui concerne la constitution de la société
anonyme ainsi que le maintien et les modifications de son
capital ».

Cette directive qui date du 13 décembre 1976 a été notifiée
au Gouvernement belge le 16 décembre 1976 et a été publiée
au Journal officiel des' Communautés européennes le 31 jan-
vier 1977. .

Le Gouvernement a estimé opportun d'adapter notre légis-
lation à la deuxième directive par le dépôt d'un projet de
loi modifiant les lois coordonnées actuelles sur les sociétés
commerciales et non par des modifications apportées au
projet de réforme de l'ensemble du droit des sociétés
commerciales.

S'il eût été techniquement souhaitable que l'adaptation de
notre législation à la deuxième directive puisse se réaliser
dans le cadre de la réforme générale de la législation sur les
sociétés commerciales, l'ampleur même de cette réforme et
le temps qui sera nécessaire pour son aboutissement ont
conduit le Gouvernement à déposer sans attendre un pro-
jet modifiant la législation actuelle. La directive impose en
effet aux Etats membres de mettre leur législation en con-
formité avec ses dispositoins dans un délai de deux ans à
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WETSONTWERP
tot wijziging van de wetten

op de handelsvennootschappen,
gecoördineerd op 30 november 1935

MEMORIE VAN TOELICHTING

DAMES EN HEREN,

Het ontwerp van wet dat de Regering U ter goedkeuring
voorlegr heeft tot doel de gecoördineerde wetten op de
handelsvennootschappen aan te passen aan de tweede richt-
lijn van de Raad van de Europese Gemeenschappen « strek-
kende tot het coördineren van de waarborgen welke in de
Lid-Staten worden verlangd van de vennootschappen in de
zin van artikel 58, tweede alinea, van het Verdrag, am
de belangen te beschermen zowel van de deelnemers in
deze vennootschappen als van derden met betrekking tot de
oprichting van de naamloze vennootschap, alsook de instand-
houding en wijziging van haar kapitaal, zulks ten einde die
waarborgen gelijkwaardig te maken ».

Die richtlijn dagtekenr van 13 december 1976; op
16 december 1976 werd er kennis van gegeven aan de Bel-
gische Regering en op 31 januari 1977 werd zij in het Publi-
katieblad van de Europese Gemeenschappen bekendgemaakt.

De Regering heeft het wenselijk geacht de huidige wet-
geving aan de genoemde richtlijn aan te passen en daartoe
een ontwerp van wet tot wijziging van de gecoördineerde
wetten op de handelsvennootschappen in te dienen, veeleer
dan wijzigingen aan te brengen in het ontwerp tot hervorming
van het vennootschapsrecht in zijn geheel.

Technisch was het verkieslijk geweest dat die aanpassing
kon geschieden naar aanleiding van de algemene hervorming,
maar wegens de omvang ervan en de tijd die de behandeling
zal vergen, heeft de Regering het wenselijk geacht zonder
verder uitstel het onderhavig wetsontwerp tot wijziging van
de bestaande wergeving in te dienen. Immers, volgens de
richtlijn zijn de Lid-Staten verplicht binnen twee jaar na
kennisgeving ervan hun wetgeving met haar bepalingen in
overeenstemming te brengen. Bij de bespreking van het her-

H. - 170.



3SS (1~7'J·19SIl) -~- N. I

compter lk sa norificariou. Llo' t;IHIVl't'l1l·I1H:n.t veillera toute
fois, en vue des discussious du projet dl' rclunnc au Parle-
ment, " déposer dcs amendements l'aduptunt ., la deuxième
directive.

Le texte Je la directive est joint en annexe au présent pro-
[et de même que l'avis du Conseil d'Etat rendu le 29 janvier
1979 et auquel le présent projet a été adapté. Les points sur
lesquels le Gouvernement n'a pas estimé pouvoir slli~re
l'avis du Conseil d'Etat font l'objet d'un commentarre
approprié SOllS la rubrique des dispositions concernées dans
le présent exposé des motifs.

Ce dernier suit les articles des lois coordonnées sur les
sociétés commerciales pour apporter à chacun de ceux qui
exigent une adaptation, soit les modifications, soit les com-
pléments nécessaires sous forme d'articles nouveaux à insérer.
Il adopte, dans certains cas, les textes mêmes du projet de
réforme de l'ensemble du droit des sociétés qui ont déjà fait
l'objet d'une étude approfondie antérieure SOllSl'égide de la
Commission de réforme.

Le Gouvernement n'estime pas opportun, comme le pro-
pose le Conseil d'Etat dans son avis, d'annexer au présent
projet les extraits du texte et de l'exposé des motifs du pro-
jet de loi de réforme du droit des sociétés. En effet, d'une
part le projet de réforme doit être incessamment déposé sur
le bureau des Chambres, d'autre part lorsque des textes ont
été repris de ce projet de réforme, ils sont accompagnés de
commentaires qui, de l'avis du Gouvernement, en explici-
tent suffisamment la portée.

PREMIERE PAR TIE

Analyse des dispositions de la directive

1. Champ d'application (art. l"" de la directive).

La directive entend coordonner les dispositions nationa-
les relatives aux seules sociétés anonymes. Le préambule de
la directive s'en explique par le fait que l'activité de ce type
de société est «prédominante dans l'économie des Etats
membres et s'étend souvent au-delà des limites de leur terri-
toire national ".

Il a été toutefois jugé utile dans le projet d'étendre l'appli-
cation de certaines dispositions aux S.P.R.L., telles que l'in-
terdiction de distribution de dividendes en cas d'actif net
insuffisant ou la possibilité de distribution d'acomptes sur
dividendes.

Par ailleurs, en vertu de l'article 107 des luis coordonnées,
le régime nouveau des sociétés anonymes s'appliquera égaIe-
ment aux sociétés en commandite par actions.

La directive permet aux Etats membres de ne pas l'appli-
quer aux sociétés d'investissement à capital variable et aux
coopératives constituées sous forme de société anonyme. La
première exception est prévue pour permettre à ces sociétés
de réaliser leur objet social - investir en valeurs mobilières
- sans être soumises aux prescriptions de la directive qui
portent sur l'exigence d'une certaine stabilité du capital et
s~r les conditions sévères qui régissent l'achat par une socié-
te de ses propres actions. Ces sociétés d'investissement à
capital variable correspondent en droit belge aux fonds com-
muns de placement. Cependant, les fonds communs de pla-
cement, n'ayant pas la forme sociétaire, ne sont pas visés par
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vormiugsoutwcrp in het Pnrlcmcn: 1.;11 dl' Rl'gl'I'ing zorg
drageu V\lOI' de uodigc .uucndcmcnten om d<ll' ontwerp met
de twccdc richthjn te harmuniscren,

Dl: tcksr van Je richtlijn gaat hierbii evenals hct advies
van de Raad van Sture van 29 januuri 1979, waaraan dit
ontwerp is aangepast. De punren waarop de Rcgering hcr
advies van de Raad van Srate niet hecft kunnen volgen wor-
den nader bcsproken in de cornmcntaar op de hetrokken
bepalingcn in de mernorie van roelichring.

Het onrwerp wijzigt achtereenvolgens de artikelen van de
gecoördineerde wetten op de handelsvennootschappen die
een aanpassing behoeven, terwijl de aanvullingen worden
aangebracht in de vorrn van in te voegen nieuwe artikelen.'
In bepaalde gevallen wordt de tekst overgenomen uit hel
ontwerp tot hervorming van het vennootschapsrecht. Dit
laatste ontwerp is reeds grondig onderzochr door de Hervor-
mingscommissie.

De Regering acht her nier wenselijk, zoals in het advies
van de Raad van State is voorgesteld, bij dit ontwerp de
uittreksels te voegen uit de tekst en uit de memorie van
toelichting van her wetsontwerp tot hervorming van het
vennootschapsrecht. Het onrwerp tot hervorming zal immers
eerlang bij het parlement worden ingediend en omtrent de
reksten die uit dit ontwerp zijn overgenomen, wordt zodanige
roelichting gegeven dar hun strekking naar het oordecl van
de Regering voldoende is verklaard.

***

EERSTE DEEL

Ontleding van de bepalingen van de richtlijn

1. Toepassingsgebied (art. 1 van de· richtlijn).

De richtlijn beoogr alleen de nationale bepalingen betref-
fende de naamloze vennootschappen te coördineren. Dit
wordt nader verklaard in haar considerans, waar te lezen
staat dar « deze vennootschappen in de economie van de
Lid-Staten een zeer grote rol spelen en hun werkzaarnheden
zich dikwijls uitstrekken tot buiten de grenzen van hun
grondgebied ".

Het werd echter nurtig geachr in het ontwerp de toepassing
van sommige bepalingen tot de P.V.B.A. uit te breiden, zoals
het verbod om dividenden uit te keren wanneer het netto-
áctief onvoldoende is en de mogelijkheid om interirndividen-
den uit te keren.

Naar luid van artikel 107 van de gecoördineerde wetten
zal het nieuwe stelsel van de naamloze vennootschappen
evenèens van toepassing zijn op de commanditaire vennoot-
schappen op aandelen.

Volgens de richtlijn behoeven de Lid-Staten haar bepalin-
gen niet toe te passen op beleggingsrnaarschappijen met
veranderlijk kapitaal noch op coöperatieve veremgmgen welke
in de vorm van een naamloze vennootschap zijn opgericht,
De eerste uitzondering is bedoeld om aan die beleggings-
maatschappijen de gelegenheid te geven hun vennoorschaps-
doel, te weten het beleggen in waardepapieren, te bevorderen
zonder zich te moeren houden aan de voorschriften van de
richtlijn die een zekere srabilireir van het kapitaal betrach-
ten en strenge voorwaarden stellen voor de inkoop, door
een vennootschap, van eigen aandelen. Die beleggingsm~at-
schappijen met veranderlijk kapitaal sternrnen, in her Belgisch



l'excepriun. Les sociétés de gcslion dcs {unds cunuuuns ne
répondeur par ailleurs plIS ;\ la définitiull dl' la société d'in-
vestissement ;l capital variable, donnee par III directive.

En conséquence, cette exception, n'ayant pas de portée
pratique en droit belge, n'a pas été retenue.

Il en est de même pour la seconde exception: les coopé-
ratives constituées sous forme de société anonyme corres-
pondent à des particularités du droit français et du droit
italien.

2. Dénomination et acte constitutif de la société (art. I'",
§ 1, articles 2 et 3 de la directive).

L'article I'", § 1, de la directive prescrit que la dénomina-
tion sociale de toute société visée par la directive doit com-
porter une désignation distincte de celles prescrites pour
d'autres formes de sociétés ou être accompagnée d'une telle
désignation.

Cette disposition de la directive, qui n'appelle pas de com-
mentaire particulier, ne nécessite aucune modification des
lois coordonnées, l'article 81 des lois coordonnées imposant
déjà pour les sociétés anonymes que la mention « société
anonyme» ou les initiales « S.A. » soient reproduites lisible-
ment et immédiatement avant ou après la dénomination
sociale sur tous les' documents émanant de ces sociétés.

Les articles 2 et 3 de la directive énumèrent les indications
qui doivent obligatoirement figurer dans les statuts ou l'acte
constitutif de la société ou, le cas échéant, dans un docu-
ment séparé. Il s'agit des indications considérées comme mini-
males sur le plan de l'harmonisation en ce qui concerne
l'information des associés et des tiers.

Le droit belge, contrairement par exemple au droit italien,
n'opère aucune distinction entre les statuts et l'acte consti-
tutif. Il s'agit en Belgique d'un seul document et l'ensemble
des indications visées aux articles 2 et 3 de la directive,
devront, en vertu du projet, y figurer (cf. article 5 du projet
modifiant l'article 30 des lois coordonnées).

3. Constitution de la société (art. 4 à 6 de la directive).

L'article 4 de la directive envisage le cas des sociétés ne
pouvant commencer à exercer leurs activités qu'après auto-
risation. -Il s'agit ici d'une particularité du droit britannique
qui n'appelle aucune modification de notre législation.

L'article 5 de la directive prévoit que, lorsque la législation
exige le concours de plusieurs associés pour la constitution
d'une société, la réunion de toutes les actions en une seule
main ou l'abaissement du nombre d'associés en dessous du
minimum légal après la constitution n'entraîne pas la disso-
lution de plein droit de cette société. Si la législation permet,
en ces cas, une dissolution judiciaire, le juge doit pouvoir
accorder un délai en vue de régulariser la situation. Par ail-
leurs, lorsque la dissolution est prononcée, la société entre
en liquidation.

En vertu de l'article 104 actuel des lois coordonnées, la
dissolution de la société doit être prononcée en justice. Par
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rechr, o~crcl~n mer de hdeJ,\~ings(on"scll. Aan~l'i'.iCtl deze
cchter Illl:~ \~e r,cdlls\'O~IlI hcbhcn van ccn Vl'IlI100lschap
wordcn I.IJ Illet III de ultwtlderini-: bcdochl, Vcrdcr beant-
woordcn de vennootsch.urpcn 1lI1 hehecr van hclcggill~s'
foudscn niet nan de ornschrijving die ill de richrli]n, van dl'
heleggingsmuarschappi] met veranderlijk knpiraul wordt
gegeven.

Vermirs die uirzondering in feire nier het Bclgisch recht
berreft, worth zi] hier niet nader besproken.

Herzelfde geldr voor de tweede uitzondering : de coöpe-
ratieve verenigingen opgerichr in de rechtsvorrn van een
naamloze vennootschap zijn eigen aan her Frunse en aan
het Italiaanse recht.

2. Naam van de uennootschap en opricbtingsakte (art. 1,
§ 1, en arrikelen 2 en 3 van de richtlijn).

Artikel 1, § 1, van de richtlijn bepaalt dar de naarn van
elke in deze richtlijn bedoelde vennootschap een aanduiding
rnoet bevarren die verschillend is van die welke is voorge-
schreven voor andere vennoorschapsvorrnen, of van zulk
een aanduiding vergezeld rnoet gaan.

Die bepaling vergt geen cornrnentaar, noch wijziging van
de gecoördineerde werten, waarvan artikel 81 irnrners reeds
voorschrijft dar voor de naamloze vennootschappen de ver-
melding « naamloze vennootschap » of « N.V.,. leesbaar
geschreven onmiddellijk vóór of na de naam van de ven-
nootschap rnoet voorkomen op alle van die vennootschappen
uitgaande stukken.

De artikelen 2 en 3 van de richtlijn schrijven de gegevens
voor die verplicht moeren voorkomen in de statuten of
in de oprichtingsakre van de vennootschap of eventueel in
een afzonderlijk document. Het gaat hier om gegevens die
voor de harrnonisatie van de wergevingen en voor de infor-
matie van de vennoten en van derden als minimaal worden
beschouwd.

In tegenstelling met het Italiaanse recht, b.v., rnaakt het
Belgische recht geen onderscheid tussen de statuten en de
oprichtingsakte. In België vorrnt zulks slechts een document,
en de gezamenlijke gegevens bedoeld in de artikelen 2 en 3
van de richtlijn, zullen volgens het ontwerp daarin moeten
worden opgenomen (zie artikel 5 van het ontwerp, waarbij
artikel 30 van de gecoördineerde wetten wordt gewijzigd).

3. Opricbting van de uennootschap (artt, 4 tot 6 van de
richtlijn).

Artikel 4 van de richtlijn beschouwt het geval van de
vennootschappen die hun werkzaamheden niet zonder roe-
sternming mogen aanvangen. Dar geval betreft het Britse
recht en geeft geen aanleiding tot wijziging van onze wet-
geving.

Artikel 5 van de richtlijn bepaalt dat wanneer volgens de
wetgeving, voor de oprichting van een vennootschap de
samenwerking van verscheidene deelnemers is vereist, de
vereniging van alle aandelen in één hand of de vermindering
van het aanral deelnemers tot beneden het wettelijk mini-
mum op een tijdstip na de oprichting niet tot gevolg heeft
dat de vennootschap van rechtswege wordt ontbonden.
Indien de wetgeving in die gevallen de mogelijkheid geeft
tot ontbinding bij een rechterlijke uitspraak, moet de rechrer
tijd laten om de toesrand te regulariseren. Wanneer de on~:
binding van de vennootschap wordr uitgesproken, treedt ZIJ

in vereffening.
Volgens het huidige artikel 104 van de gecoördineerde

werten wordt de ontbinding van de vennootschap door de
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ailleurs, l'Il vertu des articles 17S ct suivunt» dt'S lllis coordou-
nees, les sm:il'tt;S entrent l'Il liquiduriou ;Ipl'(:~ leur dissolution.

Eu vile dt' rencontrer Il' l:.IS dl' réunion dl' routes k's actions
l'Il une scull' main, cas dans lequel, selon la doctrine et la
jurisprudence, 1,1 société est dissoute de plein droit (voir Van
Ryn, Principes de droit commercial, T. I, éd. 1954, n" 315;
Cass., 5 janvier 1911, Pas. 1911, I, 68 et Cass., 31 mai 1951,
Pas. 1951, l, 665), il est proposé de modifier l'article 104 des
lois coordonnées et d'introduire un article 104bis reprenant
la solution arrêtée dans le projet de réforme à savoir que la
société conserve sa personnalité juridique en cas de réunion
de tous les titres entre les mains d'une seule personne. Par
ailleurs, anticipant sur le projet de réforme, il est proposé
de supprimer d'ores et déjà dans les lois coordonnées l'exi-
gence de sept associés, exigence qui entraînait dans la plupart
des cas la participation à la société de personnes qui, en
réalité, n'étaient que des prête-nom (art. 2, 10, 21 et 22 du
projet).

L'article 6 de la directive impose un capital rrururnurn de
vingt-cinq mille unités de comptes européennes.

La loi du 1"" février 1977 ayant fixé un capital minimum
pour les sociétés anonymes d'un million deux cent cinquante
mille francs, montant supérieur au prescrit de la directive,
notre législation est d'ores et déjà adaptée à cette dernière.

4. Consistance du capital (an. 7 à 14 de la directive).

L'article 7 de la directive énonce le principe général que
le capital ne peut être constitué que par des éléments d'actif
susceptibles d'évaluation économique. La seule restriction de
la directive concerne des engagements port.mt sur l'exécution
de travaux ou la prestation de services. Il est à noter cepen-
dant qu'au procès-verbal de la déclaration du Conseil des
Ministres des Communautés européennes, il a été acté à pro-
pos des termes «éléments d'actif susceptibles d'évaluation
économique » , qu'ils englobent le «goodwill et le know-
how » et ne tombent donc pas sous la deuxième phrase de
l'article 7 de la directive.

L'article 8 de la directive interdit l'émission d'actions ~
un montant inférieur à leur valeur nominale ou, à défaut de
valeur nominale, à leur pair comptable.

L'émission d'actions dans ces conditions aboutirait en fait
à ce que le capital ne soit pas intégralement souscrit; cette
hypothèse est déjà rencontrée - et interdite - par l'article 29
actuel des lois coordonnées.

Par contre, il a été jugé utile d'ajouter dans les lois coor-
données l'interdiction, lors d'une augmentation de capital,
d'une émission d'actions en dessous du pair comptable des
actions anciennes (article 7 du projet).

La faculté laissée aux Etats membres par le § 2 de l'arti-
cle 8 de la directive n'a pas été retenue: il ne s'avère pas
souhaitable de déroger à la règle de souscription intégrale en
faveur des intermédiaires professionnels.

Article 9 de la directive: libération des actions.
La directive prescrit que les actions émises en contrepartie

d'apports (bien que le texte ne le précise pas, il résulte de
l'ensemble de la disposition qu'il s'agit des apports en numé-
raire) doivent être libérées au moment de la constitution de
la société dans une proportion non inférieure à 25 % de leur
valeur nominale ou de leur pair comptable.
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rcchtcr Ui~'~l'~l'ftlh'll. L\lidl'Il~ JC' artikclen lorN en volgt'ndl'
van dl'l.c1fdc wcueu, rrcdcn dl' vvnuootsch.tppcn ill vl'rdfe'
ning na hun olltbinding.

0111 tl' voorzicn ill hCI gcv.rl van dl' vcrcmging v.m .1I1c
uaudelen in écn lund, die volgens de rechrsleer en de recht-
spraak mede: hrengr dar de: vcnnoorschap rechrens is ont-
bonden (zie Van Ryn, Principes de: droit commercial,
deel I, uitg. 1f.)o54, n' .H 5; Cass, 5 ianuari If.) fi, Pas. f f.)Il, l,
68, en Cass, 31 mei 1f.)51, Pas. I<)5 I, I, 665), wordt voorge-
steld her genoernde arrikel 104 te wijzigcn en ill de gccoördi-
nec l'de werren een arrikel 104bis in te voegen waarin de
in het hervorrningsonrwerp in overwegiug gegeven oplossing
wordt overgenomen, te weten dat de venncotschap haar
rechrspersoonlijkheid behoudr in geval van vereniging van
alle effecten in één hand. Voorrs wordt op dit laarste ont-
werp vooruitgelopen door nu reeds in deze werten het
vereiste van zeven vennoten nier meer te verlangen. Dit
vereiste leidde irnrners meestal tot de deelneming van per-
sonen die feitelijk slechrs naarnleners waren (am. 2, 10, 21
en 22 van her onrwerp).

Artikel 6 van de richtlijn :srelt het rninirnurnbedrag van
h<:!-kapitaal vast op 25 000 Europese rekeneenheden.

Daar de wet van 1 februari 1977 voor de naarnloze ven-
nootschappen een rninirnurnkapitaal van 1 250 000 frank
heeft voorgeschreven en dit bedrag hoger ligt dan dar in de
richtlijn bepaald, is onze wetgeving reeds met deze laarsre
in overeensternming.

4. Samenstelling van het kapitaal (arrt, 7 tot 14 van de
richtlijn) .

Artikel 7 van de richtlijn stelt het algemene beginsel dar
het kapiraal uitsluitend mag bestaan uit verrnogensbesrand-
delen die naar economische maarsraven kunnen worden
gewaardeerd. De enige beperking waarin de richtlijn voor-
ziet is de uitsluiting van verplichtingen tot her verrichten
van werk of van diensten. Er zij op gewezen dar in de
notulen van de verklaring van de Raad van Ministers van
de Europese Gemeenschappen wordt gezegd dar « goodwill
en kennis » behoren tot de « vermogensbestanddelen die
naar econornische rnaatstaven kunnen worden gewaardeerd ",
en dus niet zijn bedoeld in de rweede volzin van artikel 7
van de Richtlijn.

Artikel 8 van de richtlijn verbiedr de uitgifte van aan-
delen tegen een lager bedrag, dan de nominale waarde of,
bij gebreke van een nominale waarde, dan de fractiewaarde.

Een zodanige uitgifte zou er in feite op neerkomen dat
het kapitaal niet volledig zou zijn geplaatsr en is reeds ver-
boden door het huidige .artikel 29 van de gecoördineerde
wetren,

Daarentegen wordt het wenselijk geacht in de gecoördi-
neerde wetten her verbod op te nernen om bij een kapitaal-
verhoging aandelen uit te geven beneden de fractiewaarde
van de oude aandelen (artikel 7 van het ontwerp).

Van de vrijheid die door § 2 van artikel 8 van de richt-
lijn aan de Lid-Sraten is gelaten wordr geen gebruik gernaakt.
Het lijkt nier wenselijk ren voordele van de beroepsinrer-
mediairs af te wijken van de regel van de volledige plaatsing.

Artikel 9 van de richtlijn: storting van de aandelen,
De richtlijn schrijft voor dar indien bij de oprichting van

de vennoorschap aandelen worden uitgegeven tegen inbreng
(hoewel de rekst terzake niet in bijzonderheden rreedr, blijkt
uit her geheel van de bepaling dar her hier gaat om inbreng
in geld), ten minste 25 % van de nominale waarde of van
de fractiewaarde moet worden gestort,



Pur ailleurs, les .Il'rions l.'IIlISI.'S en contrepartie d':1PP0I'tS
autres qu'en numéraire doivent être cnrièrcmcnr libérécs
d.ms tin dlqai lk dnq .llIs .1 partir lk I.t constitution de I.t
SO(iÙl;.

Ces dispositions sont insérées dans l'article 29 des lois
coordonnées par l'article 2 du présent projet. Il a également
été tenu compte des solutions envisagées par l'article 61 du
projet de l'dorme des sociétés commerciales.

Article 10 de la directive: contrôle des apports en nature,

Cet article prévoit pour les apports autres qu'en numérai-
re l'établissement d'un rapport par un ou plusieurs experts
indépendants. La directive fixe les indications minimales que
doit contenir le rapport et les mesures de publicité.

L'article 29bis des lois coordonnées est adapté à la direc-
tive. Quant aux mesures de publicité, elles sont réalisées par
l'indication des mentions les plus importantes dans les sta-
tuts et par le dépôt de ceux-ci au greffe (art. 30 des lois
coordonnées).

Il n'a pas été estimé opportun de retenir la faculté offer-
te aux Etats membres par le § 4 de l'article 10 : ce § 4 vise
l'hypothèse de constitution d'une filiale par une ou plusieurs
sociétés: en ce cas et moyennant certaines garanties, le rap-
port portant sur les apports autres qu'en numéraire pouvait
ne pas être exigé par les législateurs nationaux. Il a paru
souhaitable, dans l'intérêt des tiers, de maintenir l'exigence
d'un rapport descriptif et d'une appréciation d'un réviseur
d'entreprise en tout cas aussi longtemps que notre législation
ne comportera pas de législation sur les groupes de sociétés.

Article Il de la directive.
La directive impose que l'acquisition pour une contre-

valeur d'un dixième du capital souscrit de tout actif appar-
tenant à un signataire de l'acte constitutif fasse l'objet d'une
vérification et d'une publicité analogues à celles prévues pour
les apports en nature. Les Etats peuvent appliquer cerre dis-
position lorsque l'élément d'actif appartient à un actionnai-
re ou à toute autre personne. Toutefois, plusieurs opérations
sont exclues du champ d'application. de cette disposition.
L'article 4 du projet introduit dans les lois coordonnées un
article 29 quater en ce sens.

Article 12 de la directive.
Cet article interdit d'exempter les actionnaires de fournir

leur apport. Il ne nécessite aucune adaptation des lois coor-
données, celles-ci prévoyant le principe de la souscription
intégrale (art. 29), une responsabilité des fondateurs (art. 35,
2") ainsi que le dépôt au siège social de la liste des action-
naires qui n'ont pas libéré leurs actions (art. 78, 3").

L'article 13 de la directive impose aux Etats membres de
prendre les mesures nécessaires pour que des garanties iden-
tiques à celles prévues par les articles précédents soient don-
nées en cas de transformation d'une société d'une autre for-
me en société anonyme. La combinaison des articles 167 et
171 des lois coordonnées paraît à eet égard offrir des garan-
ties suffisantes, notamment en ee que l'article 167 prévoit
qu'en cas de transformation, un état résumant la situation
active et passive de la société est établi. Le commissaire-révi-
seur fait rapport sur cet état. Ce rapport indique, le cas
échéant, le montant de la différence entre le capital social
repris dans l'état précité et J'actif social net.
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Indien nuudclcu wordcn uirgcgcvcn tcgcn inhreng ;lI\ders
dun in gcld, 11I0Ct deze il1hl'l~II~ hinncn viif iaar n.l de
Ol'l'ichtillg \1.111 de veunootschap wordcu volgesturt.

ßij artikel 2 van dit .OItrWl'rp worden die bcpalingen ill

artikel 29 van de gecoördinecrde wetrcn ingevoerd. Evencens
is rekening gehouden mer de in artikel 61 van het ontwerp
tot hervorrning van de handelsvenuootschappen voorgesrelde
oplossingen. .

Artikel 10 van de richtlijn: controle op de inbreng ill

natura.
Naar luid van dit artikel rnoet over inbreng anders dan

in geld een rapport worden opgemaakt door een of meer
onafhankelijke deskundigen. De richtlijn schrijft voor welke
vermeldingen ten rninsre in het rapport moeten voorkomen en
welke maatregelen van openbaarrnaking moeten worden
genomen.

Artikel 29bis van de gecoördineerde wetten wordt aan
de richtlijn aangepast, en aan de verplichting tot openbaar-
making is voldaan door de opneming van de voornaamste
gegevens in de statuten en door de neerlegging van deze
laatste ter griffie (art. 30 van de gecoördineerde wetten).

Het is nier wenselijk gebleken de door § 4 van artikel 10
aan de Lid-Staten geboden mogelijkheid in ons recht op te
nemen: die paragraaf betreft de oprichting van een dochrer-
vennootschap door een of meer vennootschappen; in dit
geval en mits bepaalde waarborgen worden gegeven, zou
het rapport over inbreng anders dan in geld, niet door de
nationale wetgever moeren worden geëist. In het belang van
derden is het verkieslijk gebleken het rapport van beschrijving
en waardering door een bedrijfsrevisor te blijven eisen althans
zolang er in onze wetgeving geen regeling betreffende het .
concern is opgenomen.

Artikel Il van de richtlijn.
De richtlijn schrijft voor dar de verkrijging van enig aan een

ondertekenaar van de oprichtingsakte toebehorend verrno-
gensbestanddeel tegen een vergoeding die een tiende gedeelte
van het geplaatste kapitaal bedraagt, moet worden onder-
zocht en openbaar gemaakt op dezelfde wijze als die welke
voor de inbreng in natura is voorgeschreven. De Staten kun-
nen deze bepaling ook toepassen wanneer het verrnogens-
bestanddeel aan een aandeelhouder of aan enig ander persoon
toebehoort. Een aantal verrichtingen vallen echter buiten die
toepassing. Arrikel 4 van het ontwerp vult met een artikel
29quater de gecoördineerde wetteu in die zin aan.

Artikel 12 van de richtlijn.
Luidens dit artikel kunnen de aandeelhouders zich niet

aan de storting van hun inbreng onttrekken, Op dit punt
hoeven de gecoördineerde wetten niet te worden aangepast.
Zij voorzien immers in het beginsel van de volledige plaat-
sing (art. 29), de aansprakelijkheid van de oprichters (art.
35, 2") en de neerlegging op de zetel van de vennootschap,
van de lijsr der aandeelhouders die hun aandelen niet heb-
ben gestort (art. 78, 3").

Artikel 13 van de richtlijn verplicht de Lid-Sraten de nodi-
ge maatregelen te nemen opdat in geval van omzetting van
een vennootschap van een andere rechtsvorm in een naam-
loze vennootschap, dezelfde waarborgen worden geboden
als die van de vorige artikelen. De artikelen 167 en 171
van de gecoördineerde wetten lijken bij elkaar te dien aan-
zien de vereiste waarborgen te bieden, inzonderheid door het
voorschrifr van artikel 167 waarbij wordt bepaald dar in
geval van omzetting een staat van het activa en het passiva
moet worden opgernaakt, waarover de commissaris-revisor
verslag uirbrengr. In dit verslag wordt in voorkomend geval
het verschil vermeld tussen het maatschappelijk kapitaal dar
blijkt uit voornoemde staat, en het eigen vermogen.
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l.'nrticlc 14 lil' L, directive r(o~ll' le renvoi il LI compétence
nationale: Ill' nécessite all\:1I1Wlll111litk.ltioll des lois C()(II"

données,

5. :\l'lÏllticlI de l'intégrité du capital.

Article 15 et 16 de la directive:

- Interdiction de distribution al/x actionnaires en cas
d'actif net insujiisant ou en cas d'absence de bénéfices
réels.

La directive prohibe, sauf le cas de la réduction du capi-
tal, toute distribution faite aux actionnaires lorsque l'actif
net devient, à la suite de cette distribution, inférieur au mon-
tant du capital souscrit augmenté des réserves indisponibles.
Il n'a pas été fait usage de la dérogation permise en ce qui
concerne les sociétés d'investissement à capital fixe (art. 15,
§ 4), en raison de l'absence de portée pratique de cette déro-
gation en ce qui concerne le droit belge. En outre une distri-
bution de dividendes ne peut excéder le montant des béné-
fices du dernier exercice augmenté des bénéfices reportés et
des réserves disponibles et diminué des pertes reportées et
des sommes portées en réserve.

- Fixation de conditions minimales pour le versement
d'acomptes sur dividendes.

La directive (art. 15, § 2) fixe deux conditions pour le ver-
sement d'acomptes sur dividendes: l'établissement d'un état
comptable laissant apparaître des fonds disponibles suffi-
sants ainsi que l'existence de bénéfices après apurement des
pertes et mises en réserve. '

- Obligation de restitution (art. 16 de la directive).

La directive crée une obligation de restitution à charge des
actionnaires lorsqu'une distribution de dividendes a été faite
frauduleusement.

Ces diverses dispositions font l'objet d'un nouvel article
77bis introduit dans les lois coordonnées.

Article 17 de la directive: perte grave du capital.

Cet article dispose que l'assemblée générale doit, en cas
de perte grave, être convoquée dans un délai fixé par les
législateurs nationaux aux fins de statuer sur la question de
la dissolution.

L'article 103 des lois coordonnées qui prévoyait déjà la
convocation de l'assemblée générale, a été cependant modifié
dans le sens de l'article 140 du projet de réforme global des
sociétés, pour donner plus d'efficacité au système mis en
place.

Article 18 de la directive.
Cette disposition qui interdit expressément la souscription

par une société de ses propres actions est introduite dans nos
lois coordonnées sous un article 29, § 6 (nouueau.}

Articles 19, 20 et 21 de la directive: acquisition d'actions
propres.

•A. - L,a dir~~t~ve ne prend p~~ position sur le principe
meme ?e I ~cqulsl~lon par une societe de ses propres actions;
elle laisse a cet egard les législateurs nationaux libres de
décider ou non d'admettre que les actions d'une société
puissent être acquises par celle-ci. En revanche, la directive

r (;

Arrikcl 14 van de richrliin vcrwiisr naar de bevoegdhcid
van de lla,iolló11e aurorireit , ecn wijziging 1'.111 dl' gecoör-
dincerdc wetten is nier nodig,

5. lnstandbouding V,lII het kapitaal.

Artikelen 15 en 16 van de richtlijn:

Verbod om aan de aandeelhouders uitkeringen te doen
toanneer het netto actie] onuoldoende is of werkeUjke
toinst niet aanu/ezig is,

Behalve in geval van vermindering van het kapitaal
ontzegt de richtlijn aan de aandeelhouders het recht op
uitkering indien het netto acrief daardoor zou dalen beneden
het bedrag van het geplaarste kapiraal vermeerderd met de
gebonden reserves. Er wordt geen gebruik gernaakt van de
aan de beleggingsmaatschappijen met vast kapiraal roege-
stane afwiikingen (art. 15, § 4), aangezien deze in feite
in het Belgisch recht geen toepassing vinden. Bovendien
mag de uirkering niet hoger zijn dan her bedrag van de
winst van her laatsre boekjaar, vermeerderd mer de over-
gebrachte winst en met de beschikbare reserves, en ver-
minderd met het overgebrachte verlies en met de aan de
reserves toegevoegde bedragen.

- Vaststelling van minimumuereisten uoor de uitkering
van uoorscbotten op diuidend.

Voor de uitkering van voorschotren op dividend srelr
de richtlijn (arr. 15, § 2) rwee voorwaarden: de opstelling
van russentijdse cijfers omtrent het vermogen, waaruit
blijkt dat de voor de uitkering beschikbare gelden toerei-
kend zijn, en her voorhanden zijn van winst na aanzuive-
ring van het verlies en van de te reserveren bedragen.

- Verplichting tot terugbetaling (arr. 16 van de richtlijn).

De richtlijn verplicht de aandeelhouders aan wie divi-
denden bedrieglijk werden uitgekeerd, deze terug te betalen.

Die verschillende bepalingen zijn neergelegd in een
artikel 77bis, dar in de gecoördineerde wetten wordt inge-
voegd.

Artikel 17 van de richtlijn: verlies van een belangrijk
deel van het hapitaal.

Drt artikel wil dar ingeval van ernstig verlies de algemene
vergadering binnen een door de eigen wetgever vastgestelde
termijn wordt bijeengeroepen ten einde over de onrbinding
te beslissen.

Artikel 103 van de gecoördineerde wetten voorzier reeds
in een zodanige bijeenroeping. Voor meer doeltreffendheid
van de ingevoerde regeling, wordt dit laatste artikel gewij-
zigd in de zin van artikel 140 van het ontwerp tot hervor-
ming van het vennootschapsrecht.

Artikel 18 van de richtlijn.
Deze bepaling die het nemen van eigen aandelen door

de vennootschap uitdrukkelijk verbiedt, wordt neergelegd in
een nieuwe § 6 van artikel 29 van de gecoördineerde wetten.

Artikelen 19, 20 en 21 van de richtlijn: Verkrijging van
eigen aandelen .

A. - De richtlijn neemt geen standpunt in over het
beginsel zelf van de verkrijging door de vennootschap van
eigen aandelen; aan de nationale wetgever wordr de
vrijheid gelaten of een vennootschap haar eigen aandelen
al dan niet zal mogen verkrijgen. Anderzijds bepaalt de
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répondre l'opérution (art. 19, § Il:
I) l'aurorisarion d'ucquérir les actions est accordée par

l'assemblée générule qui fi xc les modalités de l'ncquisition,
y compris la durée de l'autorisation qui ne peut cependant
excéder dix-huit mois;

2) la valeur nominale ou, à défaut, le pair comptable de
l'ensemble des actions propres détenues en portefeuille ne
peut excéder 10 % du capital souscrit;

3) par suite de l'opération, l'actif net ne peut devenir infé-
rieur au montant du capital augmenté des réserves que la loi
ou les statuts ne permettent pas de distribuer;

4\ seules, les actions entièrement libérées peuvent être
ainst acquises.

B. ~ La directive permet aux législations nationales de
déroger à la nécessité d'une assemblée générale lorsque l'acqui-
sition d'actions propres est nécessaire pour éviter à la société
un dommage grave et imminent ou lorsque cette acquisition
est effectuée en vue de la distribution d'actions au personnel
de la société ou au personnel d'une société liée (art. 19,
§§ 2 et 3).

a) En ce qui concerne la dérogation lorsqu'il y a risque de
dommage grave et imminent.

Cette question, indissociable du débat de principe sur la
possibilité d'acquisitions d'actions propres, a fait l'objet de
nombreuses discussions tant au sein de la commission belge
de réforme du droit des sociétés, chargée d'élaborer l'avant-
projet de réforme du droit des sociétés, qu'au sein des groupes
d'experts gouvernementaux chargés d'élaborer le texte de la
deuxième directive C.E.E.

L'exposé des motifs du projet de réforme du droit des
sociétés commerciales signale à propos du commentaire de
l'article 87 du projet que les autorités chargées de la pro-
tection de l'épargne en Belgique sont hostiles aux rachats
d'actions propres, ces rachats se produisant le plus souvent
au détriment soit de la société, soit de certains groupes
d'actionnaires (voir infra lé commentaire de l'art. Il du
présent projet de loi). En outre, cet exposé des motifs précise
« qu'il s'est avéré pratiquement impossible de déterminer
d'une manière satisfaisante les hypothèses dans lesqueIles
l'opération de rachat pourrait réellement s'imposer ou, au
moins être préférable à d'autres solutions. Ensuite, il est
apparu très difficile de retenir les quelques cas exceptionnels
où l'opération aurait pu être utile, tout en organisant d'autre
part. un régime de publicité et d'information des action-
naires suffisant pour éviter les abus auxquels les achats don-
nent facilement lieu ".

La Commission bancaire, consultée par le Ministre de la
Justice dans l'optique des négociations de la deuxième direc-
tive sur l'opportunité de déroger à la règle prévoyant l'auto-
risation de l'assemblée générale, a sévèrement critiqué cette
possibilité de dérogation: selon la Commission, la condition
posée par cet article - éviter à la société un dommage grave
et imminent - est assez vague. « Il sera certainement difficile
d'apprécier la gravité du préjudice que la société pourra
subir et l'imminence du péril, mais surtout il sera malaisé de
faire le départ entre l'intérêt social et les intérêts particuliers
des actionnaires dirigeants. » Les auteurs allemands - l'arti-
cle 18, § 2, est inspiré de la législation allemande - citent,

I ;' 1 ,\SS (1·1~(I·I')l\O) ~ N, I

l'Îl'hdijn cnkclc voorwo.irdeu W.I,lr,I;11l dt' \·I.'rridllill~ moel
voldocn «m. 19, ~ I):

I) cr moct rocsrernming tot vcrkrijuim; \,;\11 dl' a,1I1ddl'Il

zijn ucgcvcn ..d~)()r dl' alrcrncne vergadcrinu, die de wijzc
van de verkrijging vastsrelr al-mede de gddighcidsduur van
de toesternrning, die nochrnns achtrien ma.mdcn nier tl'
boven mag gaan ;

2) de nominale waarde of, bij gebreke daarvan, de fr.rcric-
waarde van alle eigen aandelen in portefeuille, mag nier
meer dan 10 % van het geplaatsre kapitaal bedrugen ;

3) her netro acrief mag ingevolge de verrichring nier
dalen beneden het bedrag van her kapiraul verrneerderd met
de reserves die krachrens de wet of de statuten niet mogen
worden uitgekeerd; "

4) alleen volgestorte aandelen kunnen worden verkregen.

B. - De richrlijn staat aan de nationale wetgeving toe
af te wijken van het voorschrifr dar een algcrnene vergadering
rnoer worden gehouden wanneer de verkrijging van eigen
aandelen noodzakelijk is ter voorkoming van dreigend
ernstig nadeel voor de vennoorschap of wanneer ze besternd
is orn te worden uitgekeerd aan het personeel van de ven-
nootschap of van een verbonden vennootschap (art. 19,
§§ 2 en 3).

a) Afwijking bij geuaar vau dreigend ernstig nadeel.

Dit punt is onafscheidelijk van de debatten over het
beginsel van de mogelijkheid tot verkrijging van. eigen
aandelen en werd herhaaldelijk besproken zowel in de
Belgische Commissie voor de hervorming van het vennoot-
schapsrecht, belasr met de voorbereiding van het ontwerp
van wet tot hervorming van het vennootschapsrecht, als in
de groepen van deskundigen van de regeringen die de
tekst van de rweede E,E.G.-richtlijn hebben opgesteld.

De memorie van roelichting van het ontwerp van wet
tot de hervorming van het vennootschapsrecht zegt in de
commentaar op artikel 87 van het ontwerp, dar aurorireiren
belast met de bescherrning van het spaarwezen in België,
bezwaar hebben regen de inkoop van eigen aandelen, aange-
zien die verrichting vaak ten nadele van de vennootschap
of van bepaalde groepen aandeelhouders uitvalt (zie hierna
Je cornrnentaar op art. 11). Bovendien leest men in die
memorie van toelichting: I< Het is in feite onmogelijk ter
algemene voldoening de gevallen te bepalen waarin de
verrichting van de inkoop werkelijk kan nodig zijn, althans
de voorkeur zou verdienen boven een andere oplossing.
Vervolgens was het zeer moeilijk enkele uitzonderlijke
gevallen te onderkennen waarin de verrichting dienstig kan
zijn, waarbij tevens zou moeten worden voorzien in een
regeling van openbaarmaking en van voorlichting van de
aandeelhouders, om misbruik, waarroe de inkoop gemak-
kelijk aanleiding kan geven, te voorkomen ».

De Bankcommissie die door het Ministerie van Justitie
is geraadpleegd naar aanleiding van de onderhandelingen
betreffende de tweede richtlijn over de wenselijkheid van de
regel waarbij de roesrernrning van de algemene vergader~ng
wordr geëist, heeft ernstige kritiek uitgebracht ten a3n~le.n
van die mogelijkheid tot afwijking: volgens de Cornmissie
is de voorwaarde gesteld in dit arrikel, te weten het voor-
komen van dreigend ernstig nadeel voor de vennootschap,
niet zeer duidelijk. De ernst van het nadeel voor de vcnnoot-
schap en de ornstandigheid van dreigend gevaar, zal voor-
zeker moeilijk kunnen worden beoordeeld, maar her zal
vooral moeilijk zijn een scheiding te trekken tussen de
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selon 1:1 Commission bancuire, quatre eus "',\pplil:'lriol1 dl'
dommage grave ct iuuuincn; :

l'' la chute du cours des actions en raison d'une spéculation
ou de faits de guerre à un niveau inadéquat ou inopportun
qui menace le crédit de la société;

2" le risque de passage du contrôle de la société aux mains
de tiers;

3" le moyen de récupérer une créance;

4" la possibilité d'éviter une action en nullité (en cas de
différends graves et persistants au sein de l'assemblée géné-
rale ou entre des groupes représentés au conseil d'adminis-
tration).

Dans le premier cas, la Commission bancaire estime qu'at-
teinte serait portée à l'égalité entre les actionnaires et qu'une
compétence de l'organe de gestion plutôt que la compétence
de l'assemblée générale ne se justifie pas; dans le second cas,
il y aurait lieu de tenir compte du souci de ne pas empêcher
des mouvements de restructurations d'entreprises et de ne
pas favoriser l'immobilisme; dans le troisième cas, il s'agit
d'une hypothèse assez théorique dans laquelle d'autres tech-
niques permettent d'obtenir le même résultat; enfin, dans le
quatrième cas, la Commission estime qu'il ne s'agit pas d'un
moyen adéquat de résoudre les conflits, surtout dans les
sociétés dont les titres sont largement diffusés.

Compte tenu des objections émises à son encontre, cette
possibilité de dérogation n'a dès lors pas été retenue. Au
contraire, le Gouvernement belge a estimé opporrun, lors de
la délibération au Conseil des Ministres des Communautés
européennes, de faire acter une déclaration au terme de
laquelle il considère qu'il découle de l'article 19, § 2, de la
directive un affaiblissement des garanties des actionnaires à
l'égard des décisions des organes de gestion et l'impossibilité
de leur assurer une véritable égalité de traitement. Il a fait
parr en conséquence de son intention de ne pas proposer à
son Parlement national l'introduction de cette disposition
dans la législation interne.

b) En ce qui concerne la dérogation en vue de favoriser
l'intéressement du personnel.

Cette possibilité n'a pas davantage été retenue en l'état
actuel de la question. La participation et la représentation des
travailleurs dans les organes de la société doivent en effet
faire l'objet d'un examen spécifique aux termes mêmes de
la déclaration gouvernementale. La question de 1'« intéresse-
ment" du personnel est intimement liée à cette probléma-
tique.

c. - L'article 20 de la directive permet de ne pas exiger
les quatre conditions énumérées sous les numéros 1 à 4 figu-
~ant ~u littera A ci-dessus dans une série de situations qu'il
enumere.

En vue de limiter au maximum les dérogations à l'article 19
de la directive, seuls trois cas sont admis par le projet:

- le cas des actions acquises en vertu d'une décision de
réduire le capital: il s'agit en ce cas d'un rachat de titres
effectué par la société en vue de les annuler et ainsi de
procéder à la réduction du capital; les articles 72 et 72bis
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hclangcn . van de vcnuoutschup en de hijlOnliefl' bclangcn
vun dl' lelltll1ggl~\lcllde aundcclhoudcrs. Volgcl1s dl' Bnukcom-
missic vcrmcldeu de Duirsc auteurs (arr. Ill, § 2. is gcinspi-
reerd op de Duirse wergcviug) vier gevallen vau toepnssing
van ernsrig dreigcnd nadeel : .

l'' de koersdaling van de uandelen wegens speculatie of
een oorlogsfeir, op een ongepast of ongewensr niveau, waar-
bij het krediet van de vennootschap dreigt re worden
geschokt ;

2" het gevaar voor de overgang van de controle op de
vennoorschap in handen van derden;

3" een middel om een vordering te innen;

4" de mogelijkheid om een rechtsvordering tot nietig-
verklaring te vermijden (in geval van ernstige en voorr-
durende geschillen in de algernene vergadering of tussen
groepen vertegenwoordigd in de raad van beheer).

De Bankcomrnissie rneent dar, voor her eerste geval de
gelijkheid tussen de aandeelhouders in het gedrang zal
worden gebracht en dat her opdragen van de bevoegdheid
aan het beheersorgaan, veeleer dan aan de algemene verga-
dering, niet kan worden veranrwoord, In het rweede geval
moet erop gelet worden dat de herstructurering van onderne-
mingen niet wordt verhinderd en dar immobilisme niet in de
hand wordr gewerkt. Het derde geval is zeer theoretisch en
dezelfde uitslag, kan door andere technieken worden ver-
kregen; tenslotte, voor het vierde geval, is de Commissie
van mening dat het middel minder geschikt is om de con-
flicten op te lossen, vooral in vennootschappen waarvan
de effecten zeer verspreid zijn.

Rekening houdend met deze bezwaren werd van die
mogelijkheid tot afwijking geen gebruik gernaakr. Daarente-
gen heeft de Belgische Regering het wenselijk geacht tijdens
de beraadslagingen van de Raad van Ministers van de
Europese Gemeenschappen, een verklaring af te leggen
waarbij zij beschouwt dar artikel 19, § 2, van de richtlijn
voor de aandeelhouders tot gevolg heeft een vermindering
van hun waarborgen ten aanzien van de beslissingen van
de beheersorganen, alsmede de onmogelijkheid van gelijk-
berechtiging. Zij heeft derhalve haar voornemen te kermen
gegeven aan haar nationaal Parlement nier de invoering in
haar interne wetgeving van die bepaling voor te stellen.

b) Afwijking die ertoe strekt de deelneming van toerk-
nemers in het kapitaal van ondernemingen te beuorderen,

In de huidige stand van zaken, werd ook die mogelijk-
heid niet in onze wetgeving opgenomen. De medezeggen-
schap en de vertegenwoordiging van de werknemers in de
organen van de vennoorschap zullen aan een bijzonder
onderzoek worden onderworpen, zoals in de regeringsver-
klaring is aangekondigd. Het vraagstuk van her geïnteres-
seerd zijn van het personeel bij de resulraten van de onderne-
ming behoort tot deze problematiek. f

c. - Artikel 20 van de richtlijn stelt niet de verplichting
om de vier in punt A onder nummers 1 tot ~ vermel~e
voorwaarden op te leggen in een reeks omsrandigheden die
nader worden opgegeven.

Om de afwijkingen van artikel 19 van de richtlijn zove~l
mogelijk te beperken, worden in het ontwerp slechts drie
gevallen opgenomen :

het geval van aandelen verkregen ter uitvoering van
een besluit tot kapitaalvermindering: in dit geval, gaat
het om een inkoop van effecten door de venn~otsc~ap
om ze in te trekken en aldus een kapitaaivermllldenng



.lcs lois coordonnées Ids que l1lodit:iés pur le pr(osl'lH proict
donnent Cil ,'1.' C;\S aux asso,:il'~ cr ,.•.éancil.'l's des g,lI\\1\1 ics
suffisantes,

le cas des actions acquises .l 1.1 suite d'une transuussion
de patrimoine Ù titre universel: il s'agira par exemple de
l'hypothèse d'une fusion de sociétés; cette hypothèse est
appelée ù être régie par la proposition dt' troisième direc-
tive de la C.E.E. qui prévoira des garanties spécifiques en
ce qui concerne cette opération;

Je-cas des actions libérées acquises lors d'une vente faite
en justice en vue de permettre à la société de récupérer
une créance: il s'indiquait en ce cas que l'acquisition
d'actions propres ne soit pas un frein à la récupération
d'une créance.

La directive prescrit néanmoins que les actions acquises en
dérogation à l'article 19 doivent être cédées dans un délai de
trois ans au inaximum sauf si leur valeur nominale ou, à

défaut, leur pair comptable ne dépasse pas 10 % du capital
souscrit.

A défaut de cette cession dans le délai fixé, ces actions
doivent être annulées. La directive permet qu'à l'annulation
corresponde une réduction à due concurrence du capital sous-
crit. La réduction est obligatoire si l'acquisition d'actions
annulées a entraîné une diminution de l'actif net en dessous
du montant prévu à l'article 15, § 1, de la directive (le capital
souscrit augmenté des réserves intangibles).

L'article 21 de la directive stipule que les actions acquises
en violation des articles 19 et 20 doivent être aliénées dans
un délai d'un an à dater de 'l'acquisition; à défaut de cette
aliénation, elles seront annulées.

L'ensemble· de ces dispositions fait l'objet d'un article
S2bis (nouveau) introduit dans les lois coordonnées par l'ar-
ticle Il du projet. '

Article 22 de la directive: détention d'actions propres.
La détention d'actions propres est soumise aux conditions

suivantes: le droit de vote de ces actions est suspendu et
une réserve indisponible est établie au passif si ces actions
sont comptabilisées à l'actif.

En outre, un rapport établi par le conseil d'administration
doit mentionner la raison des acquisitions, le nombre, la
valeur nominale ou le pair comptable des actions propres
acquises ainsi que des actions propres détenues en porte-
feuille.

Ces dispositions font l'objet des §§ 2 et 3 de l'article S2bis
(nouveau) ainsi que de l'article 78bis (nouveau) (art. 11 et
19 du projet).

Article 23 de la directive: avances, prêts ou sûretés en vue
de l'acquisition d'actions de la société par 1111 tiers.

Son~ ,i~t~rdits le~ avances, prêts ou sûretés accordés par
la societe a des trers en vue d'acquérir ses actions. Cette
ir:terdiction ne s'applique pas en ce qui concerne Jes opéra-
nons courantes des banques et établissements financiers ainsi
q,u'à l'acquisition d'actions destinées au personnel. Elle ne
~a~plrque pas davantage en vue de l'acquisition d'actions
erruses par des sociétés d'investissement à capital fixe.

, L'arti~le S2ter (nouveau) contient ces dispositions: seule,
l,e~ceptJon ~oncernant les banques a été retenue; il a déjà
ete fait allusion plus haut aux actions destinées au personnel;
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her geval van aandelen die aan de vennoorschap over-
gaun onder algernenc rirel : dit zou bijvoorbeeld cen
fusie V.1I1 vennoorschappen kunncn zijn, maur deze
stof zal worden behandcld in her voorstel van derde
richrlijn van de E.E.G., waarin herreffende die verrich-
ting in specifieke waarborgen zal worden voorzien;

het geval van volgestorre aundelen verkregen bij een
gerechtelijke verkoop tot voldoening van een vordering
van de vennootschap : in zodanig geval, rnoet de ver-
krijging van eigen aandelen met her oog op de invorde-
ring van een schuld nier worden belet,

De richtlijn schrijft nierternin voor dar aandelen die zijn
verkregen in afwijking van arrikel 19 moeren worden
vervreemd binnen ten hoogste drie [aar, indien hun nominale
waarde of, bij gebreke daarvan, hun fracriewaarde, niet
meer dan 10 % van her geplaatsre kapiraal bedraagt.

Indien de aandelen nier binnen die tijd zijn vervreernd,
moeren ze ingetrokken worden. Volgens de richtlijn, kornt
de intrekking overeen met een vermindering van het
geplaarste kapitaal. Die vermindering is verplichr wanneer
de verkrijging van ingetrokken aandelen leidt tot een ver-
mindering van her netto actief beneden her bedrag bepaald
bij artikel 15, § 1, van de richtlijn (het geplaatste kapitaal
vermeerderd met onuitkeerbare reserves).

Artikel 21 van de richtlijn bepaalt dat aandelen die in
strijd met de artikelen 19 en 20 zijn verkregen, binnen een
jaar na de verkrijging rnoeten worden vervreernd , indien
ze binnen deze termijn niet zijn vervreemd, worden ze
ingetrokken.

AI deze voorschrifren zijn verwerkt in een nieuwartikel
S2bis, dar door artikel Il van het onrwerp in de gecoördi-
neerde wetten wordt ingevoegd.

Artikel 22 van de richtlijn: het bouden van eigen aandelen.
Het houden van eigen aandelen is onderworpen aan de

volgende voorwaarden : het sternrecht van deze aandelen
wordt geschorst; indien ze als activa worden geboekt, wordt
er onder de passiva een gebonden reserve opgenomen.
, Bovendien, moet her verslag van de raad van beheer de

reden van de verkrijgingen vermelden, evenals het aantal,
de nominale waarde of de fractiewaarde van de verkregen
eigen aandelen en de eigen aandelen in portefeuille.

Deze bepalingen worden neergelegd in §§ 2 en 3 van een
nieuwartikel S2bis en in een nieuwartikel 78bis (artt. Il
en 19 van het onrwerp).

Artikel 23 van de richtlijn: het uoorschieten van mid-
delen, het toestaan .van leningen of het stellen van zekerheden
met het oog op de oerkrijging van de aandelen uan de ven-
nootschap door derden.

Een vennootschap mag geen middelen voorschieten, lenin-
gen toestaan of zekerheden srellen met het oog o~ de ver-
krijging van haar eigen aandelen door d~,rde~. I:?lt. verbod
is niet van roepassing op de gewone bednJfsUltoet.~n~ng van
banken en financiële instellingen en op de verkriiging van
aandelen door her personeel. Het geldt o?k niet wan~eer
het gaat om de verkrijging van ~~ndelen die wo~den uitge-
geven door beleggingsmaatschapPIJen met vast kapitaal.

In een nieuwartikel S2ter worden die bepalingen opgeno-
men met uitzondering van die betreffende de banken. Hier-
boven werd er al gesproken over de aandelen bestemd voor



quant uux sn~'il,t~~s d'ilVC~tisSl'Il1~'"t ;'1~',ll'i"d[ixc, ~:l't~l' dis·
position n'a pus dl' portel' pr.inquc l'Il Ikl~lqlll' ou 1111\'l'S-
tisserneut s'opère par des to fonds conunuus de placement ..
n'ayant pas la formc sociétaire et Iaisunt l'objet d'une regle-
mentation particulière.

Article 24 de la directive: prise en geige par la société de
ses propres actions.

Cette opération est assimilée par la directive il une acqui-
sition d'actions propres. Une exception est prévue en ce qui
concerne les opérations courantes des banques et établisse-
ments financiers. L'article 52quater (nouveau) est rédigé en
ce sens.

6. Augmentation du capital (art. 25 à 29 de la directive).

Article 25 de la directive: décision de l'assemblée géne-
raie - capital autorisé.

La directive établit le principe général que toute augmen-
tation du capital doit être décidée par l'assemblée générale.
Elle impose, en outre, aux divers Etats membres la techni-
que du capital autorisé: les statuts ou l'assemblée générale
peuvent autoriser l'augmentation du capital souscrit jusqu'à
concurrence d'un montant maximum qu'ils fixent. La loi
nationale peut également prévoir un maximum. Dans cette
limite, l'organe de la société autorisé à cet effet décide l'aug-
mentation du capital. Ce pouvoir a une durée maximum fixée
par la directive à cinq ans et peut être renouvelée.

Lorsqu'il existe plusieurs catégories d'actions, les décisions
de l'assemblée relatives à l'augmentation ou à l'autorisation
sont subordonnées à des votes séparés par catégorie d'action-
naires aux droits desquels l'opération porte atteinte. Les
dispositions qui précèdent s'appliquent à l'émission des titres
convertibles en actions ou assortis d'un droit de souscription
mais non à la conversion des titres et à l'exercice du droit
de souscription.

Les articles 33his et lOIter des lois coordonnées contien-
dront ces dispositions.

Articles 26 et 27 de la directive: libération des actions.

. Ces articles prévoient, en cas d'augmentation du capital,
une libération des actions semblable à celle prévue en cas de
constitution de la société. Les apports en nature doivent faire
l'objet d'un rapport établi préalablement à la réalisation de
l'augmentation de capital par des experts indépendants de
la société .
. La directive permet de ne pas exiger le rapport prévu

ci-dessus lorsque l'augmentation du capital est effectuée
pour réaliser une fusion ou une offre publique d'achat ou
d'échange.

Cette faculté n'a pas été retenue, la garantie d'un rapport
d'experts étant jugé indispensable.

Cette situation pourra le cas échéant être revue en' ce qui
concerne l'hypothèse de la fusion lors de l'adaptation de notre
législation à la proposition d'une troisième directive de la
C.E.E. qui concerne les fusions de sociétés anonymes.

Il peut également être dérogé à l'obligation du rapport
d'expert lorsque toutes les actions SOnt émises en contrepar-
ti,e ~'appo~t~ en numéraire faits par une ou plusieurs socié-
tes a condition que tous Jes actionnaires de la société bénéfi-
~i~ire des apports y aient renoncé. Cette hypothèse n'a pas
ete retenue car ne justifiant pas la suppression de la garantie
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Artikel 24 van de richrlijn : bct ill 11<1I1d netnen uan eigen
aandeleu door de ueunootsclrap,

De richtlijn srelr deze verrichring gelijk met ecu vcrkri]-
ging van eigen aandclen. Een uirzondering wordr gernaakt
ter zake van de gewone bedrijfsuitoefening van banken en
financiële instellingen. Het nieuwartikel 52quater heeft
die strekking,

6. Kapitaaluerhoging (artt. 25 tot 29 van de richtlijn).

Artikel 25 van de richtlijn: besluit uan de algemene
uergadering - toegestaan liapitaal.

De richtlijn stelr het ulgerneen beginsel dar elke kapiraal-
verhoging plaatsvindr krachtens een besluit van de algernene
vergadering, Ze legt aan de Lid-Staren de techniek op van
her roegesrane kapitaal : de staturen of de algernene verga-
dering kunnen een verhoging van het geplaatsre kapitaal toe-
staan tot een rnaxirnurnbedrag, dcor hen vastgesteld. Ook bij
de nationale wet kan een maximumbedrag worden gesteld.
Binnen die grens besluit het daartoe bevoegde orgaan van
de vennootschap tot verhoging van het kapitaal, Deze
bevoegdheid heeft een geldigheidsduur, zoals bij de richr-
lijn vastgcsteld, van ten hoogste vijf [aar, die kan worden
hernieuwd .
. Indien er verschillende soorten aandelen zijn, is voor de

besluiten van de algemene vergadering betreffende de kapi-
taalverhoging of de toestemming tot kapitaalverhoging, een
afzonderlijke stemming vereist, althans voor elke groep van
houders van aandelen van een zelfde soort wier rechten de
verhoging afbreuk doet. Deze bepalingen zijn van toepassing
op de uitgifre van alle effecten die in aandelen converteer-
baar zijn en waaraan een voorkeurrecht op aandelen is ver-
bonden, maar niet op de omwisseling van deze effecten en
evenmin op de uitoefening van het voorkeurrecht.

Deze bepalingen worden neergelegd in de artikelen 33bis
en lOiter van de gecoördineerde wetten.

Artikelen 26 en 27 van de richtlijn: storting van de
aandelen,

Deze artikelen stellen dar de aandelen bij een kapitaal-
verhoging op dezelfde wijze worden gestort als bij de oprich-
ting van de vennootschap. Over de inbreng in natura moet
voor de kapitaalverhoging een rapport worden opgesteld
door van de vennootschap onafhankelijke deskundigen.

De richtlijn, laar de mogeljikheid open om dit rapport
niet te eisen bij een verhoging van het kapiraal met her oog
op een fusie of een openbaar bod tot koop of ruil van
aandelen.

Van deze mogelijkheid wordt geen gebruik gemaakt, aan-
gezien de waarborg van een deskundigenrapport noodzake-
lijk wordt geacht.

Voor de fusie kan deze regeling worden herzien wanneer
onze wetgeving aangepast zal worden aan her voorstel van
een derde E.EG-richtlijn inzake de fusie van naamloze v~n-
nootschappen.

Van dit voorschrift betreffende het deskundigenrapport
kan eveneens worden afgeweken wanneer, bij een verhoging
van her geplaatste kapiraal, alle aandelen zijn uitgegeven
tegen andere inbreng dan geld door een of meer vennoot-
schappen, op voorwaarde dar alle aandeelhouders van de
onrvangende vennoorschap van dat verslag hebben afgezien.



importaure que constitue le rapport, en particulier au profit
des tiers créanciers.

L'article 34 des lois coordonnées est complété et modifié
pour satisfaire aux articles 26 et 27 de la directive.

Article 28 de la directive: augmentation de capital lion
entièrement souscrite.

En ce cas, la directive prevoit que le capital n'est augmenté
à concurrence des souscriptions recueillies que si les condi-
tions de l'émission l'ont expressément prévu (voir également
l'art. 34 des lois coordonnées modifié dans ce sens).

Article 29 de la directive: droit de préférence des action-
natres,

La directive prévoit lors d'une augmentation de capital
par apports en numéraire un droit de préférence pour les
actionnaires proportionnellement à la partie du capital qu'ils
détiennent. Les dérogations permises par la directive à l'ar-
ticle 29, § 2, n'ont pas été retenues, le droit de préférence
devant être sauvegardé.

Seule, l'assemblée générale pourra supprimer ou limiter
ce droit de préférence. En outre, faculté est laissée aux légis-
lateurs nationaux de permettre à l'organe d'administration
de supprimer ou limiter ce droit dans le cadre d'une augmen-
tation de capital autorisé.

L'article 34bis (nouveau) des lois coordonnées reprend
ces dispositions.

7. Réduction du capital: articles 30 à 39 de la directive.

Articles 30 et 31 de la directive: principe.
Toute réduction du capital, sauf celle ordonnée par déci-

sion judiciaire, doit être décidée par une assemblée générale
statuant dans des conditions de présence et de majorité spé-
ciales. En outre, il y a, le cas échéant, lieu à des votes sépa-
rés par catégories d'actionnaires. L'article 72, premier et
deuxième alinéas (nouveaux) est rédigé dans ce sens.

Articles 32 et 33 : garantie des créanciers.
Ces articles confèrent aux créanciers le droit d'obtenir une

sûreté pour les créances non échues au moment de la publi-
cation de la décision de réduction du captial. Les législateurs
nationaux peuvent écarter ce droit à l'obtention d'une sûreté
si les créanciers disposent déjà de garanties adéquates ou si
celles-ci ne sont pas nécessaires compte tenu du patrimoine
social. Aucun paiement ne pourra être effectué au profit
des actionnaires au détriment des créanciers. La directive
permet de déroger à ces garanties dans deux cas:

a) en cas de réduction du capital ayant pour but de com-
penser des pertes et

b) en vue d'incorporer des sommes dans une réserve.

Dans ces cas, les législateurs nationaux veillent à ce que
les sommes provenant de la réduction ne soient pas attri-
buées aux actionnaires. Les articles 72, cinquième alinéa, et
72bis (nouveaux) sont rédigés en ce sens.

Article 34: respect du capital minimum.
La directive limite les réductions du capital au montant

minimum fixé, sauf si la réduction est liée à une augmenta-
tion de capital. L'article 72, quatrième alinea (nouveau),
contient ce prescrit.
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Ook hier wcrd van de gd<ltell mogclijkheid gccn gchruik
gcrnuakr, duar hct nier vcrantwoord is ;If ho' zicn van de
belangriike waurborg die het rapport vooral ren nanzien
van derde schuldeisers biedr.

Artikel 34 van de gecoördineerde werren wordt aangevuld
en gewijzigd om regernoer te komen aan het bepaalde bij
de arrikelen 26 en 27 van de richrlijn.

Artikel 28 van de richtlijn: niet uolledig geplaatste kapi-
taaluerboging. In dit geval stelt de richtlijn, dar het kapitaal
slechrs is verhoogd met her bedrag van de geplaatste aande-
len, mirs de ernissievoorwaarden dar uitdrukkelijk bepalen
(zie ook art. 34 van de gecoördineerde wetten gewijzigd in
die zin).

Artikel 29 van de richtlijn: uoorkeurrecht uan de aandeel-
houders.

Luidens artikel 29 van de richtlijn, worden de aandelen
bij elke verhoging van het geplaarsre kapitaal tegen inbreng
in geld, eerst aangeboden aan de aandeelhouders naar even-
redigheid van het gedeelre van her kapitaal dat hun aan-
delen vertegenwoordigt. Van de mogelijkheid tot afwijking,
gelaten door artikel 29, § 2, van de richtlijn, werd geen
gebruik gemaakt om beter het voorkeurrecht te vrijwaren.

Alleen de algemene vergadering kan dat voorkeurrecht
beperken of opheffen. Bovendien mogen de nationale wet-
gevers aan de beheersorganen de bevoegdheid verlenen om
bij een verhoging van het geplaatste kapitaal dat voorkeur-
recht op te heffen of te beperken.

Die bepalingen worden opgenomen in een nieuwartikel
34bis van de gecoördineerde wetten.

7. Vermindering van het kapitaal : artt. 30 tot 39 van de
richtlijn.

Artikelen 30 en 31 van de richtlijn: beginsel.
Voor elke vermindering van het geplaatste kapitaal,

behalve voor die op last van de rechter, is ren minste een
besluit nodig van de algemene vergadering, genomen volg~ns
bijzondere voorschriften inzake quorum en meerderheid.
Soms is er een afzonderlijke sternrning vereist voor elke
groep van aandeelhouders. Artikel 72, eerste en rweede lid
(nieuu/), luidt in die zin.

Artikelen 32 en 33 : zekerbeid van de schuldeisers.
Deze artikelen kermen aan de schuldeisers het recht op

zekerheid roe voor vorderingen die op het tijdsrip van de
openbaarmaking van het besluit tot kapiraalverrnindering
nog niet opeisbaar zijn. De nationale wetgevers rnogen dit
recht terzijde laten indien de schuldeisers over adequate waar-
borgen beschikken of indien deze, gezien ..de ~ermogenstoe-
stand van de vennootschap, niet noodzakelijk zun. Geen beta-
ling aan de aandeelhouders mag geschi~~e!, ten nadele van de
schuldeisers. De richtlijn staat een afwijking van deze waar-
borgen toe in twee gevallen:

a) vermindering van het geplaatste kapitaal die tot doel
heeft verliezen aan te zuiveren en

b) bedragen op te nemen in een reserve.

De nationale wetgevers nemen alsdan de nodige maat-
regelen om te beletten dat de bedra~en, afkornstig van de
vermindering van het geplaatste kaptiaal, met aan de aan-
deelhouders worden uirgekeerd. De nieuwe artikelen 72,
vijfde lid, en 72bis zijn in die zin opgesteld.

Artikel 34: bet minimumkapitaal.
De richtlijn beperkt de kapitaalvermind~ring tot een

bepaald minimumbedrag, tenzij de vermindering san:'engaat
met een verhoging van het kapitaal. In het nieuw artikel 72,
vierde lid, is dat voorschrift opgenomen.
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Articles l~;\,W : 1IIIlOl'lisSt'IIIt'111 s.nts /'(i.lltl'tillli ,III (11/"/,iI

et retrait [orvé d'.ldillllS,

LI directive prescrit des garanties minirn.iles pOlir l'amor-
tissement sans réduction du cnpitu] : une décision de l'assem-
blée générale avec des conditions Je quonll!l et de m'lio~ité
spécifiques, l'existence de bénéfices nets a,IIlSIque le nuunncn
des droits des actionnaires dont les actions sont amorties.
Ces conditions sont reprises dans l'article 72ter (nouveau}.
Le cas échéant, le vote de l'assemblée générale a lieu sépa-
rément pour les diverses catégories J'actionnaires.

Les articles 36, 37 et 39 de la directive réglementent le
retrait forcé d'actions avec réduction du capital, opération
bien connue en droit allemand mais que le présent projet
n'introduit pas en droit belge.

8. Article 40 de la directive: majorités qualifiées.

Cet article énumère les décisions nécessitant une majorité
qualifiée. Il s'agit des décisions relatives à la suppression du
droit de préférence aux actionnaires, à la réduction du capi-
tal, à l'amortissement sans réduction du capital.

9. Article 41: dérogation en vue de favoriser la participa-
tion des travailleurs.

Ces dérogations n'ont pas été retenues au stade actuel pour
les raisons déjà évoquées plus haut.

10. Article 42 : égalité de traitement.

Les législations nationales garantissent un traitement égal
des actionnaires qui sont dans une situation identique. Ce
principe ne pose pas de problème en droit belge où les lois
coordonnées et la jurisprudence garantissent cette égalité de
traitement.

11. Article 43 : entrée en vigueur.

Cette disposition qui fixe les modalités d'entrée en vigueur
permet de différer celle-ci en ce qui concerne les sociétés
existantes.
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. De l'ichtllill hcp.,.llt de IlllllillllllllW;\;Hhol'gl'n vuor de
,ltlossing zorulcr kupitanlvcnniudering : ecn bcxluir van dl:
algt'mene Vt:rgadering volgeus de bijzonderc voorschriftcn
inzuke quorum en meerderhcid, her bcstnan van ccn netto-
winsr en de insrnndhouding van de rechrcn v.in de aandeel-
houdcrs wier aandelcu zijn .1fgl'losr. Die voorwuarden zijn
~)pgenol11en in een nieuw arrikcl 72f£'l'. In sornmige gevnllen,
IS voor her besluir van de algernene vergadering een afzon-
derlijke stemrning vereist voor elke groep houders van
aandelen.

Artikelen 36, 37 en 39 van de richrlijn regelen de gedwon-
gen intrekking van aandelen met kapiraalverrnindering. Die
verrichting komt voor in de Duitse wergeving, rnaar wordt
bij dit onrwerp in België niet ingevoerd.

8. Arrikel 40 van de richrlijn : geluoalijiceerde meerder-
heden.

Dit artikel geeft een opsomming van de besluiten die een
gekwalificeerde rneerderheid vereisen. Deze besluiren kebben
berrekking op de opheffing van her voorkeurrechr van de
aandeelhouders, de kapiraalvermindering en de aflossing
zonder kapiraalvermindering,

9. Artikel 41: afUJi;king die ertoe strekt de deelneming
van uierk.nemers in het kapitaal van ondernemingen te
beuorderen.

Van deze afwijking wordt in de huidige stand van zaken
geen gebruik gemaakt orn redenen die reeds hierboven zijn
uiteengezet,

10. Artikel 42 : gelijke behandeling.

De nationale wergevingen waarborgen een gelijke behan-
deling van aandeelhouders die zich in identieke omstandig-
heden bevinden. Dat beginsel kan zonder moeilijkheden
worden toegepast in de Belgische wergeving, aangezien de
gecoördineerde wetten, evenals de rechtspraak die gelijke
behandeling waarborgen.

11. Artikel 43: inuierleingtreding.

Deze bepaling, die de wijze van inwerkingtreding vast-
srelr, geefr de mogelijkheid om wat betreft de bestaande
vennootschappen die inwerkingtreding te verdagen.



DFlIXIF1\IF l'Alrrll·:

Commentuirc des articles du projet

Article I.

Cet article a pour obier, conformément ~1l'article 2S, § 2,
de Li directive, d'insérer parmi les mentions devant figurer
dans la publication par extrait des sociétés de capitaux le
montant du capital autorisé.

Quant au 2" de cet article, il s'agit d'une adaptation pure-
ment formelle résultant des modifications apportées à l'arti-
cle 30 des lois coordonnées.

Art. 2.

Cet article modifie J'article 29 des lois coordonnées pour
l'adapter aux articles 6 à 9 et 18 de la directive.

Anticipant sur le projet de réforme du droit des sociétés,
il est d'ores et déjà prévu de ne plus exiger sept associés
pour la fondation de la société anonyme. Cette exigence, des-
tinée à empêcher "adoption de la forme de société anonyme
par de petites entreprises, a manqué son but car la règle a été
tournée par l'intervention de prête-noms. Désormais, il suf-
fira que -deux personnes participent à la constitution.

Le § 1 maintient la condition d'un capital rrnrurnurn d'un
million deux cent cinquante mille francs intégralement sous-
crit, conformément aux articles 6 et 8 de la directive, et aux
dispositions de la loi du 1'",. février 1977.

Ce paragraphe stipule en outre que seront seuls pris en
considération pour la fixation du capital minimum les ap-
ports susceptibles de réalisation forcée. Il s'agit ici de la re-
prise d'une disposition figurant déjà à l'article 63, § 1 du
projet de réforme des sociétés. La raison en est que le capital
social, gage des créanciers, doit être constitué - au moins
pour son montant minimum - d'apports pouvant être réali-
sés au profit de ces créanciers.

Il s'agit ici d'une disposition plus stricte que la directive
qui, en son article 7, se contente d'exiger que le capital soit
constitué «d'éléments d'actifs susceptibles d'évaluation éco-
nomique »;

Le § 2 prévoit une lihération d'un quart au lieu d'un cin-
quième de chaque action correspondant à un apport en
numéraire (art. 9, § l, de la directive).

En ce qui concerne les apports en nature pour la libéra-
tian. desquels la directive laisse un délai de cinq ans, est
reprise, conformément à l'idée du projet de réforme, la règle
de la libération intégrale immédiate.

Par contre, le délai de cinq ans a été retenu pour la libé-
ration des apports non susceptibles de réalisation forcée,
pour les motifs également repris dans l'exposé des motifs du
projet de réforn~e des sociétés, à savoir que certains apports
ne seront pas necessarrernent réalisés de manière instantanée
par exemple si les apports portent sur le droit de recourir ~
des laboraroires ou aux services techniques d'une autre
société (§ 5).
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TWEEDE DEFL

Cornmcntaar op de nrtikclen van her ontwerp

Arrikel I.

Dit arrikel schrijfr voor, overeenkomstig arrikel 25, § 2,
van de richrlijn, dat her bedrag van her toegestune kapiraal
rnoer worden opgenornen onder de verrnelding in de bekend-
makingen bij uitrreksel berreffende kapirualvennoorschnppen.

In her 2" van dit arrikel gaar het orn een lourer formele
aanpassing die voorrvlceir uit de wijzigingen aangebracht
in artikel .10 van de gecoördineerde werren.

Art. 2.

Dit arrikel WIJZIgt artikel 29 van de gecoördineerde
wetten orn her aan te passen aan de artikelen 6 tot 9 en 18
van de richtlijn.

Vooruitlopend op her ontwerp tot hervorming van her
vennootschapsrechr, wordr nu reeds bepaald dat er geen
zeven vennoren meer nodig zijn voor de oprichting van een
naarnloze vennootschap. Dit voorschrfir was bedoeld om te
voorkomen dar een naamloze vennootschap gevormd wordt
door kleinere ondernemingen; het was echter nier doel-
marig, aangezien de regel werd omzeild door de tussenkomst
van naaruleners, Voortaan volstaat het dar twee personen
deelnernen aan de oprichting.

Paragraaf 1 handhaafr het vereiste van een minirnurnkapi-
taal van één miljoen tweehonderdvijftigduizend frank ddt
volledig moet zijn geplaatst, zulks overeenkornsrig de arti-
kelen 6 en 8 van de richtlijn en de bepalingen van de wet
van 1 februari 1977.

In deze paragraaf wordt eveneens bepaald dar voor de
vastsrelling van het rninimurnkapitaal alleen inbreng in
aanmerking kornt die voor gerechtelijke tegeldemaking vat-
baar is. Hier wordt een bepaling overgenornen die voor-
kornt in artikel 63, § l, van het ontwerp tot hervorming
van het vennoorschapsrechr. De reden hiertoe is dar het
maatschappelijk kapitaal, dar de schuldeisers tot pand
strekt, moet zijn samengesteld - althans wat het minimum-
bedrag ervan betreft - uit inbreng die ten behoeve van de
schuldeisers kan worden te gelde gernaakt.

Deze bepaling is strenger dan die van artikel 7 van de
richtlijn waarin wordt volstaan met «vermogensbestandde-
len die naar economische maatstaven kunnen worden
gewaardeerd ».

Paragraaf 2 schrijfr voor dat op ieder aandeel, overeen-
sternrnend met de inbreng in geld, één vierde i.p.v. één vijfde
rnoer worden gesrort (art. 9, § 1, van de richtlijn).

Ten aanzien van inbreng in natura, voor de storting waar-
van de richtlijn een termijn van vijf jaar laat, wordt de
regel van de onmiddellijke volstorting gesteld, zoals in her
ontwerp tot hervorming van het vennoorschapsrecht.

Daarentegen wordt een termijn van vijf jaar uit de richt-
lijn overgenomen voor de volstorting van inbreng die niet
voor gerechtelijke tegeldernaking varbaar is, om redenen
die eveneens in de memorie van toelichting van het ontwerp
tot hervorming van her vennootschapsrecht zijn uiteengezet,
nI. dar een bepaalde inbreng nier noodzakelijk onmiddellijk
gerealiseerd wordr, bijvoorbeeld indien de inbreng hetrek-
king heeft op het recht om een beroep te doen op labora-
roria of op de rechnische diensren van een andere vennoor-
schap (§ 5).



Le § 3 indique: les couditious uuxquellcs les apports non
susceptibles de realisation forcée peuvent constituer Il' capitul
au-delà du minimum l'l'quis:

l" il doit s'agir d'actifs susceptibles d'évaluation éconorni-
que, à l'exclusion des actifs constitués par des engagements
concernant l'exécution de travaux ou de prestations de ser-
vices (art. 7 de la directive);

2" leur valeur augmentée de certains frais ne peut excéder
la moitié du capital; la quotité de 50 % a été retenue afin
de permettre la constitution de sociétés où collaborent deux
groupes, l'un apportant les capitaux et l'autre les connais-
sances techniques et les procédés de fabrication;

3" ils doivent de l'avis du réviseur d'entreprise procurer à
la société un avantage certain, ceci en vue d'éviter la consti-
tution d'une société avec des apports d'une valeur illusoire;

4" ils doivent être amortis par tranches annuelles de to %
au moins et _aucun dividende ne peut être distribué avant
l'amortissement complet, ceci afin d'éviter des évaluations
généreuses des apports suivies de distributions de bénéfices
fictifs.

Le § 4 prévoit que l'accomplissement de ces diverses con-
ditions est constaté par l'acte constitutif de la société.

Enfin, le § 6 interdit expressément la souscription par la
société de ses propres actions. En cas de souscription par
personne interposée, le souscripteur fictif sera réputé avoir
souscrit personnellement et pour son propre compte. 11s'agit
d'une interdiction formulée par l'article 18 de la directive.
Par ailleurs une obligation de libération est mise à charge des
fondateurs en cas de violation de cette interdiction (voir infra
l'art. 35 des lois coordonnées modifié.)

Art. 3.

L'article 29bis, premier alinéa, des lois coordonnées est
complété, conformément à l'article to, § 2, de la directive:
Je rapport d'expert en cas d'apport non effectué en nurné-
raire devra désormais, outre l'indication de la rémunération
attribuée en contrepartie des apports, contenir une apprécia-
tion quant aux conséquences sur la contrepartie, des modes
d'évaluation des apports qui en l'espèce ont été appliqués.

Art. 4.

Cette disposition reprise de l'article Il de la directive vise
à éviter qu'une personne ayant signé l'acte constitutif ou un
actionnaire n'abuse de sa situation privilégiée pour faire
acquérir par la société un bien lui appartenant à un prix sur-
évalué, en évitant les contrôles sur les apports non effectués
en numéraire, prévus à l'article 29bis. A cet effet, il est prévu
que toute acquisition, dans les deux ans de la constitution,
d'un actif appartenant à l'une des personnes visées à l'arti-
cle 30, 12", ou à un actionnaire doit faire l'objet d'un rapport
d'un réviseur d'entreprise. En outre, l'assemblée générale doit
approuver préalablement l'opération. La directive prévoit
c?mme. règle minimum l'application de la disposition aux
signataires de l'acte constitutif mais permet aux législations
nationales de l'étendre aux associés et à «toute autre per-
sonne lt.
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. III ~ .3 worden dl' \'c.~l'islCn vcrmcld wuaraau de inhreng
dil' 11ICI V(JOI' gcrcchrelijke tegeldcmuking vatbaar is, moct
voldoen um als maarschuppclijk kapitaul in aaumerking tc
komen boven het vereiste minirnumkapirnnl :

I" het moet hier gaan om activa die naar economische
rnaatstaven kunnen worden gewaardeerd, met uitzondering
van verplichtingen tot het verrichren van werk of van
diensten (art. 7 van de richtlijn) ;

2" hun waarde vermeerderd met bepaalde kesten mag
nier hoger zijn dan de helft van het kapitaal , een percentage
van 50 % werd aangenornen ten einde de oprichring van
vennootschappen mogelijk te maken waar twee groepen
samnwerken, de ene groep door her inbrengen van het
kapitaal en de andere door het leveren van technische
kennis en de fabricageprocédés ;

3" de inbreng moet naar het oordeel van de bedrijfsrevisor
de vennootschap bepaaldelijk tot voordeel strekken, dit om
te verhinderen dar een vennootschap wordt opgericht met
inbreng van een denkbeeldige waarde j

4" deze inbreng moet worden afgeschreven bij jaarlijkse
gedeelten van ren minste 10 % ; voor het einde van die
afschrijving mag geen enkel dividend uitgekeerd worden,
zulks om te verhinderen dar de inbreng ruim gewaardeerd
wordt, wat zou leiden tot het uirkeren van schijnwinst.

Paragraaf 4 bepaalt dar in de oprichtingsakte van de
vennootschap moet worden vasrgesteld dat aan deze verschil-
lende vereisten is voldaan.

In § 6 wordt uitdrukkelijk verboden dat de vennootschap
eigen aandelen neernt. Indien dit toch gebeurt door middel
van een tussenpersoon, dan wordt deze persoon geacht aande-
len voor eigen rekening te hebben genomen. Dit verbod is
neergelegd in artikel 18 van de richtlijn. Indien dit voor-
schrift overtreden wordt, worden de oprichters verplicht tot
storting van de in strijd met dit voorschrift geplaatste aan-
delen (zie art. 35 van de gewijzigde gecoördineerde wetren).

Art. 3.

Artikel 29bis, eerst lid, van de gecoördineerde wetten
wordt aangevuld, overeenkomstig artikel 10, § 2, van de
richtlijn. In geval van inbreng anders dan in geld, moet het
deskundigenrapport voortaan, behalve het bedrag van de
vergoeding, een beoordeling inhouden van de gevolgen van de
toegepaste methoden voor de waardering van de aandelen.

Art. 4.

Deze bepaling die overgenomen wordt uit artikel 11 van
de richtlijn, wil voorkomen dat een persoon die de oprich-
tingsakte ondertekend heeft of een aandeelhouder van zijn
bevoorrechte situatie misbruik maakt door de vennootschap
een goed, dat hem roebehoort, te doen kopen tegen een te
hoge prijs, en aldus de controles op de inbreng anders dan in
geld, bedoeld in artikel 29bis omzeilt. Daarom wordt
bepaald dat over elk vermogensbestanddeel dat aan een
van de in artikel 30, 12", bedoelde personen of aan een
aandeelhouder toebehoort en dar de vennootschap binnen
rwee jaar te rekenen van de oprichting verkrijgt, een verslag
moet worden opgemaakt door een bedrijfsrevisor. Deze
verkrijging behoeft vooraf de goedkeuring van de algemene
vergadering. De richtlijn bepaalt als minimumregel de roe-
passing van de bepaling op de onderte~~naa.rs van de
oprichtingsakte, maar zij biedt de ~ogelIJkh~ld aan de
nationale wetgeving om deze regel UIt te breiden tot de
vennoten en tot enig ander persoon.



L'extension .1 toute personne l'tant trop large, our été 11111-

uucmcut visés les acriounuircs et les personnes visées ;1 l'urri-
de JO, 12" ainsi que les personnes intl'I'PUSl;CS,

L'expression "personnes visées ù l'article 30, 12" .. a été
utilisée, en raison d'une observation formulée par le Conseil
d'Etat qui considérait, .1 juste titre, que la notion de fonda-
teur ne coïncidait pas nécessairement avec celle de " personne
ayant signé l'acte constitutif ", en raison de J'article 31 des
lois coordonnées qui permet de limiter la qualité de fonda-
teur it certaines personnes nommément désignées.

Conformément à la directive, un système de publicité ana-
logue à celui prévu pour les apports non effectués en numé-
raire a été prévu.

Compte tenu du fait que l'acquisition peut avoir lieu dans
les deux ans suivant la constitution, une publicité par extrait
du rapport a été préférée à l'insertion des conclusions du rap-
port dans les statuts. Enfin, un délai de quinze jours doit être
respecté entre la publication de l'extrait et la délibération de
l'assemblée générale.

Sont exclues du champ d'application de cet article, une
série d'opérations ne permettant pas en pratique des possibi-
lités de fraude.

Art. 5.

L'article 30 des lois coordonnées a été modifié et complété
pour tenir compte des articles 2 et 3 de la directive.

Il s'agit des informations considérées par la directive
comme indispensables à la protection des tiers. L'énuméra-
tion figurant sous l'article 30 modifié n'appelle pas de com-
mentaires particuliers sauf en ce qui concerne le 7" où le texte
de la directive n'a pas été repris littéralement en ce qui con-
cerne les « membres des organes chargés... la direction ...•.
pour le motif qu'en droit belge, les directeurs ou autres mem-
bres du personnel ne sont pas, en tant que tels, considérés
comme des organes de la société mais peuvent se voir délé-
guer tout QU partie de la gestion journalière par l'organe de
la société (art. 63 des lois coordonnées). Dès lors, a été men-
tionnée expressément la gestion journalière.

Enfin, le dernier alinéa de l'article 30 a été modifié; les
procurations ne devront désormais mentionner que les ren-
seignements les plus essentiels à propos de la société, à savoir
les points 1 à 7 : forme, dénomination, objet, durée, capital,
représentation et administration de la société. La multiplica-
tion des informations que devront nécessairement contenir
les statuts imposait de réduire à l'essentiel le volume des
énonciations que doivent contenir les procurations.

Art. 6.

L'article 32, troisième alinéa, 5", des lois coordonnées est
modifié pour exiger, conformément à l'article 9 de la direc-
tive, le versement lors d'une constitution par souscription
d'un quart au lieu d'un cinquième sur chaque action.

Art. 7.

Un article 33bis est introduit dans les lois coordonnées, en
application de l'article 25 de la directive.

§ 1. Le premier alinéa fixe le principe général que l'aug-
mentation du capital est décidée par l'assemblée générale aux
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A,III/'oil'Il de tucpassinu op CiliA .mdcrc pcrsoou t~· ruim
uczicu kun wordcn, wcrdcn cnkc] dl' aaudeclhoudcrs, nls-
mede pcrsuncn ill artikcl .W, Il'' bedoeld, alsmcdc lie tusson-
pcrsoncn, bij hct voorschrift betrokkcn.

De tcrrnen " pcrsonen in arrikel JO, 12" bedoeld .. werden
gebruikr ten gevolge van cen opmerking van de Raad
van Sture die cr terccht hcefr op gewezen dar het begrip
•. oprichrer » nier noodzakcliik ovcrecnsrcmt met dar van
•. persoon die de onrichringsakte onderrekcnd heeft ", aan-
gezien volgens artikel 31 van de gecoördineerde werren Je
nanwijzing uls .. oprichrer » kan worden beperkr tot bepaal-
de bij narne aungeduide personen,

In overeensrernrning met de richtlijn werd voorzien in
t'en gelijkaardige openbaarrnaking als die voorgeschreven
voor de inbreng anders dan ingeld.

Rekening houdende met het feit dar de verkrijging plaars
kan hebben binnen rwee [aar te rekenen van de oprichting,
werd verkozen het bedoclde verslug bij uirtreksel openbaar
te rnaken, i.p.v. de besluiten van het verslag in de statuten
in te voegen. Deze bekendrnaking rnoet plauts hebben uiter-
lijk vijftien dagen vóór de beslissing van de algemene verga-
dering.

Een reeks verrichtingen waarvoor in de praktijk bedrog
onmogelijk is, worden in dit artikel niet geregeld.

Art. 5.

Artikel 30 van de gecoördineerde wetten wordt gewijzigd
en aangevuld om rekening te houden met de artikelen 2 en 3
van de richtlijn.

Her gaat om inlichtingen die door de richtlijn als onont-
beerlijk worden beschouwd voor de bescherming van derden.
De opsomming in het gewijzigd artikel 30 behoeft geen
bijzondere comrnentaar, behalve wat onderdeel 7" betreft
waarin de tekst van de richtlijn niet letterlijk werd overge-
nomen in verband met de « leden van de organen die belast
zijn met de vertegenwoordiging ... " omdat in het Belgisch
recht de directeurs of andere personeelsleden niet als zodanig
als organen van de vennootschap worden beschouwd, maar
het orgaan van de vennootschap kanhen geheel of gedeel-
telijk het dagelijks bestuur opdragen (art. 63 van de gecoör-
dineerde wetten). Derhalve wordr het dagelijks bestuur uit-
drukkelijk vermeld.

Het laatste lid van artikel 30 wordt gewijzigd: de volrnach-
ien moeten voortaan slechts de voornaarnste inlichtingen
in verband met de vennootschap verrnelden, nI. de punten 1
tot en met 7: rechtsvorm, naam, doel, duur, kapitaal,
vertegenwoordiging en beheer van de vennootschap. Daar
de informatie die in de statuten rnoet worden gegeven steeds
omvangrijker wordt, was het een noodzaak de vermelding.
in de volmachten tot de voornaamste te beperken.

Art. 6.

Artikel 32 derde lid,S" van de gecoördineerde wetten
werd gewijzigd met het doel, overeenkomstig artikel 9 van
de richtlijn, bij de oprichting van een vennootschap door
middel van inschrijving, de storting op te leggen van een
vierde i.p.v. een vijfde op elk aandeel.

Art. 7.

Artikel 33bis werd in de gecoördineerde wetten ingevoegd,
rel' uirvoering van artikel 25 van de richtlijn.

§ 1. Het eerste lid stelt het algemeen beginsel dat tot de
verhoging van het kapitaal wordt besloten door de algerne-
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d'acrionnu ires.

L'uliuéu 2 introduit duns notre législatio\l la notion du
.. capital autorisé ", hien connu en droit anglo-saxou, qui
permet d'adapter les moyens de la société sans devoir recou-
rir il la procédure lente ct onéreuse de l'augmentation de capi-
tal par voie de modification des statuts. Les statuts pourront
désormais contenir l'autorisation pour le conseil J'adminis-
tration d'augmenter le capital en une ou plusieurs fois, il con-
currence d'un montant maximum déterminé.

Les statuts détermineront également les droits attachés aux
actions nouvelles.

Le quatrième alinéa permet en outre à l'assemblée géné-
rale d'accorder cette autorisation par voie d'une modification
des statuts.

Il ne s'agit pas d'une autorisation permanente: elle n'est
valable que pour trois ans à dater de la publication de l'acte
constitutif ou de la modification des statuts; elle peut cepen-
dant être renouvelée une ou plusieurs fois par l'assemblée
générale délibérant aux conditions requises pour la modifi-
cation des statuts.

Chaque renouvellement de l'autorisation a une validité de
trois ans.

§ 2. Il est prévu que toute décision de l'assemblée gene-
rale accordant l'autorisation d'augmenter le capital ou toute
décision du conseil d'administration de procéder à l'augmen-
tation font l'objet d'une publicité. Cette publicité est réalisée
par le dépôt de l'acte établissant la décision au greffe et,
conformément à l'article 12, § 3, 3" des lois coordonnées,
par la publication d'une mention aux annexes du Moniteur
belge. Quant à l'augmentation du capital faite par l'assemblée
générale, elle fera l'objet d'une publicité conformément à
l'article 12, § 1, 2", des lois coordonnées.

§ 3. Ce paragraphe impose que la réalisation de l'augmen-
tation soit constatée par acte authentique, dans l'esprit de
l'article 34, premier alinéa ancien des lois coordonnées qui
exigeait que les formalités requises pour la constitution d'une
société soient aussi suivies par l'ai-grnentarion du capital. Cet
acre authentique fera également l'objet d'un dépôt au greffe
du tribunal de commerce.

§ 4. L'émission d'actions sans mention de valeur nt: peut
avoir lieu en dessous du pair comptable des. actions anciennes
de la même catégorie. Cette interdiction applique l'article 8
de la directive au cas d'une augmentation de capital: le pair
comptable des actions anciennes de ·Ia même catégorie sert
ici de point de référence pour la détermination du pair comp-
table des actions nouvelles. L'émission en dessous de ce pair
comptable constituerait de facto une hypothèse de non-sous-
cription intégrale.

Art. 8.

§ 1. Le premier alinéa de l'article 34 des lois coordonnées
est modifié en raison de l'incertitude que le texte ancien lais-
sait subsister quant à Ja question de savoir quelles formalités
et conditions devaient s'appliquer à l'augmentation du capi-
tal.

Dès lors et dans le but d'éviter toute ambiguité, il est pro-
posé de viser expressément l'article 29 (conditions de consti-
tution).

I 16 I

Ill' vcrgadcring, volgl'IIS dl' l'l'gel, gC'ldd vour dl' WII/.lglilg

van dl' ,{'atuITII. III voorkumcud geval. movr OVl'l'gC14;\;llI

wordcn rot ;lf".olll!l·r1ijkr srcmnungcn pcr c.ircgoric van .i.ui-
dcclhoudcrs,

Hcr twcede lid voort ill onze wergeving hcr bcgrip van
.. toegcstunc kapirual .. ill, dar hckcnd is in her anglo-saksisch
recht, waardoor dc middclen V,III dc vennoorschap moeren
aangepast worden zonder CCII bcrocp tc moeren docn op de
langzamc en dure procedure van de kupitaulvcrhoging door
middel van wijziging van de st.ituten. De stututcn mogen
voorraan aun de raad van hchcer de bevoegdheid toekennen
orn her kapituul in een of vcrschillende malen tot een bepaald
rnaximumbedrng te verhogen.

De aun die nieuwe aandelen verbonden rechtcn worden
eveneens bij de staruren bepaald.

Het vierde lid stelt de algemene vergadering in de rnoge-
lijkheid deze hevoegdheid te verlenen door rniddel van een
wijziging van de sraturen.

Her gaat hier niet om een bevoegdheid van onbepaaldc
duur : zij kan slechts worden uitgeoefend gedurende drie
jaar te rekenen van de bekcndrnaking van de oprichtings-
akre of van de wijziging van de statuten; zij kan echter door
een besluit van de algemene vergadering, genomen overeen-
komstig de vereisren gesteld voor een wijziging van de sta-
tuten, een of meer malen worden hernieuwd.

Elke hernieuwing van deze bevoegdheid heeft een geldig-
heidsduur van drie jaar.

§ 2. Elk besluir van de algernene vergadering tot roeken-
ning van de bevoegdheid om her kapitaal te verhogen of elke .
beslissing van de raad van beheer orn tot deze verhoging
over te gaan, moet openbaar worden gernaakr. Deze open-
baarmaking geschiedr door neerlegging op de griffie van de
akte tot vasrstelling van het besluir en, overeenkornstig arti-
kel 12, § 3, 3" van de gecoördineerde wetren, door middel
van een mededeling in de bijlagen van het Belgiscb Staatsblad.
De verhoging van het kapitaal door de algernene vergadering
moet worden openbaar gemaakt overeenkomstig arrikel 12,
§ 1, 2" van de gecoördineerde werren,

§ 3. Deze paragraaf bepaalt dat de totstandkorning van de
verhoging moet vastgesteld worden bij een authenrieke akte,
in de zin van artikel 34, het oude eerste lid van de gecoördi-
neerde werten, dar bepaalde dar de formaliteiten voor de op-
richriug van een vennootschap moeren worden in acht geno-
men voor de verhoging van het kapitaal. Deze authentieke
akre wordt eveneens neergelegd op de griffie van de recht-
bank van koophandel.

§ 4.Aandelen zonder vermelding van waarde mogen niet
worden uitgegeven beneden de fractiewaarde van de oude
aandelen van dezelfde soort. Dit verbod vloeit voort uit de
toepassing van artikel 8 van de richtlijn bij verhoging van
kapitaal: de fracriewaarde van de oude aandelen van de-
zelfde soort dient hier als uitgangspunt voor het bepalen van
de fracriewaarde van de nieuwe aandelen. De uitgifte van
aandelen beneden deze fracriewaarde zou erop wijzen dat in
feite de kapitaalverhoging nier volledig is geplaatsr.

Art. 8.

§ 1. Het eerste lid van artikel 34 van de gecoördineerJe
wetren wordt gewijzigd wegens de onzekerheid die de oude
tekst lier besraan in verband met de vraag aan welke forma-
liteiten en vereisten bij de verhoging van het kapitaal ruoet
worden voldaan.

Om deze dubbelzinnigheid op te heffen werd voorgesteld
in voorkomend geval uirdrukkelijk artikel 29 (vereisten voor
de oprichting) rocpasselijk te verklaren.



Par ailleurs, l'Il vertu dl' l'article Il (lis dl's llli~l'ool'dlltlllt'\:~,

1111 nere authentique restcrn requis,
Une autre modification est apportée au premier alinéa de

l'article 34 : clic impose, sm bnse de l'article 2(, de LI dircc-
rive, que si une prime d'émission est prévue l'Il cas d'augmcn-
ration du cupirul, son montant soit inrégrulcment versé.

§ 2. D~lI1s l'alinéa 2 de l'article 34, il est désormais prévu
que le réviseur d'entreprise sera désigné par le Président du
tribunal de commerce en lieu et l'bel' du Conseil d'adminis-
tration. Cette solution est dictée par l'article 27, § 2, de la
directive qui prévoit la désignation ou l'agréarion par une
autorité administrative ou judiciaire et unifie le système de
désignation des réviseurs (voir l'art. 29bis des lois coordon-
nées). En outre, un dépôt au greffe du rapport du réviseur et
du rapport spécial du conseil d'administration est prévu.

§ 3. Ce paragraphe reprend, en les adaptant à l'hypothèse
de l'augmentation de capital, les dispositions de l'article
29bis relatives à la libération des apports en numéraire.

§ 4. Ce paragraphe reprend le dernier alinéa de l'article 34
actuel, exige également la constatation de la réalisation de
l'augmentation de capital par un acte public et reprend les
dispositions de l'article 28 de la directive: si l'augmentation
envisagée n'est pas - entièrement souscrite, les souscripteurs
sont libérés de leur engagement sauf si les conditions de
l'émission ont expressément prévu que le capital sera aug-
menté à concurrence- des souscriptions recueillies.

Art. 9.

L'article 34bis, introduit dans les lois coordonnées, comble
une lacune du droit actuel des sociétés commerciales en pré-
voyant expressément le droit de préférence des actionnaires
anciens lors d'une augmentation de capital. La pratique avait
cependant consacré ce droit: la Commission bancaire avait
estimé que la souscription des actions nouvelles devait être
réservée aux anciens actionnaires, les titres étant générale-
ment émis à un prix inférieur au .cours boursier ou à la valeur
intrinsèque des titres anciens. Le droit de préférence permet-
tait dès lors d'éviter aux anciens actionnaires une perte patri-
moniale (voir notamment D. Ponlat, « le statut légal des
banques et le contrôle des émissions de titres et valeurs"
imprimerie Emile Oleffe, 1969, pp 227 et suivantes.) La loi
du 23 juillet 1962 introduisant dans les lois coordonnées l'ar-
ticle 101quater confirmait cette tendance en créant un droit
de préférence en ce qui concerne les obligations convertibles.

La directive et le texte de l'article 34bis consacrent désor-
mais ce droit en ce qui concerne les actions. Le droit de sous-
cription préférentielle sera exercé dans un délai non inférieur
à un mois à dater de l'ouverture de la souscription. L'cuver-
ture de la souscription et son délai sont annoncés par un
avis publié aux annexes du Moniteur. Il peut être renoncé
à cette publication lorsque toutes les actions sont nominati-
ves. Cette solution est identique à celle déjà retenue par l'ar-
ticle 92 des lois coordonnées en ce qui concerne la convoca-
tion aux assemblées générales. Ce droit est négociable. Il ne
peut être limité par les statuts.

Le projet prévoit cependant trois hypothèses dans lesquel-
les le droit de préférence l'l'lit être limité ou supprimé: .

1" les statuts peuvent autoriser le conseil d'administration
à supprimer ou limiter le droit de préférence lors d'une aug-
ment~ti,on du capital réalisée suivant la technique du capital
autorise;
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Kl'adllClls nrrikcl Il (lis \',111dt' gl:~olirdilln'rdl' \WIlTIl is
(10k hi\'r ecu aurhcutickc .rktr vereisr.

Fr wnrdt Il0!-t l'l'Il wijl.igillg ;l.ll1gchl';ld1t ill hCI verste lid
v.rn .irtikcl ,\'1: ovcrccnknmstig arrikcl 26 \,;\11 dl' richrlijn
wordr bcpaald d.ir ill gevul van agio bi, kupitunlvcrhoging,
dit vollcdig I1\OL'1 worden gesrort.

§ 2. In he: tweede lid van urrikcl 34 wordr gesteld dar dl'
bedrijfsrcvisor voorraan door de Voorzirrer van de recht-
bank van koophandel en niel meer door de raad van be-
heer wordr aangewezen. Deze regeling sluit aan bij arti-
kel 27, § 2, van de richtlijn: hier wordt voorgeschreven dar de
aanwijzing of de erkenning door de overheid of de rechter
gcschiedr, zodat eenheid wordt gebrachr in het stelsel van •
de aanwijzing van de rcvisoren (zie art. 29bis van de gecoör-
dinecrde wetren). Bovendien moet her verslag van de revisor
en her biizonder verslag van de raad van beheer op de grif-
fie worden neergelegd.

§ 3. Deze paragraaf neernt de bepalingen van artikel 29his
over in verband met de volstorting van inbreng in geld en
past ze toe op de verhcging van her kapitaal.

§ 4. Deze paragraaf neernr het laatste lid van het huidige
arrikel 34 over, zodar ook de volstorting moet worden vast-
gesteld bij een openbare akte. Voorts worden de bepalingen
van arrikel 28 van de richtlijn overgenomen: indien de voor-
gestelde kapitaalverhoging niet volledig is geplaatst, worden
de inschrijvers ontheven van hun verplichting tenzij in de
emissievoorwaarden uitdrukkelijk is bepaald dat de kapi-
taalverhoging plaatsvindr tot het bedrag van de geplaatste
aandelen,

Art. 9.
-

Artikel 34bis dar in de gecoördineerde wetten wórdt inge-
voegd, voorzier in een leemte in het huidig vennootschaps-
recht: thans wordt her voorkeurrecht bij een kapitaalverho-
ging aan de oude aandeelhouders toegekend. De praktijk was
reeds in die zin: de Bankcommissie is van oordeel dar de in-
schrijving op nieuwe aandelen aan de oude aandeelhouders
moet worden voorbehouden, aangezien de effecten gewoon-
lijk uitgegeven worden tegen een lagere prijs dan de beurs-
prijs of de inrrinsieke waarde van de oude effecten. Het voor-
keurrecht bespaart aldus aan oude aandeelhouders verrno-
gensverlies (zie onder meer D. Ponlat, « le statut légal des
banques et le contrôle des émissions de titres et valeurs",
uirgeverij Emile Oleffe, 1969, blz. 227 en volgende). De wet
van 23 juli 1962, die artikel 101quater in de gecoördineerde
wetten heeft ingevoegd heefr deze strekking bevesrigd door
het invoeren -van een voorkeurrecht bij de uitgifte van con-
verteerbare obligaties.

De richtlijn en de tekst van artikel 34bis bevestigen dit
recht wat de aandelen betreft, Het voorkeurrecht moet kun-
nen worden uitgeoefend gedurende een tijd Van ten minste
een maand na de dag van openstelling van de inschrijving.
De uirgifte met voorkeurrecht en het tijdvak waarin dar kan
worden uitgeoefend worden aangekondigd in een bericht dat
in de bijlagen van her Staatsblad wordr geplaatst. Dit be-
richt kan vervallen wanneer alle aandelen op naam zijn ge-
steld. Deze oplossing is dezelfde als die gegeven in artikel 92
van de gecoördineerde wetten met betrekking tot de bijeen-

, roeping van de algernene vergadering. Dit recht is verhandel-
baar, en mag nier beperkt worden door de statuten.

Het ontwerp behandelt drie gevallen waarin het voorkeur-
recht beperkt of opgeheven kan worden:

1" bij de statuten kan aan de raad van beheer de bevoegd-
heid worden verleend om het voorkeurrecht te beperken of
op te heffen wanneer een kapitaalverhoging geschiedt vol-
gens de techniek van het toegestane kapitaal;
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1" l'usscmblcc ~JIIJrah .. srutuunt .l des conditions dl' quo-
rum ct de présence sp0ditles peut accorder la mèmc autorisa-
lion;

3" l'assemblee générale peut, lors dl.' délibérations relatives
il l'augmenr.uion de capital ou il l'autorisarion d'augmenta-
tion, décider elle-même la limitation ou la suppression Jans
l'intérèt social. Cette proposition doit être spécialement an-
noncée dans la convocation et un rapport détaillé du conseil
J'administration doit justifier l'opération.

Dans les deux premiers cas, il s'agit d'une autorisation
donnée au conseil d'administration par les statuts ou l'assem-
blée; dans le troisième cas, l'assemblée elle-même prend la
décision. Cette décision de l'assemblée ne peut être prise que
lorsque l'intérêt social le justifie.

Ces dérogations au droit de préférence des actionnaires
anciens pourront être justifiées par l'intérêt social ou dans
la technique du capital autorisé par la souplesse inhérente à
cette technique et par la possibilité d'accords ou «options»
accordées à certaines personnes susceptibles d'apporter des
capitaux (voir Ponlat, op. cit., pp. 299 et 300.) Elles ne
devront toutefois être utilisées qu'avec prudence et il appar-
tiendra aux actionnaires de veiller à ce que les conseils d'ad-
ministration disposant de ces autorisations n'en usent qu'avec
discernement.

Enfin, il reste établi que ne constitue pas une exclusion du
droit de préférence, la pratique suivie en Belgique de la
« prise ferme" préalable d'une émission de titres par des éta-
blissements financiers lorsque ees titres sont, par la suite,
offerts de manière préférentielle par ces établissements aux
actionnaires.

Art. 10.

§ 1. Deux modifications sont apportées à l'article 35 des
lois coordonnées:
- le I" est supprimé : il s'agit d'une conséquence de la sup-

pression de l'exigence de sept associés;
- le 3" est adapté à l'article 29, § 1 (nouveau), des lois coor-

données en ce qu'il fixe les modalités de libération des
actions.

§ 2. Un article 35bis est introduit qui met à charge des
signataires de l'acte constitutif et des administrateurs en cas
d'augmentation de capital, la libération des actions souscrites
en violation de l'article 29, § 6 (nouveau), des lois coordon-
nées, conformément à l'article 18, § 3, de la directive. Ce
texte est directement repris de l'avis du Conseil d'Etat.

Art. 11.

La question du rachat par une société de ses propres ac-
tions a fait l'objet de nombreuses solutions différentes en
droit comparé, depuis l'interdiction pure et simple du rachat
jusqu'à des régimes autorisant assez largement cette opéra-
tion.

La doctrine a, d'une manière générale, souligné les dangers
que présente le rachat d'actions propres: voir par exemple
Del Marmol, « Le rachat par une société anonyme de ses pro-
pres actions >', R.P.S. 1955, pp. 257 et suivantes; Van Rijn et
Van Ommeslaghe, note sous Cass 6.10.1959, R.C.J.B., 1960,
pp, 312 et suivantes; Cerexhe, " Le rachat par une société de
ses propres actions en droit belge, français et allemand",
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2" de nlgcmenc vcrgadcring kan die bcvoegdhcid toekcn-
ucu met in"dltnelllinA van de hijzoudcrc voorschrifrcn inzuke
quorum en aunwczighcid:

3" dy algemcne vergadering zelf kan bij de besluirvormlng
hetreffende de verhoging van het kapitaal of de toekenning
van de bevoegdheid tot verhoging van her kapitaal, in het
belang van de veunootschap beslissen het voorkeurrecht te
beperken of op te heffen. Dit voorsrel rnoet speciaal in de
oproeping worden verrneld en de beperking of opheffing van
het voorkeurrecht moet omstandig worden verantwoord in
cen verslag van de raad van beheer.

In de eerste twee gevallen gaat het om een bevoegdheid
die door de sratuten of door de algemene vergadering aan
de raad van beheer wordt toegekend; in het derde geval
neemt de algemene vergadering zelf de beslissing. De alge-
mene vergadering mag deze beslissing slechts nemen in het
belang van de vennootschap.

Deze afwijkingen van het voorkeurrecht ten behoeve van
de oude aandeelhouders, kunnen hun veranrwoording vinden
in het belang van de vennootschap of in de noodzakelijkheid
van speelruimte in geval van toepassing van de techniek van
het toegestane kapitaal, of bij het sluiten van « akkoorden »

met of het geven van « opties » aan bepaalde personen die
kapitaal kunnen inbrengen (zie Ponlot, op. cit., blz, 299 en
300). Bij deze afwijkingen moet omzichtigheid worden be-
tracht en de aandeelhouders moeten erop toezien dat de ra-
den van beheer die over deze bevoegdheden beschikken,
daarvan oordeelkundig gebruik maken.

Het staat echter vast dat de in België gevolgde praktijk van
de vaste bestelling door financiële instellingen, geplaatst vóór
de uitgifte van effecten, niet als een uitsluiting van het voor-
keurrecht wordt aangernerkr indien deze effecten vervolgens
door die instellingen eerst aan de aandeelhouders worden
aangeboden.

Art. 10.

§ 1. In artikel 35 van de gecoördineerde wetten worden
twee wijzigingen aangebracht:
- onderdeel 1" vervalt als gevolg van de opheffing van het

vereiste dat er zeven vennoten moeten zijn;
onderdeel 3" wordt aangepast aan het nieuwartikel 29,
§ 1, van de gecoörclineerde wetten wat de wijze van stor-
ting van aandelen betreft.

§ 2. Een artikel 35bis wordt mgevoegd waarbij ingeval
van kapitaalverhoging, de ondertekenaars van de akte van
oprichting aansprakelijk worden gesteld voor de storting van
de aandelen waarvoor is ingeschreven in strijd met het voor-
schrift van het nieuwartikel 29, § 6, van de gecoördineerde
wetten (art. 18, § 3, van de richtlijn). De tekst is rechtstreeks
ontleend aan het advies van de Raad van State,

Art. 11.

Voor het vraagstuk van de inkoop door een vennootschap
van eigen aandelen vindt men in het vergelijkend recht ver-
schillende oplossingen, gaande vanaf het gewone verbod tot
de regelingen die de inkoop in tamelijk ruime mate toelaten.

De rechtsleer heeft vrij algemeen op de gevaren van de in-
koop van eigen aandelen gewezen :zie bv. Del Marmol,
« Le rachat par une société anonyme de ses propres actions ",
R.P.S. 1955, blz. 257 en volgende; Van Rijn en Van Omrne-
slaghe, noot onder Casso 6.10.1959, R.C.].B. 1960, blz. 312
en volgende; Cerexhe, « Le rachat par une société de ses pro-
pres actions en droit belge, français et allemand", R.P.s.,



R.P.S., 1962, pp. t ct suivanrcs; Ductus, " Aiwk",,!, \'.\11 eigen
uuudelen dour de naumlozc vcnuoorschap ill Iklgisdl, Fruns
Cil Nederlands recht n, leW., 1%.3, col. 1609 ct suivanrcs:
contra: R. Zondervun, " L'acquisition par une societe de ses
propres actions n, Rev. Banque, 1969, pp. 187 ct suivantes;
voir aussi en ce qui concerne le droit comparé: Lernpereur,
" Le rachat par une société anonyme de ses propres actions ",
Rev. Banque, 1973, pp. 305 ct suivantes.

Il a déjà été fait observer plus haut (voir le commentaire
de l'art. 19 de la directive) que la Commission bancaire est
en Belgique hostile aux rachats d'actions. Les critiques géné-
ralement formulées sont les suivantes:
1. le rachat d'actions propres peut entraîner un préjudice

pour les créanciers de la société qui voient leur gage com-
mun diminuer;

2. le rachat peut entraîner un préjudice pour les actionnaires
parce que l'opération est parfois financée par des réserves
sans que l'organe compétent pour décider de l'utilisation
de ces réserves soit intervenu;

3. il existe un risque que les acquisitions soient effectuées
non dans l'intérêt social, mais dans celui de certains ac-
tionnaires ou dirigeants;

4. enfin, cette opération s'avère en fait peu compatible avec
le principe de l'égalité des associés.

En conséquence, a été retenue l'idée consacrée par l'arti-
cle 7 du projet de réforme du droit des sociétés, à savoir
admettre le rachat d'actions propres dans des cas très limités
et à des conditions sévères. Il a été estimé, en effet, que dans
les sociétés groupant un nombre réduit d'actionnaires, une
opération de rachat peut présenter des avantages pratiques:
tel peut être le cas dans des sociétés anonymes à caractère
familial lors du décès d'un actionnaire ou lorsqu'un action-
naire désire quitter la société sans que ses co-associés désirent
eux-mêmes racheter sa participation. Il peut alors être utile
de conserver les titres en portefeuille pendant le temps néces-
saire pour trouver un nouvel actionnaire.

§ 1. Le § 1 fixe le principe que l'autorisation d'acquérir
requiert une décision unanime de l'assemblée à laquelle tous
les actionnaires sont représentés. Cette disposition tend,
comme dit plus haut, à limiter l'opération aux petites socié-
tés. L'assemblée générale fixe les conditions de l'autorisation
ainsi que sa durée, qui est limitée à dix-huit mois.

La valeur de l'ensemble des actions ou parts acquises ne
peut dépasser 10 % du capital souscrit, l'actif net ne peut des-
cendre en dessous du montant du capital augmenté des
réserves indisponibles et, enfin, seules les actions entièrement
libérées peuvent être acquises. Les actions all parts acquises
en violation de ces dispositions sont nulles de plein droit.

§ 2. Une reserve indisponible doit être constituée aussi
longtemps que les actions ou parts demeurent dans le patri-
moine social.

§ 3. Les actions ou parts acquises peuvent être aliénées
dans les deux ans de l'acquisition en vertu d'une décision de
l'assemblée prise aux mêmes conditions de présence et de
quorum que pour l'acquisition.

Les droits afférents aux titres sont suspendus jusqu'à leur
aliénation ou leur nullité.

Aux fins de rencontrer l'observation du Conseil d'Etat
portant sur le sort des droits afférents aux titres et, en parti-
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1%2, hl/. 1 l'II volgcndc, Dacms, .• Aankoop vau eigen :1:111'
delon door dl' naamlozc vcnnootschap in Bclgisch, Frans rn
Nl'llrrLands recht ", R.W. I%J, kol. 16U9 en volgcndc, ill tc.
gcngcstelde zin: R. Zondcrvan, " L'acquisition par une socié-
tl' de ses propres actions ", Rcv. Banque, 1969, blz, 197 en
volgende; zie ook voor her vergelijkcnd recht: Lempereur,
« Le rachat par une société anonyme de ses propres actions ",
Rev, Banque, 1973, blz. 305 en volgende,

Hierboven werd cr reeds op gewezen (zie comrnenraar op
art. 19 van de richtlijn) dar de Bankcornrnissie in België de
inkoop van aândelen ongunstig gezind is. De bezwaren die
gewoonlijk worden ingebracht zijn de volgende:
1. de inkoop van eigen aandelen kan nadelig zijn voor de

schuldeisers van een vennootschap daar hun gemeen-
schappelijke waarborg wordt verminderd;

2. de inkoop kan voor de aandeelhouders nadelig zijn, daar
de verrichting soms gefinancierd wordt uit de reserves
zonder de medewerking van het orgaan dar bevoegd is
om over de besreding van deze reserves te beslissen;

3. het gevaar bestaat dar de verrichting niet wordt gedaan
in het belang van de vennootschap, maar in dat van som-
mige aandeelhouders of leiders;

4. voorts blijkt deze verrichting weinig bestaanbaar te zijn
met het beginsel van de gelijkheid van vennoten,

Uiteindelijk wordt voorgesteld te werken op dezelfde wij-
ze als in artikel 7 van het ontwerp betreffende de hervorming
van het vennootschapsrecht, te weten het dulden van de in-
koop van eigen aandelen in beperkte gevallen en op strenge
voorwaarden. In vennootschappen met een klein aantal aan-
deelhouders kan de inkoop immers praktische voordelen bie-
den: dit is met name het geval met naarnloze vennootschap-
pen onder familieleden, bij her overlijden van een aandeel-
houder of wanneer een aandeelhouder uit de vennootschap
wil treden zonder dar zijn medevennoten zelf zijn deelneming
willen kopen. In zo'n gevallen kan het nuttig zijn de effecten
in portefeuille te houden totdat een nieuwe vennoot is ge-
vonden.

§ 1. In paragraaf 1 wordt her beginsel gesteld dat voor de
verkrijging van eigen aandelen een eenparig besluit is ver-
eist van een algemene vergadering waarop al de aandeelhou-
ders vertegenwoordigd zijn. Deze regeling strekt ertoe, zoals
hoger gezegd, de verrichting te beperken tot kleinere ven-
nootschappen. De algemene vergadering bepaalt de voor-
waarden waarop zij haar toesternrning geeft, alsmede de duur
ervan, die beperkt is tot achttien maanden.

De totale waarde van de verkregen aandelen en winstbe-
wijzen mag niet meer bedragen dan 10 % van het geplaatste
kapitaal, het netto actief mag niet dalen onder het bedrag
van het kapitaal, vermeerderd met de gebonden reserves, en
voorts komen alleen volgestorte aandelen in aanmerking.
Aandelen en winstbewijzen die in strijd met dit voorschrift
zijn verkregen, zijn rechtens van onwaarde.

§ 2. Een gebonden reserve moet worden gevormd zolang
de aandelen en winstbewijzen in het bezit van de vennoot-
schap blijven.

§ 3. De verkregen aandelen en winstbewijzen kunnen bin-
nen twee jaar na de verkrijging worden vervreemd op grond
van een eenparig besluit van de algemene vergadering, geno-
men onder dezelfde voorwaarden van aanwezigheid en van
quorum als die voorgeschreven voor de verkrijging.

De aan deze effecten verbonden rechten blijven geschorst
tot hun vervreemding of intrekking.

Teneinde tegemoet te komen aan de opmerkingen van de
Raad van State, betreffende de aan de effecten verbonden
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enlier, II: sort des dividendes, k Gouvernement .1 dl'\'idé d'ill'
dure dans le texte du projet deux solutions alrcruutives :

- Ou bien, les coupons de dividendes restent ;lttadlés aux
titres: le bénéfice distribuable devra dès lors être réduit et
les sommes qui auraient été distribuées seront portées dans
une reserve jusqu'à la vente des titres, coupons attachés.

- Ou bien, au contraire, la société décide de maintenir
le bénéfice distribuable au même montant et, en ce cas, le
répartir au profit des titres dont les droits ne s~nt pas suspen-
dus. La société veillera dans cette hypothèse à annuler les
coupons attachés aux titres suspendus.

§ 4, Exceptions,

Les procédures et conditions fixées au § 1 et au § 3 ci-
dessus ne sont pas applicables dans une série de cas: notam-
ment en cas de réduction du capital, cette opération étant
réglementée par des dispositions spéciales (art. 72 et suiv.
des lois coordonnées) ou à la suite d'une transmission de
patrimoine à titre universel, par exemple dans le cas d'une
fusion, opération appelée à faire l'objet d'une réglementation
particulière dans le cadre de la proposition de troisième direc-
tive de la C.E.E.

Sont également exemptés les achats faits dans. le cadre
d'une vente judiciaire aux fins de permettre à la société de
recouvrer une créance sur le propriétaire des actions ou parts.

Le Gouvernement n'a pas estimé opportun de suivre la
suggestion du Conseil d'Etat qui visait à excepter ces divers
cas de l'ensemble des §§ 1 à 3. En effet, en ce qui concerne le
§ 2 (constitution d'une réserve) l'article 22, § 1, de la directive
ne permet pas d'exception.

Les titres acquis en application de ce § 4 doivent être alié-
nés dans un délai de douze mois sauf si leur valeur ne dépasse
pas 10 % du capital souscrit.

§ 5. Ce paragraphe a pour effet pratique d'interdire
l'acquisitiori d'actions propres à titre gratuit.

Quant à l'expression « autrement que par voie d'achat ou
d'échange" incluse dans le. texte initial du projet, elle a été
biffée parce que faisant double emploi avec le § 4, 2" du
présent article.

§ 6. Si la nullité -des actions fait descendre l'actif net en
dessous du montant du capital augmenté des réserves indis-
ponibles, le capital social doit être réduit.

§ 7. L'interdiction d'acquérir des bons de souscription à
ses propres actions est justifiée par le fait que la société ne
peut être créancière du droit à souscrire ses propres actions
et que, d'une manière pratique, la détention de ces bons ren-
drait difficile tout contrôle quant à l'échange de ces bons
contre des actions et serait de nature à porter atteinte à
l'égalité entre les actionnaires.

***

Le Conseil d'Etat propose dans l'intérêt des tiers de pres-
erire une procédure matérielle d'annulation des actions en
signalant que le rapport au Régent de J'arrêté-loi du 6 octo-

I .ln I

rcchrcu, Îllwlldcl'h,'id het recht op dividend, hccfr dl' Rej,tc.
ring he~llItl'll ccn kcus tusscn Iwcc Opllls~in~l'Il ill dl' tckst
vau hct untwcrp op te ncmcn :

- Otwcl blijvcn de dividcndhewijzcn nan de cffccrcn
gehecht; dl' uirkecrbarc winst wordt alsdun verrninderd en dl'
bedrugen die hudden moeren worden uitgekeerd wordcn gere-
serveerd tot de vervreernding van de effecren, her dividend-
bewijs inbegrepen.

- Of de vennoorschap kan dl' uirkeerbare winst onver-
kort uirdelen ren behoeve van de effecten waarvan de rech-
ten nier zijn geschorst, in welk geval de aan de geschorste
effecten gehechre dividendbewijzen van onwaarde worden
gernaakr.

§ 4. Uitzonderingen.

De voorschriften bepaald in §§ 1 en 3 hierboven zijn niet
van roepassing op een reeks gevallen : in het geval van ver-
mindering van kapitaal gelden voor de verrichting bijzondere
bepalingen (artt, 72 en volgende van de gecoördineerde wet-
ten) en bij een overgang van verrnogen onder algernene titel,
zoals bij een fusie, zal op de verrichting een bijzondere rege-
ling worden toegepast, die aansluit op de voorschriften uitge-
werkt in het voorstel van derde richtlijn van de E.E.G.

De inkopen gedaan ter gelegenheid van een gerechtelijke
verkoop, blijven eveneens buiten her toepassingsgebied ten
einde de vennootschap de mogelijkheid te geven schuldvorde-
ringen op de eigenaar van de aandelen of winstbewijzen te
verhalen.

De Regering heeft her niet wenselijk geacht in te gaan op
het voorstel van de Raad van State-: dat ertoe strekt die
diverse gevallen als een uitzondering te stellen op het geza-
menlijk voorschrift van de §§ 1 tot 3. lrnmers wat betreft
§ 2 (het aanleggen van een reserve), zijn volgens artikel 22,
§ 1, aan de richtlijn geen uitzonderingen geoorloofd.

De effecten verkregen ingevolge de regeling van § 4, rnoe-
ren binnen een termijn van 12 maanden worden vervreernd,
tenzij hun waarde niet meer dan 10 % van het geplaatste
kapitaal bedraagt.

§ 5. Deze paragraaf wil in feite de verkrijgingen van eigen
aandelen om nièt verbieden.

De uitdrukking « op een andere wijze dan door aankoop
of ruil » , die voorkwam in her vcorontwerp, werd niet over-
genornen, daar ze overbodig is ten aanzien van het bepaalde
in § 4, 2", van dit artikel.

§ 6. Indien de intrekking van aandelen tot gevolg heeft dat
her netto actief daalt beneden het bedrag van het geplaatste
kapitaal, vermeerderd met de gebonden reserves, moet het
maatschappelijk kapitaal worden verrninderd.

§ 7. Het verbod van verkrijging van optiebewijzen met
betrekking tot eigen aandelen steunt op de beschouwing dat
een vennootschap geen eigen aandelen mag nemen, dat het
bezit van deze optiebewijzen in feite her roezicht op de om-
wisseling ervan in aandelen moeilijk zou maken en dat anders
afbreuk zou worden gedaan aan de gelijkheid tussen aandeel-
houders.

***

De Raad van State srelr in het belang van derden voor een
werkwijze voor de intrekking van aandelen op te leggen,
en wijst erop dar het verslag aan de Regent van de besluitwet
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Il'lII' l'rl'I'Il~',\it dl'!>~Y~ll'Illl'S~'lll1l"'l'ISdl' misv l'Il U.'I1\'l'l',

Le (;OIIVl't'I1l'Il\('1lt n'estime l'a~ Ill'l'('s~,lirl' dl' prevoir duns
Il' present projet Lt mise l'Il II.'U\'l'l' concrète des procedures dl'

nullité, D'une part, en effet, l'arrêté-loi du 6 octobre ]1)44
concernait des mesures exceptionnelles dictées par les l'ir-
constances. D'autre part, en vertu des luis coordonnées actu-
elles, aucune opération d'annulation n'est réglementée et les
opérations matérielles d'annulation, conséquence de la nullité
des titres, SOllt laissées à la responsabilité des organes de la
société, C'est le cas déjà à l'heure actuelle lors des réductions
et des amortissements du capital. Ces opérations n'ont, à la
connaissance du Gouvernement, suscité aucune difficulté.

Précisons en outre qu'en cas de fraude de la société, le
droit commun des conditions de validité des obligations
s'applique (art. 1108 et suiv. du Code civil) en vue d'assurer
la protection des droits d'un acquéreur de bonne foi,

Quant à la sanction pénale, elle est prévue par l'article 37
du projet qui, en modifiant l'article 206 des lois coordonnées,
vise toute contravention aux dispositions de l'article 52bis.

Art. 12.

. Cette disposition introduit dans les lois coordonnées un
article S2ter qui interdit désormais à une société d'avancer
des fonds et d'accorder des prêts ou de donner des sûretés
en vue de l'acquisition de .ses actions par un tiers. Cette inter-
diction ne s'applique évidemment pas aux opérations couran-
tes des banques et établissements de crédit. En ce cas, toute-
fois, les prêts ou avances accordés ne peuvent diminuer l'actif
net de la banque ou de l'établissement de crédit en dessous
de' leur capital augmenté des réserves indisponibles (cfr. art.
23 de la directive).

Art. 13.

Cet article, inspiré de l'article 24 de la directive, a pour
effet d'assimiler à une acquisition d'actions propres la prise
en gage par une société de ses propres actions alors que dans
le régime antérieur, cette opération était interdite sous peine
de sanctions pénales (voir l'art. 206 des lois coordonnées).

Il ne s'applique pas aux opérations courantes des banques
et autres établissements de crédit. ,

Art. 14.

Les modifications suivantes sont apportées à l'article 72
des lois coordonnées:

1" la référence à l'augmentation du capital est supprimée,
l'augmentation du capital étant régie par les articles 34 et
suivants;

2" il est expressément prévu que, le cas échéant, il y a lieu
à des votes séparés par catégories d'actionnaires;

3" les convocations devront désormais indiquer le bur de
la réduction du capital envisagée;

4" la référence aux droits des tiers est supprimée, les garan-
ties des tiers étant désormais fixées par un article 72bis;
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1',111fi Ilklobl'l' IIJ..J4 IWlrdfcndl' dl' inrrvkkim; van .dlc l'cl.
gi~d1l' dkl'll'11 ;1.111 lOollder, VlHllLIA ill l'l'Il (1lIKI'lTI tutvue-
rillg~\'lllIrsdlrifl,

Ik Ih'gl'l'illg ;ld.1 het nier nodig in her huidige ontwcrp
ccn concrcte wcrk wijzc \'001' dt: inrrckking op te nemcn. In
dl' besluirwet van li oktoher 11)44 kwamen inderdaad uitzon-
dcrlijkc muarregelen \'001' maur die waren wegens de ornsran-
dighcden geboden, Een rwcede reden is dar krachtens de hui-
dige gecoördinecrde werten, geen cnkcle verrichting van in-
trekking wcrd gcrcglementeerd, zodat de wijze waarop de
betrokken effecten feitelijk worden ingetrokken overgelaten
wordr aan de organen van de vennootschap, Dit is thans
reeds het geval bij verrnindering en afschrijving van het kapi-
raal, Die verrichringen hebben naar weet van de Regering,
tot geen moeilijkheden aanleiding gegeven.

Er zij ook op gewezen dar ingeval van bedrog door de
vennoorschap, her gerneen recht betreffende de voorwaarden
die tot de geldigheid van de overeenkornsten vereist zijn, van
toepassing is (art. 1108 en volgende van het Burgerlijk Wet-
boek) ter bescherrning van de rechten van de verkrijger te
goeder trouw.

De strafrechtelijke bestraffing wordt geregeld in arrikel 37
van het ontwerp dat, door middel van een wijziging van
artikel 206 van de gecoördineerde wetten, voorziet in elke
overtreding van de bepalingen van artikel S2bis.

Art. 12.

Deze bepaling voegt in de gecoördineerde wetten een arti-
kel S2ter in, waarbij het voorraan aan een vennootschap
wordt verboden gelden voor te schieten, leningen toe te staan
of zekerheden te stellen met het oog op de verkrijging van
haar aandelen door derden. Dit verbod is naruurlijk niet van
toepassing op de gewone bedrijfsuitoefening van banken of
kredietinstellingen. Nochtans in dit geval mogen de toege-
kende leningen of voorschotten het netto acrief van de bank
of van de kredietinstellingen niet beneden her geplaarste kapi-
taal verrneerderd met gebonden reserves, doen dalen (zie art.
23 van de richtlijn).

Art. 13.

Dit artikel, geïnspireerd op artikel 24 van de richtlijn,
heeft als doel her in pand nemen door een vennootschap van
eigen aandelen gelijk te stellen met het verkrijgen van aande-
1\::11; de verrichting was tot nog l'Ge verboden onder dreiging
met strafrechtelijke straffen (zie art. 206 van de gecoördi-
neerde wetten).

Het artikel is nier van roepassing op de gewone bedrijfs-
uitoefening van banken en andere kredietinstellingen.

Art, 14.

De volgende wijzigingen worden aangebracht in artikel 72
van de gecoördineerde wetren :

1" de verwijzing naar kapitaalverhoging vervalt daar deze
geregeld wordt door de artikelen 34 en volgende;

2" er wordt uitdrukkelijk bepaald dat in voorkomend geval
afzonderlijke stemmingen plaatshebben per categorie aandeel-
houders;

3" de oproepingen moeten voortaan het doel van de voor-
genornen kapitaalverrnindering vermelden;

4" de verwijzing naar de rechten van derden vervalt; in de
waarborg van derden is voortaan voorzien door artikel 72bis;
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5" pal' contre, ~'llnfOrl1l~ml'IH .1 l'article .14 dl.' lol directive,
il est prévu que Lt réduction du ~'apiL11 Ill' l'l'Ill avoir pour
d'kt dl' ramener son mont.mr en dl.'ssolls du miuiuuun dl'
1 2.'0000 fruncs. Le texte mentionne cxprcsscrucnt que la
réduction en dessous dl' cc minimum n'uur.i d'effet que si
elle est suivie d'une augmentation qui reporte au moins le
capital au niveau du minimum légal ct Cl', dans le délai d'un
an.

A défaut de cette augmentation dans le débi d'un an, les
créanciers seront dès lors fondés à considérer comme nulle
et non-avenue la réduction du capital.

6" en outre, le montant du capital ne peur être réduit d'un
montant supérieur à celui de la perte subie; cette règle prise
en application de l'article 33, § 2, de la directive vise à éviter
qu'en cas de réduction du capital effectuée pour compenser
des pertes subies (hypothèse dans laquelle, conformement à
l'art. 33, § 1, de la directive, les garanties en ce qui concerne
les droits des tiers ne sont pas applicables), des versements ou
distributions soient faits sous quelque forme que ce soit au
profit des actionnaires et en conséquence au préjudice des
tiers.

Art. 15.

Alors que le dernier alinéa de l'article 72 ancien des lois
coordonnées énonçait le principe aussi contraignant que
vague qu' « en aucun cas la réduction du capital ne peut pré-
judicier aux droits des tiers ", l'article 72bis propose un sys-
tème plus souple et plus précis de protection des droits des
créanciers conformément à l'article 32 de la directive, Il fixe
le principe du droit à l'obtention d'une sûreté que les créan-
ciers peuvent exiger dans les deux mois de la publication aux
annexes du Moniteur de la décision de réduction.

La société peut écarter la demande en payant le créancier,
même si la créance est à terme. Conformément à une obser-
vation formulée par le Conseil d'Etat, une indemnité de rem-
ploi est prévue.

En cas de contestation, le Président du tribunal de com-
merce déterminera la sûreté et fixera le délai dans lequel elle
doit être constituée; il peut également décider qu'aucune
sûreté ne sera due, en tenant compte des garanties dont jouit
déjà le créancier ou de la situation de solvabilité de la société,
Aucun paiement ou remboursement ne pourra être effectué
au profit des actionnaires avant l'expiration du délai laissé
aux créanciers pour exiger une sûreté ou en l'absence d'ac-
cord entre la société et le créancier ou avant qu'il n'ait été
statué sur la demande de sûreté. La sûreté doit être consri-

,tuée au profit des créanciers même lorsque la réduction du
capital s'opère par' dispense aux actionnaires de verser le
solde de leurs apports mais non lorsque cette réduction a
pour but de compenser des pertes, pour le motif qu'en cas
de perte, le gage commun des créanciers est entamé et le capi-
tal ou les réserves réduits de facto. En ce cas néanmoins,
comme prévu à l'article précédent, le capital ne peut être
abaissé en deçà du montant de la perte subie.

Art. 16.

Anticipant sur le projet de réforme du droit des societes
et conformément à l'article 35 de la directive, l'article 16
consacre explicitement la possibilité de procéder à J'amor-
tissement du capital social sans réduction. Cet amortissement
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.,.. d.iarcurcgcn milg dl' k,lpi\;litlvcrllliltderiltg, ovcrccnkom-
sl'j,~ hel voorschrifr van nrtikcl ,~~ van dl' richtlijn, in gcen
gev'll ccn daling vun hl.'l k.ipitaal bcncdcn hct minimum van
I 250000 frunk tot gcvolg hcbbcn, De rcksr bcpaulr uitdruk-
kclijk dar ecn duling tot bcncdcn dit minimum allccn gcvolg
hcefr als het kapiraal binnen ecu juar wordt verhoogd om het
op een bcdrag te brengen dar ren rninsre gelijk is aan hct
wetrelijk minimum.

Indien deze verhoging nier binnen een jaar plaarshceft zijn
de schuldeisers gerechrigd de kapitaalvennindering als nierig
te beschouwen,

6" voorts mag het bedrag van het kapitaal nier worden
verrninderd met een hoger bedrag dan dar van het geleden
verlies; deze regel die ontleend is aan arrikel 33, § 2, van de
richtlijn, wil voorkomen dat in geval van verrnindering van
kapitaal met als doel verliezen aan te zuiveren (een geval
waarin volgens art. 33, § I, van de richrlijn, de waarborgen
met betrekking tot de rechten van derden niet gelden), beta-
lingen of uitkeringen aan aandeelhouders worden gedaan ten
nadele van derden,

Art. 15.

Terwijl het [aatste lid van her oud artikel 72 van de gecoör-
dineerde wetten het even vage als stroeve beginsel stelt dat
« in geen geval de vermindering van het kapitaal schade mag
toebrengen aan de rechten van derden ", geeft artikel 72bis
een vlottere en nauwkeurigere regeling in overweging voor de
bescherming van de rechten van de schuldeisers, die aansluit
bij artikel 32 van de richtlijn. Dit artikel huldigr het beginsel,
dar de schuldeisers zekerheid kunnen eisen binnen twee
maanden na de bekendmaking in de bijlagen van het Bel-
gisch Staatsblad van het besluit tot kapitaalvermindering.

De vennootschap kan de vordering afweren door de
schuldeisers te voldoen, zelfs indien het een schuldvordering
met tijdsbepaling betreft. Zoals door de Raad van State wordt
voorgesreld, zalook een vergoeding voor wederbelegging
kunnen worden toegekend.

In geval van geschil zal de voorzitter van de rechtbank
van koophandel de zekerheid bepalen, alsmede de termijn
waarbinnen die zekerheid moet worden gesteld; hij kan even-
eens beslissen dar er geen enkele zekerheid moet worden
gesteld, gelet op de waarborgen waarover de schuldeiser
beschikt of op het betaalvermogen van de vennootschap. Aan
de aandeelhouders mag geen uitkering of terugbetaling wor-
den gedaan voor het verstrijken van een termijn waarin de
schuldeisers zekerheid kunnen eisen of indien een overeen-
komst tussen de vennootschap en de schuldeiser ontbreekr
of zolang er niet is beslist over de vordering tot zekerheids-
stelling. De zekerheid wordt ten behoeve van de schuldeisers
gesreld, zelfs wanneer de vermindering van het kapitaal
geschiedt door vrijsrelling van de aandeelhouders van hun
verplichting tot storting van het saldo van hun inbreng, maar
niet wanneer deze vermindering dient om verliezen aan te
zuiveren, aangezien in geval van verlies de gemeenschappe-
lijke waarborg van de schuldeisers wordt verkort en het kapi-
taal of de reserve in feite zijn verminderd. Nochtans zoals
bepaald in het vorig artikel, mag in dit geval het kapitaal niet
worden verminderd met een groter bedrag dan het geleden
verlies.

Art. 16.

Vooruitlopend op het ontwerp tot hervorming van het
vennootschapsrecht, rnaar in overeenstemming met artikel 35
van de richtlijn, wordt in artikel 16, uitdrukkelijk de moge-
lijkheid gegeven om het maatschappelijk kapitaal af te los-



est décidé l'al' l'assemblée gcncrale cl' ne peut être l'éillisl\
qu\\ l'aide des bénéfices nets calculés conformémcut il l'arti-
de 77bis (IIOIlf/CtUl) des lois coordonnées,

Les titres amortis sont remplaces P,lL' des actions de jouis-
sance; les actionnaires conservent leurs droits dans la societe
à l'exception du droit il un premier dividende perçu sur des
actions non-amorties ainsi qu'à l'exclusion du droit au rem-
boursement de l'apport.

Art. 17.

L'article 77bis (nouveau) rédigé sur base des articles 15
et 16 de la directive régit, dans une optique de maintien de
l'intégrité du capital, la distribution de dividendes.

Il contient trois dispositions:

des dividendes ne peuvent être distribués que si l'actif
net n'est pas inférieur au montant du capital libéré aug-
menté des réserves indisponibles;

- le montant d'une distribution de dividendes ne peut
excéder le montant des bénéfices nets;

- les dividendes distribués en contravention des dispositions
précédentes doivent être restitués par les actionnaires dont
la société prouve la mauvaise foi.

Des sanctions pénales sont prévues en cas de contravention
aux dispositions de cet article (voir l'art. 205 modifié des
lois coordonnées).

Art. 18.

Comme la pratique consistant à payer des acomptes sur
dividendes est largement répandue dans certains pays, que
des sociétés belges y ont déjà recouru mais non sans difficulté
et sans danger dans l'état actuel de la loi et qu'il s'agit, en
définitive, d'un système susceptible d'exercer une influence
favorable sur le fonctionnement du marché des capitaux, il
a paru opportun d'admettre désormais explicitement, confor-
mément aux articles 15 et 16 de la directive, la distribution
de semblables acomptes tout en l'entourant des garanties
nécessaires. Ces garanties peuvent être schématisées comme
suit:

1" une clause expresse des statuts doit donner au conseil
d'administration le pouvoir de distribuer un acompte sur le
dividende qui sera alloué à la fin de l'exercice en cours;

2° le conseil d'administration doit constater l'existence
d'un bénéfice net suffisant, réalisé pendant la partie déjà
courue de l'exercice; ce bénéfice ne peut comprendre aucun
prélèvement sur des réserves, des provisions ou des reports
à nouveau;

3" l'existence de ce bénéfice doit résulter d'un état vérifié
par les commissaires résumant la situation active et passive
de la société.

Cet état ne doit pas être obligatoirement établi selon le
schéma imposé pour la présentation des comptes annuels;
il appartiendra au conseil d'administration de l'établir d'une
manière telle qu'il synthétise correctement et sincèrement la
situation de la société. Ceci implique, notamment, qu'il soit
tenu compte de toutes les dépréciations survenues depuis le
début de l'exercice et que les amortissements ou provisions
nécessaires aient été déduits du résultat.
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sen zundvr vcrmindcring. Tot deze a(Jossing wordt beslotcn
dour de .ilgcmcru- vcrg.ulcring en lij k.m ,11!t'Cngt'schil't!l'Il nit
ncttowinst, herckcnd volgcns hct nicuw .mikcl 7ifJ;s van de
gccoördinccrdc wcrtcn,

De afgeloste aandelcn wordcn vervungen door bewijzen
van dcclgerechtigdhcid; de n.mdcelhoudcrs bchouden hun
rechten in de vennootschap, met uitzondcring van hct recht
op rerugberuling van inbreng en van hcr recht op uitkcring
van een eerste dividend op niet-afgelosrc aandelcn.

Art. 17.

Het nieuwe arrikel 77bis, uirgewerkt op grond van de arti-
kelen 15 en 16 van de richtlijn, regelr de uitkering van divi-
denden vanuit een optiek van de instandhouding van het
kapitaal.

In het artikel komen drie bepalingen voor:

dividenden kunnen alleen worden uirgekeerd als het
netro-acrief niet gedaald is beneden het bedrag van het
gestorte kapiraal, vermeerderd met de niet-beschikbare
reserves;
het bedrag van een dividenduitkering mag niet hoger zijn
dan het bedrag van de nettowinst;
dividend uitgekeerd in strijd met de vorige bepalingen
moet worden terugbetaald door de aandeelhouders van
wie de vennoorschap de kwade trouw bewijst.

Op de overtreding van de bepalingen van dit arrikel wor-
den straffen gesteld (zie het gewijzigd art. 205 van de gecoör-
dineerde wetten).

Art. 18.

Daar de uitkering van interimdividend in bepaalde landen
ruim is verspreid, ook Belgische vennoorschappen daartoe
zijn overgegaan niet zonder moeilijkheden en gevaren in de
huidige stand van de wergeving, en het hier uiteindelijk gaat
am een stelsel dat de werking van de kapiraalmarkt gunstig
kan beïnvloeden, is her wenselijk gebleken in ons recht uit-
drukkelijk de mogelijkheid tot uitkering van voorschotten op
dividend op te nemen, zoals bij de artikelen 15 en 16 van de
richtlijn is toegestaan, maar dan met daaraan de nodige
waarborgen te verbinden. Die waarborgen kunnen als volgt
werden omschreven:

I" een uitdrukkelijke bepaling van de statuten moet aan
de raad van beheer de bevoegdheid toekennen am een voor-
schot uit te keren op het dividend dat aan het einde van het
lopende boekjaarzal worden uitgekeerd;

2" de raad van beheer moet het bestaan vaststellen van vol-
doende nettowinst, verwezenlijkt gedurende de reeds verlopen
tijd van het boekjaar; in deze winst mogen geen onttrekkin-
gen uit de reserves, voorzieningen of overgeboekte saldi voor-
komen;

3" het bestaan van deze winst moet blijken uit een staat
van actief en passief die door de commissarissen is nagezien.

Die staat moet niet noodzakelijk worden opgemaakt naar
het schema dat voor de opstelling van de jaarrekening \'001'-

geschreven is; de raad van beheer moet dit stuk op zodanige
wijze opmaken, dar het een juist en getrouw beeld geeft van
de toestand van de vennootschap. Er rnoet dus rekening
worden gehouden met alle waardeverrninderingen die zich
sedert het begin van het boekjaar hebben voorgedaan, en
de nodige afschrijvingen en voorzieningen moeten in minde-
ring van het resulraat zijn gebracht,
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Etant donné le curucrèrc .• inrcrirnuire» t'I l'Il quelque
sorte provisoire de Iii situation urrêtéc par te conseil d'admi-
nistration, il n'il pas paru opportun d'en imposer Lt publi-
cation.

L'état sur base duquel sera prise la décision de distribution
doit être suffisamment récent: il ne peut être antérieur Ù
plus de deux mois à la décision de distribution.

4" il ne paraît pas souhaitable de permettre qu'un acompte
soit distribué dès le début de l'exercice ou que de trop nom-
breux acomptes se succèdent dans le cours d'un même
exercice.

C'est pourquoi la décision de distribuer un acompte ne
peut être prise que six mois au moins après la cloture de
l'exercice précédent pour autant toutefois que les comptes
annuels se rapportant à cet exercice, aient déjà été approuvés
par l'assemblée générale. La décision de distribuer un nouvel
acompte ne pourra être ultérieurement prise que trois mois

· après la _décision précédente.
Des dispositions qui viennent d'être commentées, il résulte

que, normalement, la société ne pourra distribuer au maxi-
mum que deux acomptes dans le courant d'un exercice.

S" il. est possible que le bénéfice net dégagé à la clôture
de l'exercice ne suffise pas à couvrir l'acompte payé anté-
rieurement, ou que l'assemblée générale décide la distribution
d'un dividende -inférieur au montant de cet acompte. Dans
la mesure où l'acompte excède ainsi le montant du dividende
arrêté ultérieurement par l'assemblée générale, il sera consi-

· déré comme un acompte à valoir sur le dividende suivant.
Ceci signifie, notamment, qu'au cours de l'exercice suivant
le conseil d'administration devra imputer cet excédent sur
le bénéfice existant avant de distribuer un acompte dans le
cadre de-cet exercice. C'est là une limitation, qui a paru
suffisante, à la possibilité théorique de distribuer successi-

· vement des acomptes qui ne seraient jamais couverts par les
bénéfices arrêtés en fin d'exercice.

6" les acomptes' distribués en contravention des disposi-
tions précédentes doivent être restitués par les actionnaires
dont la société prouve la mauvaise foi. Le texte proposé par
le Conseil de l'Etat n'a pu être suivi car comportant manifes-
tement une. erreur: les dividendes sont en. effet 'visés par
I'article 17 du projet et non par la présente disposition.

7"étant donné ies garanties qui viennent d'être décrites,
il n'a pas paru nécessaire ni justifié d'insérer une disposition
engageant spécialement la responsabilité civile des organes de

· gestion. Mais ils seronrpassibles de sanctions pénales s'ils
ont décidé -Ia distribution d'un acompte en l'absence de situa-
tion intérimaire ou sur base d'une situation frauduleuse ou
pour toute contravention aux dispositions de cet article (voir
l'art. 205 modifié des lois coordonnées).

Art. 19.

. Co~for~lément, aux articles 22, § 2, et 24, § 1, de la
directive, Ii est prevu que le rapport des administrateurs dont
les actionnaires peuvent prendre connaissance quinze jours
a.vant l'assemblée, doit porter au moins sur quatre informa-
tions concernant les actions propres acquises: la raison des
acquisitions, la contrevaleur le nombre et la valeur des
actions acquises et cédées pendant l'exercice ainsi que le
nombre et la valeur de l'ensemble des actions détenues en
portefeuille. A défaut, une sanction pénale est prévue (voir
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We~l'II:, het " ursscnrijds .. l'Il cnigszins voorlopig karaktcr
van dil' door de r.i.ul van hchccr opgernaaktc sruur, is het nier
wcnsclijk gcblckcn de opcnbaunuukiug ervan op te lcggcn.

De staat waarop de beslissing wordr genomen, moer vol-
doende recent zijn: hij mag nier meer dan twee maanden
oud zijn op het tijdstip van de beslissing tot uirkering.

4" het lijkt nier wenselijk de rnogelijkheid te laten een
voorschot in het begin van het boekjaar uit te keren of te
dikwijls in hetzelfde boekjaar.

Daarom kan de beslissing tot uitkering van een interim-
dividend pas ten minste zes maanden na de afsluiting van
het vorige boekjaar worden .genomen, en dan nog voor
zover de jaarrekening met betrekking tot dar boekjaar
reeds door de algemene vergadering is goedgekeurd. De
beslissing orn een nieuw voorschot uit te keren mag pas
drie maanden na de vorige beslissing worden genomen.

Volgens de hiervoren gecommentarieerde bepalingen kan
dus normaal de vennootschap in een boekjaar ten hoogste
twee voorschotten uitkeren.

5" het kan voorkomen dar de nettowinst bij de afsluitirig
van het boekjaar, niet voldoende is- om het vroeger uitbe-
taalde interimdividend te dekken, of dar de algemene ver-
gadering beslist een lager dividend uit te keren dan het
bedrag van het voorschot. In de mate waarin het interim-
dividend aldus het bedrag van het later door de algemene
vergadering vastgesrelde dividend overschrijdt, zal het wor-
den beschouwd als een voorschot op her volgende dividend.
Dit berekenr onder meer dar de raad van beheer het verschil
op de winst van het daarop volgende boekjaar zal moeren
aanrekenen alvorens tot een uitkering van een voorschot
in verband met dar boekjaar te kunnen overgaan;. dit is
een beperking, die als voldoende wordt beschouwd, van de

. theoretisch bestaande mogelijkheid dat achtereenvolgens
voorschotten worden uitgekeerd zonder dar deze zouden
gedekt zijn door bij jaarafsluiting vastgestelde winst,

6" interimdividend uitgekeerd in strijd met de vorige
bepalingen moet worden terugbetaald door de aandeel-
houders van wie de maatschappij de kwade trouw bewijst,
De door de Raad van State voorgestelde lezing werd niet
gevolgd aangezien het hier gaat om een misverstand: de
regeling van het dividend geschiedt in artikel 17 e-t .niet
in deze bepaling.

7" uit aanmerking van de waarborgen die hierboven
worden beschreven, is het niet nodig gebleken, en' ook
niet verantwoord, een bepaling op te nemen waarbij de
beheersorganen speciaal aansprakelijk worden gesteld. Die
beheersorganen kunnen echrer wel strafrechtelijke straffen
oplopen indien ze tot de uitkering van een interimdividend
hebben beslist zonder tussentijdse staat of op grond van
een bedrieglijke staat, dan ·wel vegens enige andere over-
treding van dit artikel (zie her gewijzigd art. 20S van de
gecoördineerde wetten),

Art. 19.

Overeenkomstig de artikelen 22, § 2, en 24, § 1 van de
richtlijn wordt bepaald dar in het jaarverslag van de beheer-
ders waarvan de aandeelhouders vijftien dagen voor de
vergadering kennis kunnen nemen, betreffende de verkregen
eigen aandelen, ten minste gegevens moeren voorko.I?~n over
de volgende vier punten: de reden van de verkrijging, de
vergoeding, het aantal en de waarde van de gedurende her
boekjaar verkregen en vervreemde aandelen, het aantal :n
de waarde van alle aandelen die de vennootschap 111



l'art. 20l, 9", des lois coordonnées, intruduit par l'article .14
du présent projet). Confunnèmcnr ,l l'urricle 52,,""f<!/' (nou-
l'Mil) des 10:s coordonnées, les mêmes informarious doivent
être fournies en cas dl' prise en gage d'actions propres.

Art. 20.

Il est prévu que les conditions, formalités et garanties pré-
vues par les articles 33bis et 34bis des lois coordonnées
(augmentation du capital social cr droit de préférence des
actionnaires anciens) sont applicables à l'émission d'obliga-
tions convertibles ou assorties d'un droit de souscription mais
non à la conversion du titre et à l'exercice du droit de sous-
cription (art. 25, § 4, et 29, § 6, de la directive).

Art. 21.

Plusieurs modifications sont apportées à l'article 103 des
lois coordonnées:

1) cette disposition ne s'appliquera désormais qu'à défaut
de dispositions plus rigoureuses des statuts;

2} le principe de la dissolution à l'intervention de l'assem-
blée .générale est maintenu mais' il est prévu que cette assem-
blée doit être convoquée dans le délai d'un mois à dater de
la constatation de la perte;

3} la pratique démontre que l'obligation de convoquer
l'assemblée générale demeure généralement inefficace; le pro-
jet donne dès lors, conformément à la solution retenue pour
l'article 140 du projet de réforme du droit des sociétés, la
faculté au tribunal de rendre personnellement et solidairement
responsables de tout ou partie de l'accroissement de la perte
les administrateurs qui auraient omis de convoquer l'assem-
blée. Il s'agit d'une faculté dont le tribunal sera amené à
faire usage notamment lorsqu'il lui apparaîtra que l'omission
est volontaire ou témoigne d'une négligence grave dans la
gestion des affaires sociales, compte tenu de l'état d'informa-
tion dont disposent réellement les actionnaires. La responsa-
bilité n'est en tout cas pas subordonnée à la démonstration'
formelle d'un lien de causalité entre l'omission de convoquer
l'assemblée et l'accroissement de la perte, démonstration qui
s'avérerait quasi-impossible à fournir dans le chef de la
société. '

Cette disposition suscite de la part du Conseil d'Etat plu-
sieurs commentaires.

La première observation a trait à l'utilité de fixer un délai
de convocation de l'assemblée générale.

A l'estime du Gouvernement, il apparaît que, même si
l'on opte pour la thèse selon laquelle l'obligation des admi-
nistrateurs existe dès qu'ils ont connaissance de l'étendue de
la perte, il est indispensable de donner aux administrateurs
le temps matériel de prendre les dispositions nécessaires à la
convocation de l'assemblée. Il faut préciser en outre qu'aux
termes mêmes de l'article 17, § 1, de la directive, la législation
des ~ta~s membres des Communautés européennes doit fixer
un délai, ce que Ie projet de loi belge fait donc à juste titre.

La s~conde observation est relative à la portée même du
texte legal. Pour rencontrer cette observation, il y a lieu de

I 2S I .1NH (\'JilJ.\980) - N. 1

portefeuille houdt, Op de nk·t-ll;\!l'\·ing slaat ecn strufrech-
tdijkl' struf (lie art, 20 l , I)", vau dl' gccoördiuecrde werren,
dut is ingcvoegd hi] arrikel J., van dit ontwerp). Overecn-
kornstig het nieuw urrikcl S2""liter van de gecoördineerde
werten moeten in gevul van in pand gcnomcn eigen uandelen,
dezelfde gegCvens worden versrrckr,

Art. 20.

De voorwaarden, forrnaliteiten en waarborgen bedoeld
in de artikelen 33bis en 34bis van de gecoördineerde
wctren (verhoging van het maatschappelijk kapitaal, voor-
keurrecht van de oude aandeelhouders) zijn van toepassing
op de uitgifte van obligaties die in aandelen converteerbaar
zijn of waaraan een voorkeurrecht op aandelen is verbonden,
rnaar niet op de omwisseling van deze effecten en op de
uitoefening van her voorkeurrechr (artt. 25, § 4, en 29, § 6,
van de richtlijn).

Arr. 21.

In artikel 103 van de gecoördineerde wetten worden ver-
scheidene wijzigingen aangebracht:

I} die bepaling is voortaan alleen van toepassing indien
in de statuten geen strengere bepalingen zijn opgenomen;

2) het beginsel van de ontbinding bij besluit van de
algemene vergadering wordt behouden, maar die algemene
vergadering moet binnen een terrnijn van ren hoogste één
maand na de vaststelling van het verlies worden bijeenge-
roepen;

3} uit de praktijk blijkt dat de verplichting om de alge-
mene vergadering bijeen te roepen over het algemeen
ondoeltreffend is ; derhalve kent het ontwerp, naar het
voorbeeld van de oplossing van arrikel 140 van het
ontwerp tot hervorming van het vennootschapsrecht, aan
de rechtbank de bevoegdheid toe om de- bestuurders die
verzuimen de algemene vergadering bijeen te roepen, per-
soonlijk jegens de vennootschap hoofdelijk aansprakelijk
te stellen voor het verdere verlies of een gedeelre ervan.
Het gaat hier om een bevoegdheid waarvan de rechtbank
gebruik zal maken onder meer wanneer blijkt dat het
verzuim opzettelijk is of wijst op een ernstige nalatigheid
in de bedrijfsvoering, met inachrneming van de inforrnatie
waarover de aandeelhouders in feite beschikken. De aan-
sprakelijkheid wordt in elk geval niet afhankelijk gestel-i
van het formeel bewijs van een oorzakelijk verband tussen
het verzuim om de algemene vergadering bijeen te roepen
en de toeneming van het verlies. Dat bewijs zou praktisch
ten aanzien van de vennootschap onmogelijk kunnen worden
geleverd.

Deze bepaling heeft aanleiding gegeven tot verschillende
opmerkingen van de Raad van State,

Een eerste opmerking heéft betrekking op het nut van
het stellen van een termijn voor de bijeenroeping van de
algemene vergadering.

Naar het oordeel van de Regering moet, zelfs indien.
men poneert dar de beheerders verplicht zijn de vergadering
bijeen te roepen zodra zij kennis hebben van de omvang
van het verlies, aan deze laatsten de tijd worden gegeven
om de nodige maatregelen voor die bijeenroeping te nemen.
Voorts moet volgens arrikel 17, § 1, van de richtlijn, in de
wetgeving van de Lid-Staten van de Europese Gemeenschap-
pen een rerrnijn worden gesteld, wat in het onrwerp van de
Belgische wet terechr is geschied.

De rweede opmerking berreft de strekking zelf van de wer-
tekst. Voor de bespreking van deze opmerking is het nodig
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préciser une nouvelle fois I'iunovnriou introduite par le
dernier alinéu de l'article ItU (nouveau} des lois coordonnées
sur les sociétés commerciales.

La société qui voudra mettre en cause la responsabilité
des administrateurs sur base de cette disposition nouvelle
devra apporter la preuve que le capital accusait une perte,
selon le cas, de la moitié ou des trois-quarts du capital, que
cette perte avait été constatée ou aurait dû l'être par les admi-
nistrateurs mais que l'assemblée n'a toutefois pas été convo-
quée dans le mois de ce constat pour délibérer sur la disso-
lution éventuelle de la société.

La société ne devra toutefois pas démontrer le lien de
causalité entre l'omission de convocation et le dommage dont
elle pourrait se plaindre et ce pour les raisons invoquées sous
le point 3 ci-dessus.

Quant aux administrateurs mis en cause, comment pour-
ront-ils dégager leur responsabilité?

Il leur incombera de démontrer qu'aucune faute ne leur
est personne\'lement imputable.

Si cette preuve n'est pas rapportée, le tribunal qui retiendra
leur responsabilité, -dérerrninera ex aequo et bono le montant
de leur obligation en tenant compte d'éléments tels que ceux
indiqués sous le point 3 ci-dessus à savoir le caractère volon-
taire de l'omission ou la négligence grave dans la gestion des
affaires sociales.

Pour éviter toute confusion à cet égard et répondre ainsi
à l'observation du Conseil d'Etat relative au champ d'appli-
cation respectif des articles 62, deuxième alinéa, 63ter et 103
(nouveau) des lois coordonnées, il est proposé de compléter
le troisième alinéa de ce dernier article par une phrase nou-
velle libellée comme suit:

« Ils ne seront déchargés de cette responsabilité que s'ils
prouvent qu'aucune faute ne leur est personnellement impu-
table ".

Art. 22.

Dans l'article 104 des lois coordonnées, tel qu'il a été
modifié par la loi du I'" février 1977, est supprimée toute
référence à la dissolution obligatoire de la société lorsque
celle-ci ne comprend plus sept associés. Il s'agit d'une consé-
quence de la modification apportée à l'article 29 des lois
coordonnées. Par ailleurs, confirmant l'interprétation du
Conseil d'Etat, le terme « capital" est remplacé par les ter-
mes « actif net". L'intention du Gouvernement est en effet
de viser le cas d'une perte d'actif et non celui d'une décision
formelle de réduction du capital, hypothèse déjà visée par
l'article 72 des lois coordonnées.

Art. 23.

L'article 104bis (nouveau), tenant compte de l'article 5 de
la directive, traite de la réunion de tous les titres entre les
mains d'un actionnaire unique. Dorénavant, cette opération
n'entr~~n~ra pas .Ia dissolution immédiate et automatique de
la socrete ce qUI ne manquait pas de présenter des incon-
vénients pratiques sérieux dans le système actuel, particuliè-
re~ent lorsq~e la dissolution n'était pas suivie d'une Iiqui-
dation effective et que la société continuait son activité
nonobstant cette dissolution bien souvent ignorée des tiers
et cependant irréversible.

r 2(; 1

tCI"lI"'- re komen op de nieuwc rcgcling dil' hij het voor-
gcstelde laurstc lid van artikcl IOJ (1Ih'tIIl') V;\11 de gccoördi-
~lCl'rdc wertcn bcrreffendc dl' h'Hldt'1sv!.'nnootsduPpl'll wordr
ingevocrd,

De vennootschap die de beheerders aansprakelijk wil
srellen op grond van de nieuwe regeling, rnoet bewijzen
dar er, naar gelang van het geval een verlies aanwezig is
van de helfr of drievierden van her kapitaal, dar dit
verlies werd of had moeren worden vasrgesteld door de
beheerders, maar dar desondanks de vergadering nier
binnen een maand is bijeengeroepen om zo nodig tot de
ontbinding van de vennoorschap te besluiren.

De vennootschap moet nochtans nier aantonen dar er
een oorzakeliik verband bestaat tussen het verzuim de
vergadering bijeen te roepen en de schade waarop zij zich
heroept, zulks om de redenen aangevoerd in punt 3 hier-
boven.

Hoe kunnen de aangesproken beheerders hun aansprake-
lijkheid afwenden?

Zij zullen moeten aanronen dar hun persoonlijk geen
schuld te wijten is.

Indien dit bewijs niet wordt geleverd, zal de rechtbank
die hun aansprakelijkheid bevestigt, naar billijkheid her
bedrag ervan bepalen met inachtneming van de omstandig-
heden vermeld onder punt 3 hierboven, zoals het opzette-
lijk karakter van het verzuim of grove nalarigheid bij de
bedrijfsvoering.

Om in dit verband alle misversrand te voorkomen en
aldus tegemoet te komen aan de opmerking van de Raad
van Srate berreffende de respectieve werkingssfeer van artikel
62, rweede lid, 63ter en het nieuwe artikel 103 van de
gecoördineerde wetten, wordt voorgesteld het derde lid van
dit laatste artikel aan te vullen met een nieuwe volzin lui-
dend als volgt :

« Van deze aansprakelijkheid worden zij slechts ontslagen
indien zij aantonen dar hun persoonlijk geen schuld te wijren
is »;

Art. 22.

In artikel 104 van de gecoördineerde wetten, zoals het is
gewijzigd bij de wet van 1 februari 1977, vervalt de verwij-
zing naar de verplichte ontbinding van de vennootschap
wanneer deze laatste geen zeven vennoten meer teit. Dit is
een gevolg van de wijziging aangebracht in artikel 29 van de
gecoördineerde wetten. Voorts wordt overeenk~mstig. de
interpretatie van de Raad van State de uitdrukking
« kapiraal » vervangen door de uitdrukking « netto actief »,

Het is inderdaad de bedoeling van de Regering te voorzien
in het geval van verlies van vermogen en nier in het geval
van de formele beslissing tot kapitaalvermindering waarvoor
de regeling van artikel 72 van de gecoördineerde wetten
geldt,

Art. 23.

. Het nieuwe artikel 104bis behandelt, met inachtneming
van artikel 5 van de richtlijn, het geval waarin al de
effecten in handen van één enkele aandeelhouder zijn ver-
enigd. Voortaan zal die verrichting nier meer de onmiddel-
lijke en automatische ontbinding van de vennootschap tot
gevolg hebben, wat onder de huidige regeling heel wat
praktische bezwaren heeft opgeleverd, voor~1 wanneer. de
ontbinding niet werd gevolgd door de werkelijke vereffemng
en de vennootschap haar bedrijvigheid voortzette meestal
buiten weten van derden, ondanks die niet meer te ontkomen
ontbinding.



L'ncrionnnire unique pourra (aire constater 11011' acte
authentique sa volonté de dissoudre la société; cet nere sera
publié cr hl société entrera en ce cas en liquidation. Si cerre
mesure n'est pas prise, b société pOllrra continuer son acti-
vité, mais l'actionnaire unique demeurera solidairement et
indéfiniment responsable de toutes les dettes contractées par
elle jusqu'à la dissolution. La conséquence pratique la l'Jus
importante du nouveau système est que si l'actionnaire uni-
que vend certains titres avant que la dissolution ne soit pro-
noncée, "la situation redevient normale et la société reprend
le caractère d'une société anonyme à responsabilité limitée.

Art. 24.

Il a été jugé nécessaire d'étendre aux sociétés de personnes
à responsabilité" limitée certaines prescriptions relatives aux"
sociétés anonymes: tel est le cas des articles 29 § 6 (interdic-
tion pour la société de souscrire ses propres actions),
29quater (acquisition d'actif dans les deux ans de la constitu-
tion de la société) et 52bis (acquisition d'actions propres).
L'applicabilité aux sociétés de personnes à responsabilité limi-
tée de l'article 29bis a été maintenue.

Pourquoi cette extension du champ d'application de la
directive aux S.P.R.L.?

a) En ce que concerne l'article 29, § 6.
Il s'agit de l'interdiction pour une société de souscrire ses

propres actions. Cette interdiction est prévue pour les socié-
tés anonymes par l'article 18 de la directive.

Cette interdiction est déjà applicable en fait à tous les
types de sociétés: en effet, la souscription du capital est la
promesse faite par les associés d'effectuer les apports qui
constitueront ce capital. Selon les articles 29 et 120bis des
lois coordonnées, la souscription du capital est une condition
de constitution des sociétés; dès lors, une société ne peut
souscrire son propre capital et ainsi participer à sa propre
constitution.

Une souscription par une societe de ses propres aerions
serait une souscription fictive.

b) L'article 29bis (obligation d'un rapport d'un réviseur
en cas d'apport non effectué en numéraire) est déjà-à l'heure
actuelle applicable aux S.P.R.L.

c) En ce qui concerne l'article 29quater.
L'article 29quater vise le cas où des apports ne consistant

pas en numéraire ne sont pas faits lors de la constitution de
la société mais ultérieurement, en vue d'éviter l'application
de l'article 29bis qui prévoit le contrôle d'un réviseur d'entre-
prises.

L'article 29quater stipule que tout actif acquis par la
~ociété dans les deux ans de sa constitution et qui appartient
a un fondateur ou à un actionnaire doit faire l'objet d'un
rapport d'un réviseur, sauf si sa valeur n'atteint pas 10 % du
capital ou sauf s'il s'agit d'opérations courantes de la société
ou certaines opérations excluant les possibilités de fraude.

. Etant ~onné que l'article 29bis est applicable au S.P.R.L.,
Il est logique de leur appliquer également l'article 29qllater
qui est son complément.
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.Dl' cnigc anndcclhoudcr kan hi] nurhentieke akte lijn
WIl te kermen gcven de vcnnoorsch.ip te onrbinden , deze
akrc wordr bekendgcmaukr en alsd.m trccdr de vennootschnp
in vereffcning. Indien die mautrcgel uitblijfr kan de vennoot-
schap haar bedrijvigheid voortzetren, doch de enige aandeel-
houder is hoofdzakelijk en onbeperkt aansprakelijk voor
alle schulden die tot nan de ontbinding worden aangegaan.
Het belangrijkste praktisch gevolg van de nieuwe regeling
is dar indien de enige aandeelhouder aandelen verkoopt
alvorens de ontbinding wordt uitgesproken, de roestand
opnieuw normaal wordt en dar de vennootschap haar karak-
ter van naamloze vennoorschap met beperkte aansprake-
lijkheid terugkrijgt,

Art. 24.

Het werd noodzakelijk geacht bepaalde voorschriften
betreffende de naamloze vennootschappen uit te breiden tot
de personenvennootschappen met beperkte aansprakelijk-
heid : dit is het geval met de artikelen 29, § 6 (verbod voor
de vennootschap om eigen aandelen te nernen), 29quater
(verkrijging van een vermogensbestanddeel binnen twee jaar
te rekenen van de oprichting van de vennootschap) en 52bis
(verkrijging van eigen aandelen). De toepasselijkheid van
artikel 29bis op de personenvennootschappen met beperkte
aansprakelijkheid blijft behouden.

Waarom deze uirbreiding van de werkingssfeer van de
richtlijn tot de P.V.B.A. ?

a) Artikel 29, § 6.
Het gaat hier over het verbod voor een vennootschap

om eigen aandelen te nemen. Dit verbod is voor de naam-
loze vennootschappen gesteld bij artikel 18 van de richtlijn.

Dit verbod geldt reeds voor alle rechtsvormen van ven-
nootschap: de inschrijving op het kapitaal is immers voor
de deelnemers in deze vennootschappen een belofte om de
inbreng te fourneren die dit kapitaal zal vormen. Volgens
de artikelen 29 en nObis van de gecoördineerde wetten, is
de plaatsing van het kapitaal een voorwaarde voor het op-
richten van een vennootschap; derhalve mag een vennoot-
schap inschrijven op eigen kapitaal en dus deelnemen aan
haar eigen oprichting.

Het nemen van eigen aandelen door een vennootschap
zou een fictieve plaatsing van aandelen zijn.

b) Artikel 29bis (verplichting van een verslag van een
bedrijfsrevisor in geval van andere inbreng dan geld) is
thans reeds op de P.V.B.A. van toepassing.

c) Artikel 29quater.
Artikel 29quater behandelt het geval waarin andere

inbreng dan geld later dan bij de oprichting van de v~n-
nootschap geschiedt om te ontsnappen aan de t~epas~mg
van artikel 29bis waarbij de controle van een bedrijfsrevisor
wordt voorgeschreven.

Artikel 29quater bepaalt dat orntrent alle aan een oprich-
ter of een aandeelhouder toebehorende vermogensbestand-
delen die door de vennootschap binnen twee jaar na de
oprichting worden verkregen, een verslag moet worden
opgemaakt door een bedrijfsrevisor, tenzij de waarde er:van
lager is dan 10 % van het kapitaal of het gaat om verrich-
tingen die tot de gewone bedrijfsuitoefening van de vennoot-
schap behoren dan wel andere verrichtingen waarin bedrog
is uitgesloten.

Daar artikel 29bis voor de P.V.B.A. geldt, is het logisch
dat ook het aanvullende artikel 29quater van toepassing is.
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dl Fil ('L' qui (iillt'l'I'/II' Furticl« ,,'zhis (aÙlllisiliol1 'MI' une
slll:il'tl' de Sl'Spropres actions - arr, IH ;\ 12 de LI directive).

LI doctrine a souligru' [cs dangers dl' cerre opération.

Dès lors, le projet Pt'l'I1H:tcette opération mais ;\ des condi-
tions sévères: une décision unanime de rous les associés est
requise, la valeur des titres acquis ne peut dépasser 10 % du
capital, les actions acquises doivent être libérées, une réserve
doit être constituée, les actions acquises doivent être aliénées
dans les deux ans de l'acquisition.

la raison qui justifie l'extension de cette réglementation
aux S.P.R.L. est que l'opération de rachat d'actions propres
apparaîtra également dans le cas de la S.P.R.L. comme une
opération diminuant les garanties des tiers.

Cependant, les conditions auxquelles l'opération de rachat
est autorisée par le présent projet sont précisément des condi-
tions qui permettront aux petites et moyennes entreprises
d'acquérir leurs propres actions: en effet, une décision una-
nime de tous les associés ne sera possible que dans les petites
entreprises. L'exposé des motifs signale d'ailleurs que dans les
sociétés groupant un nombre réduit d'actionnaires, une opé-
ration de rachat peut présenter des avantages pratiques.

Art. 25.

Parallèlement à la modification apportée à l'article 34
relatif à l'augmentation de capital dans les sociétés anony-
mes, l'article 122 est modifié pour viser expressément les dis-
positions applicables en cas d'augmentation de capital d'une
société de personnes à responsabilité limitée; sont ainsi men-
tionnés d'une part l'article 120 relatif à la constitution de la
société et d'autre part l'article 34 en tant qu'il vise la prime
d'émission, l'obligation d'établir un rapport en cas d'apport
ne consistant pas en numéraire et les modalités de libération
des apports en numéraire.

En effet, la formulation actuelle des articles 34 et 122 des
lois coordonnées apparaissait imprécise et laissait subsister
un doute quant à savoir quelles dispositions sont applicables
lors d'une augmentation de capital. L'adaptation de notre
législation à la deuxième directive a paru une occasion utile
de clarifier ce texte.

Art. 26.

Cet article a pour objet d'appliquer aux S.P.R.L. les arti-
cles 77bis et 78bis (nouveaux) des lois coordonnées: l'article
77bis vise à interdire les distributions de dividendes en cas
d'actif net insuffisant ou de bénéfices insuffisants; il s'agit
d'une règle de protection des créanciers et des tiers existant
en fait déjà et dont la non-observation engage la responsa-
bilité pénale des administrateurs ou gérants (voir Van Ryn,
principes de droit commercial, T. I'", éd. 1954, p. 470 et
suivantes, ainsi que l'article 205 des lois coordonnées).

l'article 78bis contient une obligation d'information à
l'égard des associés en cas d'acquisition d'actions propres.

l'article 77ter n'a pas été rendu applicable aux S.P.R.L.
pour le motif que la technique des acomptes sur dividendes
est essentiellement destinée à attirer l'épargne vers les entre-
prises cotées à la bourse.

r l:i

d) ;\lfd~(" "2his (wrkl'ljging door l'Cil vcunootsclmp VMI
dgl'n naudclcn - .irrt. IX rot 22 v.in dl' richtliin).

De lccr hccfr I11Ct nadruk op dl' gcv.ircn van dClC ver-
richring gcwczen.

Het ontwerp bindr derhalvc deze verrichting aan strenge
vonrwaardcn : een ecnparig besluir van alle deelnemers, de
waarde van de verkrcgen aandelen mag niet meer bedragen
dan 10 % van het kapitaal, de verkregcn aandelen moeren
volledig zijn volgestorr, cen reserve moet worden gevorrnd,
de verkregen aundeleu moeten binnen rwee [aar na de ver-
krijging worden vervreemd.

De reden van de uitbreiding van deze voorschriften tot
de P,V.B.A. is dar de inkoop van eigen aandelen ook in
deze veunoorschapsvorm een verrichring is waarbij de waar-
borgen voor derden worden verminderd.

De voorwaarden die in het huidige onrwerp voor de
inkoop van eigen aandelen zijn gesteld, zijn echter zodanig
dar het alleen voor kleine en rniddelgrore ondernemingen
rnozelijk is, hun eigen aandelen te verkrijgen: een eenparig
besluit van alle deelnerners in de vennootschap is slechts
haalbaar in kleinere ondernemingen. Trouwens de memorie
van toelichting wijst erop dar in de vennoorschappen met
een beperkt aantal aandeelhouders de inkoop praktische
voordelen kan bieden.

Art. 25.

Parallel met de wijziging aangebracht in artikel 34 betref-
fende de kapitaalverhoging in naamloze vennootschappen,
wordt arrikel 122 gewijzigd, zodat uitdrukkelijk wordt
gesteld welke bepalingen van toepassing zijn in geval van
kapitaalverhoging van een personenvennootschap met
beoerkte aansnrakelijkheid: aldus worden vermeld: artikel
120 betreffende de oprichting van de vennootschap enerzijds
en artikel 34 anderzijds, waar het betrekking heeft op het
agio. de verplichting om een verslag op te maken in geval
van een inbreng anders dan in geld en de wijze van storting
van de inbreng in geld.

Inderdaad, de huidige formulering van de artikelen 34
en 122 van de gecoördineerde wetten is onvolledig gebleken
en liet twijfel bestaan over de vraag welke bepalingen op
een kapitaalverhoging van toepassing zijn. De aanpassing
van onze wetgeving aan de rweede richtlijn biedt gelegen-
heid om de tekst te verduidelijken.

Art. 26.

Dit artikel verklaart artikel 77bis en het nieuwe artikel
78bis van de gecoördineerde wetten toepasselijk op de
P.V.B.A.: artikel 77bis srelt het verbod dividenden uit te
keren in geval het netto actief of de winst, onv?l-
doende is: het betreft hier een maarregel ter bescherrning
van de schuldeisers en derden, die in feite reeds bestond;
bij niet inachtneming zijn de beheerders ~f ~aakvoerde~s
strafrechtelijk aansprakelijk (zie Van Ryn, pnncipes de droit
commercial, Dl. 1, uitg. 1954, blz. 470 en volgende, alsook
artikel 205 van de gecoördineerde wetten).

Artikel 78bis legt de verplichting op om in ~eval va.n
verkrijging van eigen aandelen aan de vennoten inforrnatie
te verstrekken.

Artikel 77ter werd nier roepasselijk verklaard op de
P.V.B.A. orndat de techniek van het interimdividend uitdruk-
kelijk bedoeld is om spaargeld te trekken naar ondernemin-
gen waarvan de aandelen ter beurze zijn genoteerd.



ML 17.

L'article 140 est lll\ldifj~ l'Il pur.illèlc avec 1',Init-1I: HU des
lois coordonnées.

Il s'agit d'une disposition l'l'prise du projet dl' reforme de
l'ensemble dcs sociétés conuncrciales et qui s'inspire des
mêmes raisons que celles évoquées dans le commentaire rela-
tif .1 l'article 21 ci-dessus, .

Art. 28.

L'article 141 est complété par un alinéa visant à interdire
expressément aux sociétés coopératives la souscription de
leurs propres parts, à l'instar de l'article 29, § 6, en cc qui
concerne les sociétés anonymes et de l'article IIOfJis en cc
qui concerne les sociétés de personnes à responsabilité limitée.

Art. 29.

Il s'agit d'une modification purement formelle: les deux
alinéas supprimés dans cet article étant groupés, dans un but
d'amélioration légistique, sous un article 146bis (nouveau)
qui concernera dès lors spécifiquement les commissaires-révi-
seurs dans les sociétés coopératives.

Art. 30.

Ainsi que dit ci-dessus, un article 146bi5 (nouveau) reprend
les deux derniers alinéas de J'article 146 relatifs aux commis-
saires-réviseurs dans les sociétés coopératives.

Art. 31.

. L'articleLîâ des lois coordonnées est modifié pour tenir
compte de l'insertion dans ces lois des .articles 77bis. 77ter
et 78bi5. L'article 77ter n'a toutefois pas été rendu applicable
aux sociétés coopératives pour le motif déjà explicité dans le
commentaire de l'article 25 du présent projet. Quant à l'arti-
cle 78bi5, sa non-application aux coopératives découle de la
non-application des articles 52bi5 et S2quater.

Art. 32.

L'article 171 des lois coordonnées est modifié pour tenir
compte des modifications de numérotation intervenues à
l'article 30 des lois coordonnées.

Art. 33.

L'exigence de sept associes pour la constitution d'une
société anonyme n'étant plus requise, le 1" de J'article 172
est supprimé. Par ailleurs, l'article 172 est adapté aux modifi-
cations intervenues à l'article 30 des lois coordonnées.

Art. 34.

Ainsi que mentionné dans le commentaire de J'article 19,
une peine d'amende est prévue pour les administrateurs des

I 29 I

i\rt. 27.

111 .trtikcl I,'W \Vordell. OVl'I'l·CllkOfIl.Sligl· wij~,igingl'll ann-
gl'hrólcht .ils III artikcl lin V.1I1 dl' gl'l:oiirdincl'I'dc wctrcn,

Hcr bcrrcfr hier ccn bcp.iling die onrlced is aan her ont-
Wt'rp tot hervorming van dl' handelsvennootschappen en
sreunr op dezelfde morieven als die uirccngezer in de COIll-
menruar op urtikcl 21 hierbovcn.

Art. 28.

Artikel 141 wordr aangevuld met een Jid waarbij aan de
coöpe~atievc vennootschappen het verbod wordr opgelegd
hun eigen aandelen te nernen, op dezelfde wijze als is voor-
geschreven in artikel 29, § 6, met betrekking tot de naarn-
loze vcnnoorschnppen en in arrikel l20bis voor de personen-
vennootschappen met beperkre aansprakelijkheid.

Art. 29.

Het guat hier om een loutere vormwijziging : de twee bij
dit artikel geschrapre leden worden, voor een betere wet-
gevingstechniek, in cen nieuw artikel 146bis samengebracht,
dar aldus speciaal betrekking zal hebben op de cornrnissaris-
sen-revisoren in de coöperatieve vennootschappen.

Art. 30.

Zoals hiervoren is gezegd neernr een nieuwartikel 146bi5
de laatste twee leden over van artikel 146 betreffende de
comrnissarissen-revisoren in de coöperatieve vennootschap-
pen.

Art. 31.
Artikel 158 van de gecoördineerde wetren wordt gewij-

zigd ten einde rekening te houden met de invoeging in die
wetten van de artikelen 77bi5, 77ter en 78bis. Artikel 77ter
werd echter nier toepasselijk verklaard op de coöperatieve
vennootschappen om de reden die reeds is uiteengezet in de
cornrnentaar op artikel 25 van dit ontwerp. De niet-
toepasselijkheid van artikel 78bi5 op de coöperatieve ven-
nootschappen volgt uir de nier-toepasselijkheid van de arti-
kelen S2bi5 en S2quater.

Art. 32.

Artikel 171 van de gecoördineerde werten wordt gewij-
zigd om rekening te houden met de vernummering in artikel
30 van de gecoördineerde wetten.

Art, 33.

Daar voor de oprichting van een naamloze vennootschap.
her vereiste van zeven vennoren niet meer is gesteld, vervalt
onderdeel 1" van artikel 172. Bovendien wordt artikel 172
aangepast aan de wijzigingen die in artikel 30 van de
gecoördineerde wetren zijn aangebracht.

Art. 34.

Zoals is vermeld in de cornmentaar op artikel 19, worden
de beheerders van de naamloze vennoorschappen of zaak-
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sociétés auouymes ou gérants des sociétés de personnes il
responsubilité limitée qui ne présentent pas le rapport visé ,I
l'article 78bis ou qui présentent un rapport Ill: contcuunt pas
les Indications minimales fixées par cet article.

Art. 35.

Une sanction pénaie est égaiement prévue pour ies admi-
nistrateurs qui auront émis des actions sans vaieur nominale
en dessous du pair comptable des actions anciennes de la
même catégorie.

Art. 36.

L'article 205 est modifié pour viser dans le chef des admi-
nistrateurs et gérants toutes contraventions à l'article 77bis
qui fixe les conditions de distribution de dividendes.

En outre, cet article est complété pour viser dans le chef
des administrateurs toutes les contraventions à l'article 77ter,
relatif aux acomptes sur dividendes.

Art. 37.

L'article 206 des lois coordonnées qui prévoyait une sanc-
rion pénale pour le rachat d'actions propres et pour la prise
en gage d'actions propres est modifié et vise désormais les
infractions aux articles 52bis et S'Iquater qui concernent et
régissent ces opérations. Il faut rappeler en outre que la non-
présentation du rapport ou la présentation incomplète du
rapport visé à l'article 78bis sera en vertu de l'article 34 du
présent projet également soumis à une sanction pénale.

Art. 38.

L'article 5 de la loi du I'" février 1977, qui fixait les dispo-
sitions transitoires en ce qui concerne le capital des sociétés
existantes à la date d'entrée en vigueur de cette loi, est abrogé.

L'article 38 du présent projet fixe en effet de nouvelles
mesures transitoires pour l'adaptation du capital des sociétés
existantes au minimum légal.

Art. 39.

Il est prévu que la présente loi entrera en vigueur un mois
après sa publication au Moniteur belge. Elle s'appliquera éga-
lernenr aux sociétés existantes à cette date, sauf en ce qui
concerne les articles 29 et 30 des lois coordonnées. Ces socié-
tés existantes disposent d'un délai de douze mois pour adap-
ter leurs statuts à ces dispositions. Toutefois, en cas de pro-
rogation de leur durée ou de modification de leur capital, ces
sociétés existantes adaptent immédiatement leurs statuts aux
articles 29 et 30. En conséquence, l'article 5 de la loi du
I'" février 1977 relative au capital minimum des sociétés ano-
nymes qui ne fixait pas de terme aux sociétés existantes
(sauf modification de leur capital ou prorogation de leur
durée) pour adapter leur capital, est abrogé. Douze mois
après l'entrée en vigueur de la présente loi, toutes les sociétés
anonymes devront avoir porté leur capital au niveau mini-

[ .10 ]

VOCI't!el"S van personcnvcnnoorschappcn Illet bcpcrkre ;\,\1\-
sprakclijkhcid dil' het vcrslag bedodd in arrikcl 7Hbis nier
hebhen voorgelcgd of een verslag hcbben voorgestcld
wa.iriu de hi] dit urrikel voorgeschrcven minimumgcgevens
onrbreken, met geldboere gesrraft.

Art. 35.

Ook wordt er in een srrafrechrelijke straf voorzien, voor
de beheerders die aandelen zonder vermelding van waarde
uitgeven beneden de fractiewaarde van de oude aandelen
van dezelfde categorie.

Art. 36.

Artikel 205 wordt gewijzigd met her oog op de ornschri]-
ving van alle overtredingen door de beheerders en zaakvoer-
ders van artikel 77bis, dar de regels voor de uitkering van
dividenden vaststelt,

Dar artikel wordt bovendien aangevuld met her oog op
de omschrijving van alle overtredingen door de beheerders
van artikel 77ter, betreffende het interimdividend.

Art. 37.

Artikel 206 van de gecoördineerde wetten dat een straf-
rechtelijke straf srelde op de inkoop van eigen aandelen en
op het in pand nemen van eigen aandelen, wordt gewijzigd
en heeft voorraan betrekking op overtredingen van de arti-
kelen 52bis en 52 quater welke die verrichtingen betreffen en
regelen. Ook dient eraan te worden herinnerd dar her niet-
voorleggen van het in artikel 78bis bedoelde verslag of het
voorleggen van een verslag waarin de bij dit artikel voorge-
schreven minimumgegevens onrbreken, eveneens strafbaar is
op grond van artikel 34 van dit ontwerp,

Art. 38.

Artikel 5 van de wet van 1 februari 1977 houdende over-
gangsbepalingen in verband met het kapitaal van de ven-
nootschappen die besraan op de dag van de inwerkingrre-
ding van deze wet, wordt opgeheven.

Artikel 38 van dit ontwerp stelt nieuwe overgangsmaar-
regelen vast voor de aanpassing van het kapitaal van de
besraande vennootschappen aan het wetrelijk minimum.

Art. 39

Deze wet zal in werking treden een maand nadar zij in
het Belgisch Staatsblad is bekendgemaakt .. Zij zal oo~ v~n
toepassing zijn op de vennootschappen die op dar tlJ?Stlp
bestaan, behalve war de artikelen 29 en 30 van de gecoördi-
neerde wetten betreft. Die bestaande vennootschappen
beschikken over een termijn van rwaalf maanden orn hun
statuten aan die bepalingen aan te passen. Ingeval de duur
van de vennootschappen wordt verlengd of .hun kapitaal
wordt gewijzigd, brengen die bestaande vennootschappen
hun statuten onmiddellijk in overeenstemming met de
artikelen 29 en 30. Bijgevolg wordt artikel 5 van de wet
van 1 februari 1977 tot vaststelling van het rninirnumkapi-
taal van de naamloze vennootschappen, dat voor de bestaan-
de vennootschappen geen termijn stelr (behalve wanneer
hun kapiraal wordt gewijzigd of hun duur wordt ver-



murn fixé par l'article 29 LIt'S lois coordonnées. Il s'agit ",
d'une exigence qui découle directement du prescrit de IiI

directive.

•••
Telle est, Mesdames et Messieurs, la teneur du projet de

loi que j'ai l'honneur de soumettre à vos délibérations.

Le Ministre de la Justice,

R. VAN EL5LANDE.

I. JI J .18~(l<J7'J·ll}811) - N. I

Icngd) om hun kapitual nan te passcn, opgehcvcu, Twaulf
muandcn na de inwcrkingtrcding vun deze wct bchoren
itlle uaamloze veunootschnppen hun kupitaal op het bij
artikel 29 Vil11 de gecoördineerde wetten vastgesreld mini.
muru te hebhen gebracht. Het bctreft hier een vereiste dar
rechtstreeks voortvloeir uit het voorschrift van de richtlijn .

•.ot<

Dit is, Dames en Heren, de strekking van het wetsontwerp
dar ik u ter bespreking voorleg.

De Minister van [ustitie,

R. VAN EL5LANDE.

AVIS DU CONSEIL D'ETAT

Le Conseil d'Etat, section de législation, deuxième chambre, saisi par
le Vice-Premier Ministre, Ministre de la Justice, le 5 octobre 1978,
d'une demande d'avis sur un projet de loi "modifiant les lois sur les
sociétés commerciales, coordonnées le 30 novembre 1935 ", a donné
le 29 'janvier 1979 l'avis suivant:

Observations générales

A. - Le projet tend principalement à adapter les lois coordonnées
SU! les sociétés commerciales à la "deuxième directive" qui a été
arrêtée le 13 décembre 1976 par le Conseil des Communautés euro-
péennes. Toutefois, comme l'indique brièvement l'exposé des motifs,
le projet de loi a un objet plus étendu. Il importe d'autant plus de le
souligner que le projet dépasse sur deux points les limites de la mise
en œuvre de la directive: d'abord, quant à son champ d'application;
ensuite, quant aux matières qu'il règle.

I. - Comme l'énonce son article 1, la directive ne concerne pas
d'autre société de droit belge que la société anonyme. Toutefois, ainsi
qu'il le déclare dans l'exposé des motifs, à propos de son commentaire
dudir article 1, le Gouvernement a jugé utile d'étendre à des sociétés
ayant une autre forme juridique, certaines des dispositiuns prévues pour
assurer l'exécution de la directive.

Par exemple, les articles 24, 25 et 26 du projet de loi étendent aux
sociétés de personnes :1 responsabilité limitée, les règles nouvelles énon-
cées .• pour les sociétés anonymes, par J'article 29, § 4, et les articles
29b!s, .29qllater et 52bis, par l'article 34, § 1, premier alinéa, et §§ 2 et
3 amsi que par les articles 77bis et 78bis que le projet introduit dans
les lois coordonnées. Ces règles -nouvelles concernent respectivement la
souscription, par une société, de ses propres actions (art. 29, § 4); les
estimations doivent être indiquées en cas d'évaluation d'un apport ne
consistant p'a~ en numéraire (art. 29bis); les conditions d'acquisition,
par la societe, dans les deux ans suivant sa constitution, d'un bien
appartenant à un fondateur au sens de l'article 30 12" ou à un action-
naire (art. 29qllater); les conditions d'acquisition 'par 'la société de ses
propres actions (art. 52bis); les conditions de fond et de forme de
l'augment~tion du capital (art. 34, § 1, premier alinéa, et §§ 2 et 3);
les conditions de distribution de dividendes (art. 77bis); les modalités
de pnse en gage par une société de ses propres actions (art. 78bis).

, En ?utre, le projet n'apporte aucune restriction à la règle de renvoi
enoncee dans I article 107 des lois coordonnées: dès lors comme le
relève l'expo~é des motifs, par l'effet de ce renvoi, toutes les 'dispositions
nouvelles qui ~c;r?nt établies pour les sociétés anonymes seront appli-
cables aux societes en commandite par actions.

Enfin, l'article 28 du projet, complétant "article 141 des lois coor-
données, étend aux sociétés coopératives l'interdiction faite aux sociétés
anonymes de souscrire leurs propres actions.

ADVIES VAN DE RAAD VAN STATE

De Raad van Srare, afdeling wergeving, tweede kamer, de 5" okro-
ber 1978 door de Vice-Eerste Minister, Minister van justine, verzochr
hem van advies te dienen over een onrwerp van wet " tot wijziging van
de wetten berreffende de handelsvennootschappen, gecuiirdineerd op
30 novernber 1935 ", heefr de 29" januari 1979 her volgcnd advies
gegeven:

Algemene opmerkingen

A. - Her ontwerp srrekr er hoofdzakelijk roe, de gecoördineerde wct-
ren op de handelsvennootschappen aan te passen aan de "tweede
richtlijn •. welke de Raad van de Europese Gerneenschappen op 13 de-
cember 1976 heeft vasrgesreld, Maar zoals de memorie van roelichring
aansript, heeft her ook een wijdere strekking, Dar verdient des te meer
nadruk daar het onrwerp in rweeërlei opzicht, namelijk eerst war zijn
werkingssfeer, vervolgens war de behandelde aangelegenheden betrefr,
verder gaar dan her in werking brengen van de richtlijn.

I. - De richtlijn heefr, zoals zij in haar artikel 1 stelr, op geen ande-
re vennootschap naar Belgisch recht berrekking dan op de naamloze
venuoorschap. Toch heeft de Regering, zoals zij in de memorie van
toelichting verklaart naar aanleiding van haar cornrnentaar op dat arti-
kel 1, her diensrig geachr een aantal ter uirvoering van de richtlijn
vastgesretde bepalingen uit te breiden tot vennootschappen met een
andere rechrsvorrn.

Zo berrekken de artikelen 24, 25 en 26 van het ontwerp de personen-
vennoorschappen met beperkre aansprakelijkheid bij de nieuwe regelen
die voor de naamluze vennootschappen worden gesteld, respectieve-
lijk bij de artikelen 29, § 4, 29bi$, 29qlMter en 52bis, bij artikel 34,
§ I, eerste lid, en §§ 2 en 3, en bij de artikelen 77bis en 78 bis welke
her ontwerp in de gecoördineerde wetren invoegr. Die nieuwe regelen
hebben onderscheidenlijk betrekking op het nemen, door een vennoor-
schap, van haar eigen aandelen (art. 29, S 4); op de ramingen die rnoe-
ren worden aangegeven in geval van waardering van inbreng anders
dan in geld (artikel 29bis); op de voorwaarden waaronder de vennoot-
schap binnen rwee jaar na haar oprichting een goed kan verkrijgen dat
roebehoorr aan een oprichrer in de zin van artikel30, 12", of aan een
aandeelhouder (art. 29qllater); op de voorwaarden waaronder de ven-
nootschap haar eigen aandelen kan verkrijgen (art. 52bis); op de grond-
en vormvoorwaarden voor her verhogen van her kapitaal (art. 34, § 1,
eersre lid, en §§ 2 en 3); op de voorwaarden voor het uitkeren van
dividenden (art. 77bis); op de wijze waarop een vennootschap haar
eigen aandelen in pand kan nemen (art. 78bis).

Bovendien stelt her onrwerp geen enkele beperking aan de verwij-
zingsregel van artikel 107 van de gecoördineerde wetten; zoals in de
memorie van roelichring wordt opgemerkt, zullen derhalve alle nieuwe
bepalingen die voor de naamloze vennootschappen worden vastgesteld,
uit krachr van die verwijzing ook op de commanditaire vennootschap-
pen op aandelen van toepassing zijn.

'Ten slotte wordt in artikel 28 van her ontwerp, door een toevoeging
aan artikel 141 van de gecoördineerde wetten, het aan de naamloze
vennootschappen opgelegde verbod om hun eigen aandelen op te ne-

l men, uitgebreid tot de coöperatieve vennootschappen.
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II. - Ainsi que le (';l\llveI'l1C111l'lll le relève d,\I1s I\'spllsl: "l'~ 1ll1"I!"S,
le présent pmil.'1 de loi nllllicl1l dl.'s dispusil jlll1S '1\11 It'mlt-1I1 \Ion. il
assurer 1.1 mise en ilpplk.nilln dl.' \.1 directive du 1\ decembre l'J?(,
111.li~ ,\ 0pl'r"I" sur ccrt.iins poilus pnrtivulicr«. une l'NOrlllt', ;\ "'lI"ll'l·t'rc
CSdllsivclllcnl nanonul, dl.' 1.1 législution sur lvs S'Kil'I'\S commerciales.
L'exposé des motifs précise que, dans une série dl.' C'I~, les disposilillns
nouvelles ayant ce dernier objet sont extraites du projet de 101 portant
réforme de l'ensemble du droit des sociétés, Ce projet, qui avait été
élaboré sur la base des travaux d'une commission instituée ;\ cet effet,
•1 éré soumis au Conseil d'Etal, qui a donné son avis le 22 novem-
bre 1972 (L. 11.463/2). Toutefois, jusqu'ici, il n'a pas été déposé sur
le bureau d'une des Chambres législatives. A plusieurs endroits, l'exposé
des motifs du présent projet renvoie 311 projet de loi portant la réforme
générale des lois sur les sociétés. Pour que la portée de ces références
puisse être comprise de manière exacte, il sc recommanderait qlle le
Gouvernement annexe au présent projet, les extraits du texte el de
l'exposé des motifs du projet de loi de réforme générale qui sont visés
dans le présent projet Cl,

On peut donner les exemples suivants de dispositions qui onr pour
objet non de mettre en œuvre la directive du 13 décembre 1979 mais
d'opérer des réformes partielles de la législation nationale sur les sociétés
avanr qu'il soit possible d'opérer la réforme générale de cerre législation:

- l'article 2 du projet, modifiant l'article 29 des lois coordonnées, en
tant qu'il supprime la règle selon laquelle la constitution d'une
société anonyme requiert qu'il yair sept associés au moins (art, 29, 1",
actuellement en vigueur);
lé même article 2 du projet en tant qu'il exige la libérarion immé-
diare pour leur totalité, des apports en nature (art. 29, § I, 2",
nouveau); ,

Ie même article 2 du projet en ranr que, pour la fixation du capi-
tal minimum, il ne permet de prendre en considération que les
«appons suscepribles de réalisation forcée •• (art, 29, § 2);

l'article 21 du' projet, remplaçant J'article 103 des lois coordonnées,
en ranr qu'il rend plus rigou reuses les règles qui, en cas de la pene
soit de la moitié, soir des trois-quarts du capital social, ohligenr les
adminisrrareurs à convoquer l'assemblée générale et dérerrninenr leur
responsabilité; , .
l'article 27 du projet, modifiant l'article 140 des lois coordonnées,
en tant qu'il établit pour les sociétés de personnes à responsabilité
limitée, des règles plus rigoureuses analogues à celles que l'article 103
en projet énonce pour les sociétés anonymes.

Les quelques exemples cirés suffisent à faire apparaître de manière
plus précise comment le présenr projet, qui tend principalement à
assurer l'exécution de la directive du 13 décembre 1976, a, sur plus
d'un poinr, un objet plus vaste. Cerre considérarion justifie l'intitulé de
caractèr~ général donné par le Gouvernement au projet.

B". - La notion de «fondateur" à laquelle le projer recourt dans
certames de ses dispositions, et notamrnenr dans l'article 4, dans j'ani-
cle 5 et dans l'article 10, § 3, irnpliciremenr, soulève une difficulté.

1. L'article 3. de la direcrive porre :

« Les indications suivantes au moins doivent figurer, soit dans les
statuts, soir dans l'acre constitutif. .. :

» i) l'identiré des personnes physiques ou morales ou des sociétés qui
on~ signé ou au nom de qui ont été signés les srarurs ou l'acre consri-
t,~lIf ?~, lorsque la constit~tion de la société n'est pas simultanée,
1 identité des personnes physiques ou morales ou des sociérés qui ont
signé. ou, au nom de qui ont éré signés les projets de statuts ou d'acre
consrirurif : ... ».

Le frojet,. en, sO,n article S, exécute cerre prescriprion en prévoyant
que desarmais I article 30 des lois cpordonnées sera remplacé er panera:

.' Art. 30. - L'acte de société indique:

» 12" l'idenriré des personnes physiques Oll morales qui onr signé
ou. au nom de qui a éré signé l'acre constitutif ou en cas de consti-
tut~on par souscription publique, qui ont signé 'le p'rojer d'acre consri-
tutif » (cf. Exp. mor., p. 3, quarrième ér cinquième alinéas),

. ,n Une, relie mesure ~e jusrifierair d'autant plus que, parmi les dispo-
sltJ?ns qUI ont p~ur objet d'assurer l'application de la directive, il }' en
a l'gaiement plusieurs qUI sour extraites du projet de réforme générale.

I .l! I

II. ,- ZII .•ls dl' RCflcnll1t in de I11l'lllonC \,,\1' .ocliduillg ,',IIl'\I'tÎI.

lu-v.n he: Wl'I'IIIlI\\"'''' h'Ï',IIl11g"1l ,tIC nu-t s!tckk"11 <>111.t,~l'Il'\lllijll

\',111 Il dc,','ml",1' 1')7(, til,' 1(' p.I''''1l 111.1.lr 0111 li" ecu .i.nuul hij/lllhlcrc
1'II11ll'il CCII uuvluirend '0' hCI n.uion.tle vlak hcpcrktc hcrvurming v.in
dl' wctteu (lI' dl' h.mdclsvcnnootsch.tppcn tot st.md re brcngcn. De me-
moric vun roclicluiuu verkl.i.rrt ,1.11 de dcsbcrrcffcnd« nicuwc bcpaliu-
g,'n in een ailnui gevallcn ovcrgenontcn zijn uir hCI oruwcrp tol hcr-
vorming van her vcunoorschapsrechr ill ziin uchcel. Dar onrwcrp is
opgcsrcld aan de hand van de wcrkz.i.unhedcn \"\11 cen daurtoe ingeslel·
de commissie en is voorgelegd a.m de R.lad van Srarc, dil' IIp 11 no .
vcmhcr 1972 zijn advies hccfr gq(c\'en (L 11.46,111),Ma.ir rot dusvcr
is her in geen van bcidc Wergevende Kamcrs rer t.ifcl gclegd. Op ver-
scheidene plaatsen verwijsr de memorie van roelichring van helonder·
havige onrwcrp naar dar onrwcrp van wet houdende algehele hervor-
ming van de werten op de vennootschappcn. Voor ecu [uisr hegrip van
de draagwijdre van die vcrwijzingcn is her geradcn dar de Regering
de uirtrekscls uir de rckst en uit de memorie van ruclichting van hel
ontwerp van wer lOl algehele hervorrning, waarnaar verwezcn wordr,
bij her onderhuvige onrwerp vocgr (').

Hierna volgen een aantal voorbeelden van hepalingen die nier tot
doel hebben uirvoering te geven aan de richtlijn van 13 dccernber 1976,
maar gedeelrelijke hervormingen van de nationale wetgeving op de
vcnnoorschappen rot stand willen hrcngen in afwachring dar de alge-
hele hervorming mogelijk wordr:

artikel 2 van helontwerp, dar arrikel 19 van de gecoördincerde
wetren wijzigr in zover dit de regel ophefr volgens welke ten minsre
zeven vennoren vereisr z ijn voor de oprichring van een naarnloze
vennoorschap (rhans geldend art. 29, l");

- herzelfde artikel 2 van her onrwerp, in zover her eisr dar iedere in-
breng in narura onmiddellijk volgesrorr wordr (nieuw arrikei 29,
§ l, 1");
herzelfde arrike] 2 van her ontwerp, in zover her voor de vasrsrel-
ling van her rninirnumkapiraal alleen in aanmerking laar komen
" inbreng die voor gerechrelijke tegeldemaking varbaar is •• (an. 29,
§ 1);

arrikel 21 van her onrwerp, dar arrikel 103 van de gecoördineerde
werten vervangt, in zover her de regels verscherpr die, bij verlies
hetzij van de helft, herzij van drievierde van her maarschappelijk
kapiraal, de besruurders verplichten de algemene vergadering bij-
een te roepen, en hun aansprakelijkheid bepalen,
artikel p van her ontwerp, dar artikel 140 van de gecoördineerde
werren wijzigr, in zover her voor de personenvennootschappen mer
beperkre aansprakelijkheid strengere regels srelr overeenkomsrig die
welke het omworpen arrikel 103 voor de naamloze vennoorschap-
pen invoerr.

Mel die enkele voorbeelden moge worden volsraan om duidelijker re
doen uitkomen dar her onderhavige omwerp, dar hoofdzakelijk strekt
om uirvoering re geven aan de richtlijn van 13 decernber 1976, in meer
dan een opzichr een ruimere strekking heeft. Daarmee is revens het
algemene opschrifr dar de Regering aan her ontwerp rneegeefr verant-
woord.

B. - Een moeilijkheid doer zich voor in verband met her begrip
«pnchrer » waarmee in sommige bepalingen, onder meer in arrikel 4,

in arrikel 5 en, stilzwijgend, in artikel ID, § 3, van her ontwerp wordt
gewerkr.

1. Artikel 3 van de richtlijn luidt:

"Ten rninste de volgende gegevens moeren worden vermeld in de
sratuten, in de oprichringsakre, of .. , :

" i) de idenrireir van de natuurlijke of rechtspersonen of vennoot-
schappen door wie of namens wie de sraruren of de oprichringsakre of,
wanneer de oprichring van de vennootschap nier als één handeling
heefr plaatsgehad, de onrwerpsraruren of de ontwerp-oprichtingsakte
zijn dan wel is ondertekend: ... »,

Her ontwerp geefr aan dar voorschrifr in artikel 5 uirvoering door
re bepalen dar arrikel 30 van de gecoördineerde werten wordt vervan-
gen en voortaan zal luiden:

" Arr. 30. - In de vennoorschapsakre worden de volgende gegevens
vermeld:

» 12" de idenriteir van de naruurlijke personen of rechtspersonen door
of namens wie de oprichringsakre is onderrekend, dan wel in geval
van oprichring bij inschrijving, die de onrwerp-oprichringsakte hebben
onderrekend » (zie mern. van roel., blz, J, laarsre alinea, blz. 4, eerste
alinea) .

(') Een zodanige muatregel is des te meer veranrwoord, daar ook een
deel van de bcpalingen rot roepassing van de richtlijn overgenornen
zijn uit her onrwerp tot algehele hervorming.



2. A plusieurs reprises, III directive renvoie ,\lIX "P,~'I's~lI1nes nu sCH'i~\;
ICS indiquées .\ l'article ,.\ SOns il·, N cclu suns prevoir la l,osslhlllte
d'exclure ,It' cc renvoi (spéci"k'lnclI\ lorsqu'il uércrrnine certaines respun-
sa hi lités) certaines des personnes indiquées. Or il semble bien que le
projet comporte des limitutions de cette nature, duns l'exécution de ces
renvois.

a) L'article Il de la directive régir "l'acquisition par la société de
tour élément d'actif appartenant it une personne ou à une société visée
it l'article 3 sous i) ... », Si elle a lieu pour une contre-valeur d'au moins
un dixième du capital souscrit, cette acquisition fait l'objet d'une
vérification er d'une publicité analogues à l'article 10 et est soumise à
l'approbation de l'assemblée générale si elle a lieu dans un délai à
fixer it deux ans au mains.

L'article 4 du projet a pour objet d'introduire cette disposition dans
notre législation pour «tout actif, appartenant à un fondateur ou à
un actionnaire ...• (cf. p. 17 de l'exp, mor.) (art. 29qllater nouveau).

Mais l'article 31 des lois coordonnées permet de limiter la qualité de
" fondateur" à certaines personnes; en effet, il porte, en son deuxième
alinéa:

« Les cornparants à ces actes seront considérés comme fondateurs de
la société. Toutefois, si les actes désignent comme fondateurs un ou plu-
sieurs actionnaires possédant ensemble au moins un tiers du capital
social, les autres comparanrs, qui se bornent à souscrire des actions
contre espèces sans recevoir, directement ou indirectement, aucun avan-
tage particulier, seront tenus pour simples souscripteurs ".

Pour échapper au reproche d'avoir limité l'application de la directive
il suffirait de remplacer le mot. fondateur" par l'expression « une per-
sonne visée à J'article 30, 12" ».

b] La restriction est encore plus nette dans l'application de l'article 18
de la directive, dont le 3 porte:

« Les personnes ou les sociétés visées à l'article 3 sous i) ou, en cas
d'augmentation du capital souscrit, les membres de l'organe d'adrni-
nistrarion ou de direction sont tenus de libérer les actions souscrites en
violation du présent article» (c'est-à-dire soir par la société soit par un
tiers agissant en son propre nom mais pour compte de la société).

Le projet introduit dans les lois coordonnées le principe de l'inter-
diction et la sanction contre le tiers souscripteur (art. 29, S 4 nouveau,
introduit par l'art. 2 du projet). Quant à la sanction, il croit l'introduire
en ajoutant, par l'article 10 du projet (Exposé des motifs, p. 21 er p. 16,
troisième alinéa), dans l'article 35 des lois coordonnées (art. 10, S 3
du projet) "un 6" libellé comme suit :

• 6" de la libération des actions souscrites en violation de J'article 29,
S 4 ".

n est certain que les '" fondateurs " dam l'article 35 a précisément
pourobjer d'organiser la responsabilité solidaire qu'ils peuvem encourir
en raison des candirions dans lesquelles la société a été constituée, som
les fondateurs déterminés par application de l'article 31, lequel permet,
sous certaines candirions, de limiter cerre qualité à un ou plusieurs
actionnaires désignés par l'acre et possédant ensemble un tiers du capi-
tal social. ~are!lle limitation n'est assurément pas admise par l'article 18,
3, de la directive, dans son renvoi à « I'arricle 3, sous litt. i)>> pour la
responsabilité des fondateurs en raison des souscriptions interdites par
les articles 18, 1 et 2.

n y aurait donc lieu d'écrire, à l'article 10 du projer .

« S 3. Dans le même article 35, est ajouré un 7" libellé comme suit:

• 7° Les personnes visées à l'article 30, 12", sont tenues solidairement
de la libération des aerions souscrites en violation de l'article 29, S 4 ".

Examen des articles

Art. 1.

La rédaction suivante est proposée pour cet article:

" Article 1.

" A J'article 9 des lois sur les sociétés commerciales, coordonnées le
30 novembre 1935, modifié par la loi du 24 mars 1978 sont apportées
les modifications suivantes: '

" 1" au premier alinéa, est inséré un 6"bis, rédigé comme suit :

[ ,U l 3HH (1979-\9HO) ~ N. I

2. Hij Ill:thi,lin~ verwiist de richtlijn n'Mt .. tic in urtikcl J, suh il, he-
ducldc personen uf vcnnootschappcn ", zonder tc vonr7.icn in tic 1lIl1'
~l'Iijkl,,:id Olll lIit die vcrwijzing (vuornl waunecr die hcpaakle vernnr-
wourdelijkhcdcu oplcgr) souimigc ".1II de genuetnde pcrsoncn nit tc
sluitcn. In de uirvoering van die verwijzingen lijkt her onrwerp echter wel
zodanige bcperkingen re bevatten.

,,) Artikel Il van de richtlijn geldr voor "de verkrijging door de
vennootschap van enig aan een in artikcl J, sub i), bedoclde persoon of
vennootschap toebehorend verrnogensbesranddcel ... n , Als her gaat
om een verkrijging voor een regenwaarde die ten rninsrc ecu ricndc
gedeelte van het geplaatsre kapitaal bedraagr, wordr ze lip een wijze
als omschreven in artikel 10 onderzochr en openbaar gcrnaakr en wordr
ze aan de goedkeuring van de algemene vergadering onderworpen
wanneer ze plaatsvindr binnen een vast te srellen termijn van ten
minste rwee jaar.

Artikel 4 van her onrwerp bedoelr die bepaling in onze wetgeving
in te voeren «: omtrenr enig aan een oprichrer of aan een aandeelhouder
toebehorend verrnogensbesranddeel ... " (zie mem. van roel., blz. 20 eu
21) (nieuw urt. 29qllater).

Maar krachtens artikel 31 van de gecoördineerde wetten kan de
hoedanigheid van "oprichrer •• rot bepaalde personen worden beperkt;
het rweede lid van dar arrikel bepaalt immers:

" De verschijnenden bij deze akre worden als oprichters der ven-
nootschap beschouwd. Indien, evenwel, de akten één of meer aandeel-
houders, re zamen rninstens een derde van her maarschappelijk kapitaal
bezirrende, als oprichters aanwijzen, worden de overige verschijnenden,
die zich bepalen mer in re schrijven op aandelen tegen klinkende munt
zonder rechrstreeks of middellijk enig bijzonder voordeel re genieten,
voor eenvoudige inschrijvers gehouden »,

Opdar nier het verwijr kan worden gernaakr dar de roepassing van
de richrlijn beperkr wordr, zou her voldoende zijn her woord «oprich-
rel'. re vervangen door de woorden «in artikel 30, 12°, bedoelde per-
soon »,

b) De beperking is nog scherper in de toepassing van arrikel 18 van
de richtlijn, waarvan de tekst onder 3 luidt :

« De in artikel 3, sub i), genoemde personen ol vennootschappen, of
in geval van verhoging van her geplaatste kapiraal, de leden van het
besruurs- of leidinggevend orgaan, zijn gehouden tor volsrorting van
de in strijd met dir artikel geplaatste aandelen » (dit wil zeggen ge-
plaarst ofwel door de vennoorschap, ofwel door een in eigen naam
maar voor rekening van de vennoorschap handelende derde).

Her ontwerp voerr in de gecoördineerde werren het beginsel van het
verbod en de sancrie regen de aandelen nemende derde in (nieuw
arr. 29, § 4, dar door art. 2 van her ontwerp wordr ingevoerd), De
sanctie meent het onrwerp in te voeren door, mer zijn arrikel 10 (me-
morie van roelichting, blz. 26 en 27, en blz. 20, tweede alinea), in
arrikel 35 van de gecoördineerde wetten (art. 10, § 3, van her ont-
werp) «een 6" in re voegen, luidende:

•• 6" tor volsrorting van aandelen door de vennootschap genomen in
strijd mér her voorschrifr van artikel 29, S 4 »,

Het lijdt geen twijfel dar de «oprichters" voor wie artikel 35 een
regeling bedoelr re treffen ter zake van de hoofdelijke aansprakelijk-
heicl welke zi] kunnen oplopen wegens de ornstandigheden waarin de
vennootschap opgericht is, die zijn welke bepaald zijn in artikel 31,
krachrens herwelk de hoedanigheid van oprichrer onder bepaalde voor-
waarden kan worden beperkr tot een of meer in de akte aangewezen
aandeelhouders die samen een derde van het maatschappelijk kapitaal
bezirren, Een zodanige beperking is door artikel 18, 3, van de richtlijn,
in zijn verwijzing naar "artikel 3, sub ij, stellig nier toegesraan war
de aansprakelijkheid van de srichrers wegens de door artikel 18, 1 en
2, verboden opnerningen betreft,

In arrikel 10 van her onrwerp zou dan ook moeren worden gelezen:
« S 3. Aan herzelfde artikel 35 wordt een 7" toegevoegd, luidend als

volgt :
•• 7° De personen bedoeld in arrikel 30, 12", zijn hoofdelijk gehouden

tot volstorting van de aandelen genomen in strijd mer artikel 29, S 4".

Onderzoek van de artikelen

Artikel 1.

Voor dit artikel wordt de volgende redactie voorgesteld :

« Arrikel 1.

» In artikel 9 van de werten op de handelsvennootschappen, gecoör-
dineerd op 30 november 1935, gewijzigd bij de wer van 24 maart 1978,
worden de volgende wijzigingen aangebracht :

» 1" in het eerste lid wordr een 6"bis ingevoegd, luidend als volgt :
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2" au IHCI11icl' nllnéu, 7", les n'"IS ":\ l'MIki,: .1Cl, 2"" sollt rem-
JlI:\C~s pur billots « :\ l'article .10, 11". "

Art. 2.

Cet article devrait être rédigé comme suit:

.. Art. 2.

» L'article 29 des mêmes lois coordonnées, modifié par la loi du
l" février 1977 est remplacé par la disposition suivante:

» Art. 29. - § 1. La constitution d'une société anonyme requiert
la souscription intégrale d'un capital minimum de 1 250000 francs.
Pour la détermination de ce montant, peuvent seuls être pris en cousi-
dérarion les apports en numéraire et les apports en nature susceptibles
de réalisation forcée.

» S 2. Chaque action correspondant à un apport en numéraire doit
être libérée d'un quart au moins et chaque action correspondant, en
tout ou en panic, à un apport en nature susceptible de réalisation forcée
doit être libérée intégralement.

» S 3. Les apports non susceptibles de réalisation forcée ne peuvent
être rémunérés par des actions représentatives du capital social que:

» l" s'ils consistent en éléments d'actifs susceptibles d'évaluation éco-
nomique, à l'exclusion des actifs constitués par des engagements con-
cernant l'exécution de travaux ou de prestations de services;

» 2" si la valeur qui leur est attribuée, augmentée des frais de premier
établissement, de souscription du capital, d'études ou de recherche, de
première organisation ou d'extension des entreprises exploitées par la
société, n'excède pas la moitié du capital social;

» 3° si, de l'avis du réviseur d'entreprise appelé à les vérifier confer-
rnérnenr à l'article 29bis, ils sont susceptibles de procurer à la société un
avantage certain, par exemple sous la forme d'une économie de frais et
de dépenses.

» Les apports visés au présent paragraphe doivent être amortis par
tranches annuelles de dix pour cent au moins. La société ne peut procé-
der à aucune répartition de bénéfice avant que cet amortissement ne
soit terminé.

» S 4. La société est constituée par un acte authentique qui constate
l'accomplissement des conditions visées aux SS 1 à 3.

» S 5. Les actions correspondant à des apports non susceptibles de
réalisation forcée, ne doivent être libérées que dans un délai de cinq ans
à dater de la constitution de la société.

» S 6. (Texte du S 4 du projet) .•

An.4.

L'article 29quater, S 1, premier àlinéa. est rune des dispositions qui
suscitent les réserves exprimées à propos du recours a la notion de
fondateur, dans l'observation générale n° II.

Par ailleurs, le troisième alinéa du paragraphe 1 vise l'acquisition, à
l'intervention d'une personne agissant en son nom propre, mais pour
compte d'un fondateur ou d'un actionnaire alors que par hypothèse
l'~cquisition est faite par la société tandis que c'est la cession qui est
faire par une personne agissant de la manière décrite.

Le texte suivant est proposé, compte tenu de ces observations et de
quelques corrections de forme:

« Art. 4.

• Un article 29qllater rédigé comme suit est inséré dans les mêmes lois
coordonnées:

.• , A~t. 29Q.lIater. - S 1.Tout actif appartenant à l'une des personnes
v~sees ~ .l'artlcle 30, 12:', .ou à un actionnaire, que la société se propose
d acquerir dans un délai de deux ans a compter de sa constitution,
p~ur un~ contrevaleur au moins égale à un dixième du capital souscrit,
fait l'objet d'~n rapport par un réviseu,r d'entreprise désigné à la requête
du conseil d administration par Ie President du tribunal de commerce.
C~ rapp~n ,est. établi conformément à l'article 29bis et déposé confor-
mement a I article 10 au greffe du tribunal de commerce.

» L'acquisition visée à l'alinéa l'' est soumise à l'autorisation préala-
ble de l'assemblée générale.

r .14 1

.. r,"f,;,., ln voorkomcud ucval, hl'I hl'lita/t van hl'I f<ll'l!l'~C,I1IC,,",pi.
c"lll •. :

" 1" ill hct ecrste lid, 7", worden dl' woordcn •. voorzicn ill ;1rlikd ,lO,
1" .. VCI'\'ill1ßCII door .. hcdocld ill nrtikel ,W, l I".«

Art. 2.

Dit artikel zou als volgt moeren worden geredigeerd :

" Arr. 2.

» Artikel 29 van dezelfde gecoërdincerdc wetten, gewiizigd hij de
wet van 1 februari 1977, wordr door de volgeude bepaling vervangcn :

» Arr. 29. - St.Voor de oprichting van een naamloze vennoor-
schap is vereist dar een minimumkapitaal van 1 250000 frank volledig
geplaarst is. Voor het vasrstellen van dar bedrag komen alleen inbreng
in geld en inbreng die voor gerechtelijke regeldemaking vatbaar is in
aanrnerking.

•• § 2. Op ieder aandeel dar overeensremr met inbreng in geld moet
ten minste een vierde zijn gestorr en ieder aandeel dar geheel of tcn
dele overeensternr met inbreng in narura die voor gerechtelijke tegelde-
rnaking varbaar is, moet zijn volgestorr.

» S 3. Inbreng die nier voor gerechrelijke regeldernakiug varbaar is,
komt voor vergoeding door aandelen die her rnaatschappelijk kapitaal
vertegenwoordigen nier in aanmerking renzij :

" I" hij bestaar uir vermogensbestanddelen die naar economische
rnaatstaven kunnen worden gewaardeerd, met uirslurring van verplich-
tingen tot her verrichren van werk of van diensten;

" 2" de waarde die eraan is toegekend, vermeerderd mer de kosten
van eerste vestiging, plaatsing van her kapiraal, studie of onderzoek,
inriéhting of uirbreiding van de door de vennootschap gedreven
ondernemingen, nier hoger is dan de helfr van her maatschappelijk
kapitaal ;

•. 3" die inbreng, naar het oordeel van de bedrijfsrevisor die hem
overeenkomstig artikel 29bis rnoer verifiëren, de vennoorschap bepaal-
delijk tot voordeel strekt, bijvoorbeeld in de VOrlT. van kosten- en
ui tga vehespari ng .

» De in deze paragraaf bedoelde inbreng wordr afgeschreven bij
jaarlijkse gedeelten van ten rninste tien ten honderd. De vennootschap
mag voor her einde van die afschrijving geen winst uirkeren.

•• S 4. De vennoorschap wordr opgerichr bij een aurhentieke akre
waarin wordr vastgesteld dar aan de eisen gesteld in de paragrafen 1
tot 3 voldaan is.

» § 5. De aandelen die met nier voor gerechreliike regeldernaking
vatbare inbreng overeensternrnen, moeren slechts binnen vijf jaar na
de oprichting van de vennootschap zijn volgestort,

•• S 6. (Teksr van S 4 van her ontwerp] .••

Art.4.

Artikcl 29qll<1ter, § 1, eerste lid, is een van de bepalingen waarbij het
voorbehoud meer worden gemaakt waarop in de algemene opmerking
II in verband met her begrip "oprichter" is gewezen.

Anderzijds handelt her derde lid van paragraaf 1 over de verkrijging
door tussenkomsr van een persoon die in eigen naam, maar voor
rekening van een oprichrer of van een aandeelhouder handelt, terwijl
het in feite de vennootschap is die verkrijgt en de overdracht wordt
gedaan dour een persoon die op de genoernde wijze handelt.

Met inachmeming van deze opmerkingen en met enkele wijzigingen
die alleen de vorm betreffen, wordt de volgende reksr voorgesteld:

« Art. 4.

•• In dezelfde gecoördineerde wetten wordt een artikel 29qllater
ingevoegd, luidend als volgt:

•• Arr. 29qllater. - S 1. Omtrent enig, aan een der in artikel 30, 12",
bedoelde personen of aan een aandeelhouder toebehorend vermogens-
besranddeel dar de vennootschap voornemens is hinnen twee. jaar te
rekenen van de oprichting te verkrijgen tegen een. vergoeding van
ten rninste een tiende gedeelte van her geplaatste kapitaal, maakt een
door de voorzirrer van de rechtbank van koophandel op verzoek v~n
de raad van beheer aangewezen bedrijfsrevisor uaar het. voorschrifr
van artikel 29bis, een verslag op dar overeenkornstig artikel 10 op
de griffie van de rechtbank van koophandel wordt neergelegd .

•• De in het eerste lid bedoelde verkrijging behoeft vooraf de goed-
keuring van de algemene vergadering.
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Ulle personne ,,~iSS;lIll l'Il M'Il 110m prnl'I'c mais pour compte d'une
~'erSl1I1I1Cvisée ,\ l'article .~[), 12", ou d'un actioun.tirc.

" S 2, (comme au projet).

" § 3. Les §§ 1 et 2 ne s'appliquent ni aux acqursrnous faites dans
les limites des opérations courantes de la société, ni aux acquisitions en
bourse, ni aux acquisitions résultant d'une vente ordonnée par justice. »

Art.5.

Au 7" de l'article 30 nouveau, il y a lieu d'insérer les mots "et, le
cas échéant, de la gestion journalière" entre les mots" l'administration"
et «de la surveillance »,

Le 10" devrait être rédigé comme suit:
« 10° - la forme, nominative ou au porteur, des actions, ainsi que

les dispositions relatives à leur conversion, qui diffèrent de celles que
la loi fixe; ".

Dans le texte néerlandais du l I", les mors" her besluir » doivent être
remplacés par " de besluiren » dans un souci de concordance avec l'arti-
cle 9, 7", des lois coordonnées.

Art. 7.

Le deuxième alinéa du § 1 de l'article 33bis nouveau serait mieux
rédigé comme suit:

« Les statuts peuvent toutefois autoriser le conseil d'administration
à augmenter, à concurrence d'un montant déterminé, le capital social
par l'émission, en une ou plusieurs fois, d'aerions représentatives d'ap-
ports en espèces »,

Le débur du S 2 devrait être rédigé comme suit :
« L'acte constatant la décision prise en vertu du paragraphe 1" par

l'assemblée générale ... _.

Art. 8.

Le début du premier alinéa du § 2 de l'article 34 nouveau, serait
mieux rédigé comme suit:

« Au cas où l'augmentation de capital comprend des apports ne con-
sistant pas en numéraire, un rapport est préalablement érabli soit- par le
commissaire-réviseur, soit, pour les sociétés qui n'en ont pas, par un
réviseur d'entreprise désigné par le Président du tribunal de commerce.
Ce rapport porte noramment sur la description de chaque apport en
nature et sur les modes d'évaluation adoptés. Il indique si les valeurs
auxquelles conduisent ces modes d'évaluation correspondent au moins
au nombre et à la valeur nominale ... (1a suite comme au projet) »,

La rédaction suivante est proposée pour le deuxième alinéa:
« Ce rapport est joint à un rapport spécial dans lequel le conseil

d'administration expose, d'une part, l'intérêt que présenrenr pour la
sociéré tant les apports que J'augmentation de cap irai proposée er,
d'autre part, les raisons pour lesquelles, éventuellement, il s'écarte des
conclusions du rapport annexé _.

A l'alinéa 1er du S 4, il y a lieu d'écrire:
« •.• 'de l'article 32 et par les numéros ... »;

A l'alinéa 2 du même paragraphe, il convienr d'écrire «constarés"
au lieu de «constatées -.

Art. 9.

Aux termes de l'article 29.3 de la deuxième directive, la publicarion
dans le bulletin national désigné, conformément à la directive 68/151/
CEE, a pour objet, non seulement l'offre de souscription à titre préfé-
rentiel, mais aussi le délai dans lequel ce droit doir être exercé.

Le projet donne au deuxième alinéa de l'article 34bis nouveau, un
objet plus restreint que celui de la directive, puisqu'il ne reprend pas
expressément l'obligation de mentionner dans la publication le délai de
souscription.

L'article 29.3 de la deuxième directive, permet à un Etat membre de
« ne pas prévoir (la) publication lorsque toutes les actions de la société
SOnt nominatives », Le projet n'use pas de cette faculté, sans que l'ex-
posé des motifs permette de discerner si ce choix est intentionnel.

Art. 10.

Pour des raisons exposées dans l'observation générale II, il y a lieu
d'obliger solidairement à la libération des actions souscrites en violation
de l'article 29, § 4, non seulement les fondareurs mais aussi toutes les
personnes visées à l'article 30, 12", nouveau.
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" Hl" l'l'l'ste en hl'!" rwecde lid zijll ";11\ IOl'l'ilssill~t Ol' til' ovcrdracht,
j,l,'da'~11 dlH.,t L'l'Il PCI'SOOIl tik ill ci~l'Il 11:1:1111I11:1M voor tl'kCllillg VMI
l'l'Il III nrtikcl .10, 12", hcdoehlc personn o( l'ail CCli nnndeclhoudcr
h.mdclt.

" § 2. (zoals in hct ontwerp).

§ .~. De §§ !. en 2 zijn nier van toepassing op vcrkrijgingen in
hcr gewone hedrijf van de vennoorschap, op verkrijgingeu ter bcurzc
of op verkrijgingcn bij cen gcrechrclijkc verkoop »,

Art. 5.

Onder 7" van hcr nieuwe arrikel 30 moeren de woorden « en, in
voorkomend geval, her dageliiks bestuur " worden ingevoegd tussen
de woorden " her bestuur" en " van »,

De Franse reksr onder 10" zou als volgt moeren worden geredigeerd :
« 10" - la forme, nominative ou au porteur, des actions. ninsi (lIle

les dispositions relatives à leur conversion, qui diffèrent de celles que la
loi fixe »,

In de tekst onder l l " zouden de woorden « her besluir •• moeren
worden vervangen door « de besluiten " ter wille van de overeen-
stemming met artikel 9, 7", van de gecoördineerde werren.

Art.7.

Het rweede lid van § 1 van het nieuwe arrikel 33bis zou beter als
volgt worden geredigeerd:

« De staruten kunnen evenwel aan de raad van beheer de bevoegd-
heid roekennen om her maarschappelijk kapitaal tot een bepaald bedrag
te verhogen door de uirgifre, in een of verscheidene malen, van
aandelen die inbreng in geld vertegenwoordigen »,

Paragraaf 2 zou als volgt moeren beginnen:
" De akte tot. vastsrelling van het overeenkomstig paragraaf 1

genomen besluir van de algemene vergadering ... ".

Art. 8.

Her eerste lid van § 2 van her nieuwe arrikel 34 zou beter als volgt
beginnen:

« In geval van inbreng anders dan in geld, wordt vóór de kapiraal-
verhoging door de commissaris-revisor of, in vennootschappen waar
er geen is, door een bedrijfsrevisor die door de voorzitter van de recht-
bank van koophandel wordt aangewezen, een verslag opgemaakr. Dar
verslag heeft inzonderheid betrekking op de beschriiving van elke
inbreng in narura en op de roegepaste waarderingsrnethoden. Her ver-
meldr of de waarden waartoe deze methoden leiden, ten minste over-
eenkomen rret her aantal en de nominale waarde... (voorts zoals in
her onrwerp) »,

Voor het rweede lid wordr de volgende redactie voorgesreld :
« Dar verslag wordt gevoegd bij een bijzonder verslag waarin de

raad van beheer uiteenzet, enerzijds waarom de inbreng en de voor-
gesrelde kapitaalverhoging van belang zijn voor de vennootschap en
anderzijds, waarom wordt afgeweken van de besluiten van het
bijgevoegd verslag »;

In her eersre lid van § 4 dienr te worden gelezen:
« ••. van arrikel 32 en van nummers ... ".
In de Franse tekst van her rweede lid van dezelfde paragraaf moet

worden gelezen «constatés" in plaars van «consratées ••.

Art. 9.

Luidens arrikel 29.3 van de rweede richtlijn slaar de bekendmaking
in het nationaal publikatieblad dar is aangewezen overeenkornsrig
richrliin 68/151iEEG, niet alleen op de uirgifren met voorkeurrecht
rnaar ook op de termijn waarbinnen van dit recht gebruik moet
worden gemaakt.

De strekking die het onrwerp aan het tweede lid van het nieuwe
arrikel 34bis geeft is beperkter dan die van de richtlijn; de verplichting
om ook de inschrijvingstermijn bekend te rnaken, wordt immers niet
mer zoveel woorden overgenomen.

Artikel 29.3 van de tweede richtlijn staar een Lid-Staat ook toe
de bekendmaking " nier voor re schrijven wanneer alle aandelen ~an
de vennoorschap op naam zijn gesreld »; Het ontwerp doel' dar 111er,
en uit de memorie van toelichring kan nier worden opgemaakr of dar
ZO gewild is.

Art. 10.

Orn de redenen die in de algernene opmerking Il zijn opgegeven,
moeren rot volstorting van de aandelen, genomen in strijd met artikel 29,
§ 4, hoofdelijk worden gehouden nier alleen de oprichrers, muar ook
alle personen bedoeld in het nieuwe artikel30, 12".
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Counne il semblcruit diHil.ale d'énuucer cene regle sous le lilllilh,il'~'
de l'article ,H qui vise ct doil continuer 1\ vi!lJ,:r les fundlHcul's I1U scns
de l'article .1l, deuxième alinéa, il est proposé de le fl,ir~'dans un
article 35/);5 nouveau.

La rédaction suivante est proposée:

« Art. 10.

S I. A l'article 35 des mêmes lois coordonnées, modifié par les lois
des 30 juin 1961, 6 mars 1973, l" février 1977 et 4 août 1978, sont
apportées les modifications suivantes:

1" Ie 1" est supprimé;
2" le 3" est remplacé par la disposition suivante (la suite comme au

projet) (").

S 2. Un article 35bis, rédigé comme suit, est inséré dans les mêmes
lois coordonnées:

« Art. 35bis. - Les personnes' visées à l'article 30, 12", et, en cas
d'augmentation du capital social, les administrateurs, sont tenus soli-
dairement de la libération des actions souscrites en violation de l'arti-
cle 29, § 4 ».

» Le Conseil d'Etat se doit d'observer subsidiairement à titre de
simple information, qu'un 6" a déjà été introduit dans l'article 35 par
l'article 90 de la loi de réorientation économique du 4 août 1978 .••

Art. 11.

A l'article 52bis, S l, deuxième alinéa, il conviendrait de viser égale-
ment les parts bénéficiaires et, par conséquent, d'écrire .

• L'assemblée fixe notamment le nombre maximum d'actions ou de
parts bénéficiaires à acquérir ... (la suite comme au projet) »;

Par ailleurs, le mot «contre-valeurs •• prend un trait d'union.

Par souci de concordance, le dernier alinéa du S 1, devrait viser aussi
les parts bénéficiaires. La même observation vaut pour le S 2.

•**
Aux termes du S 3, deuxième alinéa, de l'article 52bis en projet,

• tous les droits afférents à ces actions (les actions acquises de la
manière indiquée aux SS 1 et 2) sont suspendus jusqu'à ce qu'elles aient
été soit aliénées, soit annulées ».

Interrogé par le Conseil' d'Etat sur les effets de cette suspension des
droits arrachés à l'action et, en particulier, du droit aux dividendes,
le délégué du Gouvernement a fourni les indications suivantes:

c' Ce serait priver de son sens le texte de l'article Il, S 3, ill fille,
que d'en conclure que la société pourrait d'une manière ou d'une autre
encaisser elle-même ses propres dividendes.

» Il appartiendra aux statuts de déterminer les modalités d'application
de cette interdiction.

» On pourrait imaginer que les coupons de dividendes restent atta-
chés aux titres détenus par la société et vendus comme tels en cas
d'aliénation; dans ce cas, le bénéfice distribuable serait réduit en fonc-
tion du n~mbre. d'actions dont les droits seraient suspendus et les
sommes qui aurarenr normalement dû être distribuées seraient conser-
vées en réserve jusqu'à la vente des titres, coupons attachés,

• Une' autre modalité pourrait consister à maintenir au même montant
le bénéfice distribuable au profit des titres dont l'exercice des droits ne
serait pas suspendu, ce qui augmenterait d'autant le dividende dis-
tribué. »

. Ces. explications n'excluent pas toute difficulté d'interprétation de la
disposition telle qu'elle est rédigée.

. ~n peut se demander notamment quelle sera la règle applicable dans
le SIlence des statuts.

Il appartiendra au législateur de décider si cette disposition ne devrait
pas contenir l'indication d'une solution plus précise.

~elle qu'elle .est rédigée, la phrase liminaire du S 4 pourrait faire
crolr~ a c~ntrano que les §S 2 et 3 s'appliquent aux hypothèses que le
S 4 enumere, alor~ que ~'est manifestement tout le système des §S 1
à,3. qUI est lOapph.ca?le. a ces hypothèses. Il serait donc préférable de
rédiger la phrase liminaire dans les termes suivants:

(') pan~ Ie liminaire, les mots «zijn hoofdelijk aansprakelijk »

devraient etre remplacés par les mots: "zijn hoofdelijk gehouden »,

De cette manière, les I", 2", 3", etc., peuvent commencer par" tot »,

I\."'lll,l'I,irll drn' rcgcl hCl\V,i",r1iik Wil kunncn worden ucsrcld ""11er
,le IIIleldrl~.le \'1l1/11l \'1111, nrrikcl ,H, d,Il doclt en muet hlijvclI ,I"clcn
Ill' tir oprichrcrs UI dr lin \'111\ arukel ,11, rwccdc lid, wonlt voorgc-
stcld hem III ecu IIICUW artikcl .l,Sbis IC formulcrcn.

Dr volgcnde tcksr wordt voorgcstcld :

« Art. 10.

§ 1. In artikcl 35 van dczelfde gccoördincerdc werten, gcwijzigd bij
de wetten van JO juni 1961, 6 maart 197.3, I februari 1977 Cil 4
augustus 197H, worden de volgcnde wijzigingcn aangcbrachr :

1" de tekst onder I" vervalt;

2" de tekst onder 3" wordr door de volgende bepaling vervangcn :
(voorts zoals in het onrwerp) (').

§ 2. In dezelfdc gecoördineerde wetten wordt een arrikel 35bis
ingevoegd, luidend als volgt:

« Art. 35bis. - De personen bedoeld in artikel30, 12", en, in geval
van ve~~ogll1g van het rnaarschappeliik kapiraal, de besruurders, zijn
hoofdelijk gehouden tot volstorting van de aandelen genornen in strijd
met arrikel 29, S 4 ».

» De Raad van Stare moge subsidiair, gewoon ter inforrnarie, opmer-
ken dar in artikel 35 reeds een 6" ingevoegd is bij arrikel 90 van de
wer van 4 augustus 1978 tot economische heroriënrering. »

Art. 11.

In arrikel 52bis, § 1, tweede Iid, zou ook melding moeten worden
gernaakr van de winsrbewijzen en zou dus moeren worden gelezen:

" De algemene vergadering bepaalt met name her maximumaantal
te verkrijgen aandelen of winsrbewijzen, de duur waarvoor de roe-
stemming is verleend ~n die achttien maanden ... ».

Het Franse «contre-valeurs» krijgt een koppelteken.

Ter wille van de overeensrernrning zou ook het laarste lid van
paragraaf 1 melding moeren maken van de winsrbewijzen, Dezelfde
opmerking geldt voor S 2.

***
Paragraaf 3, tweede lid, van het ontworpen artikel 52bis bepaalt:

" De aan deze effecten (de aandelen en winstbewijzen verkregen over-
eenkornstig de §S 1 en 2) verbonden rechten blijven geschorst rordat
ze vervreemd of ingetrokken zijn ».

Door de Raad van Stare ondervraagd in verband met de gevolgen
van die schorsing van de aan het aandeel verbonden rechten en inzon-
derheid van her recht op dividenden, heeft de gemachrigde van de
Regering de volgende uirleg verschaft :

« Ce serait priver de son sens le texte de l'article Il, S .l, ill fille,
que d'en conclure que la société pourrait d'une manière ou d'une
autre encaisser elle-même ses propres dividendes .

» Il appartiendra aux statuts de déterminer les modalités d'applica-
tion de cette interdiction.

" On pourrait imaginer que les coupons de dividendes restent atta-
chés aux titres détenus par la scoiéré et vendus comme tels en cas
d'aliénation, dans ce cas, le bénéfice distribuable serait réduit en
fonction du nombre d'actions dont les droits seraient suspendus et,
les sommes qui auraient normalement dû être distribuées, seraient
conservées en réserve jusqu'à la vente des titres, coupons attachés.

•• Une autre modalité pourrait consister à maintenir au même
montant le bénéfice distribuable au profit des titres dont l'exercice
des droits ne serait pas suspendu, ce qui augmenterait d'autant le divi-
dende distribué. »

Die uitleg neemt nier weg dar er moeilijkheden blijven bij her inter-
preteren van de bepaling zoals zij geformuleerd is.

Zo kan men zich afvragen welke regel toepasselijk is bij stilzwijgen
van de statu ren,

De wetgever zal moeren uitmaken of deze bepaling geen aanwijzing
voor een nauwkeuriger oplossing dient te bevarren,

Zoals de inleidende volzin van paragraaf 4 geredigeerd is, kan hij
a contrario de indruk wekken dar de SS 2 en 3 toepassing vinden op
de in S 4 genoemde gevallen, terwijl kennelijk de hele regeling van de
S§ 1 tot 3 daarop niet toepasselijk is. Het ware derhalve verkieslijk
de inleidende volzin als volgr te redigeren:

C) In de inleidende volzin zouden de woorden "zijn hoofdelijk
aansprakelijk..... moeren worden vervangen door "zijn hoofdelijk
gehouden ... ". Op die wijze kunnen 1",2",3", enz. beginnen mel tot ...••.



" Ll'Sss l, l Cl,' Ill.' s'lll'l'litllll'lll l'as: .., ",
1\1I y' .1\1 S ol, l\'XI'I'l'ssillll "ell "Ill' d'exécuter 11111.','l'r'lIIçl~" l'sI

illll'l'''I''"c, It SI;I',til l'I'L\fl\mhlc d'écrirc : "wllf'll'mrll11'111 "\lX, ,midl's ,14'~4
el suivunrs du L"dc [udicinirc l'U l'Ill' .k' rccou v l'l'l' \1111'creance ", l'idée
(\'cxé.:uti,," étnut implicite i\ 1" dl.llillll des articles 1494 CI slIiv,'IIIS
du Code judidilirc,

Ali deuxième aliné« du § 4, c'est par erreur qu'au début de cette
disposition il est écrit : «Les actions acquises duns les cas visés
ci-dessus », A la fois pour éviter une contradiction et une discordance
avec l'article 20 de la directive, il )' a lieu d'écrire : «Les actions qui
ont été acquises dans les cas visés aux 2" et 3" ci-dessus .. , »,

Le texte suivant est proposé pour le dernier alinéa du § 4:
• Les actions qui devaient être aliénées en vertu du deuxième alinéa

et qui ne l'ont pas été dans le délai prescrit sont nulles de plein droit ",

•••

Au S 5, il Y a discordance entre le texte du paragraphe et le corn-
rnenraire qui en est fait dans l'exposé des motifs. Pour correspondre
à ce dernier, le texte devrait être libellé comme suit:

« Lorsqu'une société devient propriétaire de ses propres actions ou
parts bénéficiaires à titre gratuit ou autrement que par voie d'achat ou
d'échange, ces titres sont immédiatement annulés ",

•••

Le texte suivant est proposé pour le dernier alinéa du § 6 :
.' Un acte authentique, dressé à la requête des administrateurs, sur

présentation des documents justificatifs de l'opération, constate la
réduction du capital social et apporte aux statuts les modifications qui
en sont la conséquence. »

•••

Il ressort des explications fournies par le Gouvernement que celui-ci
entend laisser à l'appréciation des sociétés la mise au point matérielle de
l'annulation des actions. Tel n'a point été le point de vue du Gouver-
nement lorsqu'il a adopté l'arrêté-loi du 6 octobre 1944 qui a décrété
à l'époque l'annulation des titres belges au porteur non déclarés et en
a attribué la contrevaleur à l'Etat (art. 22). Le rapport au Régent précé-
dant l'arrêté du 17 janvier 1949, pris en exécution de l'arrêté-loi précité,
énumère quelques systèmes possibles de mise en œuvre concrète et
adopte finalement le dernier de ceux-ci. Il consiste à prescrire l'échange,
sans concordance de numéro, des titres anciens contre des titres nou-
veaux d'aspect différent. La question est de savoir si, dans l'intérêt des
tiers, et pour éviter les difficultés suscitées par une éventuelle circulation
frauduleuse de titres légalement annulés, il ne conviendrait pas, en
l'occurrence, de prescrire une procédure semblable, alors que, comme
le rappelle le rapport précité: «le renouvellement des titres est une
opération que la plupart des établissements émetteurs doivent envisager
à plus ou moins longue échéance, en raison de vétusté, modificati~ns
statutaires, augmentation de capital, etc ... _.

C~rtes, dans ·11.' cas visé à l'arrêté royal du 17 janvier 1949, il s'agissait
aus.sl de régler les modalités d'attribution à l'Etat des titres irréguliers,
mais cette attribution n'était que la conséquence de leur annulation.

Att. 12.

Au S 2, la loi du 10 juin 1964 doit être citee avec son intitulé.
Il faut donc lire: «Loi du 10 juin 1964 sur les appels publics à
l'épargne ", et, à la fin de l'article, il faut lire: « ••• du fonds de réserve
prévu à l'article 77, alinéa 4, et, le cas échéant, ... ".

Art, 13.

A ~a fin d~ S ~'. l'expression: «est assimilée à une acquisition et
soumise aux dispositions des articles 52bis et 78bis ~ doit être remplacée
par «est assimilée à une acquisition pour l'application des articles
52bis et 78bis ".

Art. 14.

La phrase liminaire devrait être rédigée comme suit:

"," L:article 72 des mêmes ~ois coordonnées, modifié par la loi du
1 février 1977, est remplace par la disposition suivante: »,
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•. De SS I. 2 en ., lijll Ilil'l van ln t~p.Is~inlt: '" ",
In de FtilllSl' tckst vun S ol, .I", lijll dl' woordeu "Cil "Ill' d'exéeutcr

une créance " onucschikr. Hel wure "crkicslijk te schrijvcu : • '<InforIlle:.
1111'111 aux articles 1494 ct suivants du Code indiciaire en l'lit' de recouvrer
11111.' créance ", waarbi] dl' idee" cxécurion » hesloten ligr ill de vcrmel-
ding v.rn de artikelen 1494 en volgende van her Gerechrclijk Wetboek.

Vooraun in hcr rweede lid van § 4 staat bij vergissing : "Aandelen
die in de hierboven bedoelde gevallcn zijn verkrcgen », Om tegenstrij-
digheid en revens ecn discrepantie mer arrikel 20 van de richtlijn re voor-
komen, dieur re worden gelezen : «Aandelen die zijn verkregen ill de
hierboven sub 2" en 3" bedoelde gevallen ... ».

Voor het laars.te lid van S 4 wordt de volgende teks! voorgesteld :
« Aandelen die krachrens het tweede lid moesren worden vervreemd

en die nier vervreemd zijn binnen de gestelde termijn, zijn rechtens
nietig " .

•••

De reksr van § 5 komt nier overeen met de cornmenraar die er in de
mernorie van roelichting aan is gewijd. Om de overeenstemrning tot
stand te brengen, redigere men hem als volgt:

«Wanneer een vennoorschap om nier of op een .andere wijze dan
door inkoop of ruiling eigenaar wordr van haar eigen aandelen of wiusr-
bewijzen, worden die effecten onmiddellijk ingetrokken »,

.".
Voor her laarsre lid van § 6 wordt de volgende tekst voorgesteld :
- Een aurhentieke akte die ten verzoeke van de bestuurders wordt

opgernaakr na overlegging van de bewijsstukken van de verrichting, stelr
de vermindering van her maatschappelijk kapiraal vast en brengr de
daaruit volgende wijzigingen in de statuten aan »,

•••

Uit de door de Regering verstrekte uitleg blijkt dar zij de vennoor-
schappen vrij wil laren beslissen hoe de intrekking van de aandelen in
haar werk zal gaan, Zo zag de Regering her nier bij de goedkeuring
van de besluirwer van 6 okrober 1944, die afkondigde dar alle niet aange-
geven Belgische effecten aan toonder van onwaarde gernaakt werden en
dar de regenwaarde ervan aan de Sraat werd toegewezen (art. 22). Het
verslag aan de Regent bij het besluit van 17 januari 1949 dar werd
vasrgesteld ter uitvoering van de genoemde besluitwer, geefr een opsom-
ming van enkele mogelijke systemen voor een concrere toepassing en
kiest uiteindelijk voor het laarsre daarvan. Dar systeern besraar in «het
voorschrijven van de uitwisseling, zonder overeensremrning der numrners,
van de oude effecten regen nieuwe, anders uirziende effecren », De
vraag is of, in her belang van derden, en ter voorkoming van de moeilijk-
heden die kunnen onrstaan door een eventueel bedrieglijk in omloop
brengen van wettelijk van onwaarde gernaakte effecten, in het onder-
havige geval nier een soortgelijke werkwijze zou moeren worden voor-
gcschreven, terwijl volgens her aangehaalde verslag • de vernieuwing
van cie effecren een verrichting is die h-r rnerendeel der emitterende
instellingen binnen een min of meer lange tijdsspanne moeren regernoer
zien, wegens sleet, statutaire wijzigingen, kapiraalverhogingen, enz ... »;

In het geval van her besluit van de Regent van 17 januari 1949 moest
echrer een regeling worden getroffen omtrent de wijze waarop de onr~-
gelmatige effecten aan de Staat zouden worden roegewezen, maar die
toewijzing van slechrs her gevolg van het van onwaarde maken van de
effecren,

Art. 12.

In § 2 moet de wet van 10 juni 1964 met haar opschrift worden
vermeld. Er dienr dus te worden gelezen: •• wer van 10 juni 1964 op
her openbaar aanrrekken van spaargelden » ; aan her slot van het arti-
kel in de Franse teksr rnoet worden gelezen: « ... du fonds de réserve
prévu à l'article 77, quatrième alinéa et, le cas échéant, ... ",

Art. 13.

Aan het slot van § 1 moeren de woorden « gelijkgesreld met een
verkrijging en vinden de arrikelen 52bis en 78bis toepassing » worden
vervangen door «met een verkrijging gelijkgesteld voor de roepassmg
van de artikelen 52bis en 78bis»,

Art. 14.

De inleidende volzin zou als volgt moeten worden geredigeerd:
« Arrikel 72 van dezelfde gecoördineerde werten, gewijzigd bi] de wet

van 1 februari 1977, wordt door de volgende bepaling vervangen : '.
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En cc (lui concerne le qlli\ll'Îl'mc ,llilll(l\ de l'article il uouvc.iu. il v ,\
lieu d'ohsCI'I'CI' '1\1\\ prupus de l'article .14 dl' I., directive, l'csl'lIsé dcs
motifs s'exprime en ces tl'I'IlWS:

.. l.a directive limite les réductious du capital nu moutnut minimum
fixé, sauf l'hypothèse d'une réduction Cl d'une augtncnturiou simulra-
nées, L'article n, alinéa 4 nouveau, contient ce prescrit o ,

A propos de l'article 14, l'expose des motifs indique (p. 25, S"), que
.. bien que le texte ne le mentionne pas expressement, la réduction en
dessous de ce minimum restera permise, conformément à la pratique,
à condition qu'elle s'accompagne d'une augmentation simultanée qui
reporte au moins le capital au niveau du minimum légal »,

Il semblerait préférable que le texte du quatrième alinéa fournisse
expressément cette précision, par exemple en reprenant la seconde
phrase de l'article 34 de la directive.

Enfin, à la fin du quatrième alinéa il convient d'écrire « ni de la
réduire d'un montant supérieur à celui de la perte subie".

Art. 15.

Suivant le deuxième alinéa du § 1 de l'article nbis en projet, la
société peur écarter, en cas de réduction du capital, la demande de
sûreté d'une créance en remboursant celle-ci même si elle est à terme.

Cette dsiposition n'est pas reprise de la directive. Elle ne fait
l'objet d'aucune justification particulière dans l'exposé des motifs. On
peut se demander si, dans certains cas, elle ne serait pas de nature à
porter préjudice au créancier à terme, alors que le but de l'article 72bis
est d'assurer la protection des tiers de façon plus précise que ne le fait
l'article 72, quatrième alinéa, actuellement en vigueur.

Il appartiendra au législateur d'apprécier si la solution prévue ne
devrait pas être complétée par exemple par l'octroi d'une indemnité
de remploi.

Art. 16.

Aux' termes de l'article 35, c, de la directive, "les actionnaires dont
les actions sont amorties conservent leurs droits dans la société, à
l'exclusion du droit au remboursement de l'apport et du droit de
participation à la distribution d'un premier dividende perçu sur des
actions non amorties".

L'alinéa 4 de l'article 72ter en projet ne reprend pas l'exclusion du
droit au remboursement de l'apport.

Suivant les explications données par le fonctionnaire délégué, cette
omission est involontaire. Il suffirait, pour y suppléer, de reprendre le
texte précité de la directive.

Art. 17.

A l'alinéa 3, il y a lieu d'écrire: " faite en contravention des alinéas
1er et 2...•.

Art, 18.

Le terme de «distribution" est appliqué dans tout l'article 77ter
nouveau à la distribution d'acomptes.

Comme il semble bien que la sanction prévue au dernier alinéa de
cet article 77ter doive s'appliquer aussi bien aux distributions de divi-
dendes qu'aux distributions d'acomptes, il serait plus clair de lire comme
suit le début de ce dernier alinéa:

• Toute distribution de dividendes ou d'acomptes faite en contraven-
tion du présent article ... »;

Art. 19.

L'article 78bis que le projet tend à insérer dans les lois coordonnées
sur les sociétés commerciales vise simultanément dans son liminaire
l'acquisition et la prise en gage par la société de ses propres actions.

Cette simplification par rapport à la méthode ·suivie dans les arti-
cles 22.2 et 24.1 de la directive présente l'inconvénient que les objets
du rapport des administrateurs s'adaptent au cas de l'acquisition mais
non à celui de la prise en gage.

Il serait préférable, comme le fait d'ailleurs la directive, de réserver
un paragraphe séparé à la prise en gage.

Le texte suivant est proposé pour l'article 78bis nouveau:

~ Art. 78bis. :- § 1·~.Lorsque la société a acquis ses propres actions
SOit par elle-même, salt par une personne agissant en son nom propre

I .1R ]

III \wh'lllll mel hl" vicrde lid 1"111 hl'l nieuwe nrrikcl i2 IIWI'.l' \\'''f<I\~n
opgelllCrkl d,'I dl' mcmoric VllII wcli.-!Ilillg mel IWIl'l'kking lol nnikel .14
\",11 dl~ I"idlllijll zegt:

" Ik riLhtlijll bcperkt dl' k.tpir.talvcnuindcriug lUI cen hCPilllld mini •
llIumbedr"f\, ill nevul van gclijktiidigc vcrmindcriug en verhoging, In hel
nieuwe arrikel 72, vierde lid, is dat voorschrifr opgeuomen »,

In verband I11ct artikcl 14 luidr de meruoric van toelichring (blz, JO, 5) :
<0 Hoewel her in de teksr nier uirdrukkelijk wordt hepaald, zal, zoals
her in de prakrijk geschiedt, een daling tut bencden dit miniurnu roch
mogelijk lijn mirs tegelijk her kapitaal wordr verhoogd om her op ecn
bedrag te brengen dar ten minste gelijk is aan her wcrtelijk minimum »,

Her lijkr verkieslijk deze verduidelijking uitdrukkelijk in Je tekst
van her vierde lid te formuleren, bijvoorbeeld door de twcede volzin van
artikel 34 van Je richtlijn over te nernen.

Ten slorte zou de huidige reksr van her vierde lid als volgt moeren
worden gelezen: <0 De kapitaalverrnindering mag in geen geval tot
gevolg hebben dar her kapitaal daalt beneden het minimum dar bepaald
is in arrikel 29, of dar her wordr verminderd met een bedrag dar hoger
is dan het geleden verlies »,

Art, 15.

Volgens her rweede lid van § 1 van her ontworpen arrikel 72his kan
de vennoorschap, in geval van kapiraalverrnindering, de vordering tot
zekerheidstelling voor een schuldvordering afweren door deze laarste te
voldoen, zelfs indien het een schuldvordering met tijdsbepaling berrefr.

Deze bepaling is nier overgenomen uir de richrlijn, Zij wordr nier
speciaal verantwoord in de memorie van roelichting. De vraag is of
zij in sommige gevallen de schuldeiser op rerrnijn nier kan benadelen,
terwijl artikel 72bis tot doel heefr derden op een doeltreffender wijze te
beschermen dan her huidige arrikel 72, vierde lid.

De wetgever zal moeten oordelen of de door her ontwerp gcgeven
oplossing nier behoort te worden aangevuld, b.v. door toekenning van
een vergoeding voor wederbelegging.

Art. 16.

Artikel 35, c, van de richtlijn bepaalt: "de aandeelhouders wier
aandelen zijn afgelost, behouden hun rechten in de vennootschap, met
uitzondering van her recht op rerugberaling van inbreng en op uirkering
van dividend op niet-afgeloste aandelen »,

Het vierde lid van her ontworpen artikel 72ter neernt de uitsluiting
van het l'l'l'hl' op terugbetaling van de inbreng nier over.

Naar de gernachtigde ambtenaar heefr verklaard, betreft het hier een
onvrijwillige weglating. Om in de leemre te voorzien hoeft men slechts
de aangehaalde teksr van de richtlijn over te nemen.

Art. 17.

In her derde lid moer worden gelezen « in srrijd met her eerste en
het rweede lid ... »;

Art. 18.

De terrn " uitkering •• wordt in her hele nieuwe artikel 77ter gebruikr
met betrekking tot het uitkeren van interirndividenden.

Aangezien de sanctie die opgelegd is in her laarste lid van dar arti-
kel 77ter zowel voor de uitkering van dividenden als voor de uirkering
van interimdividenden lijkr te geldeu, zou de reksr duidelijker zijn indien
dar laarste lid als volgt zou beginnen:

«Een uitkering van dividenden of van interimdividenden in strijd
met dit artikel. .. »;

Art. 19.

Artikel 78bis dar het onrwerp in de gecoördineerde wetten op de
handelsvennootschappen bedoelt in te voegen, handelt in de inleidende
volzin zowel over her verkrijgen als over her in pand nemen door de
vennootschap van haar eigen aandelen.

Wat echter een vereenvoudiging is ten opzichte van de methode die
in de artikelen 22.2 en 24.1 van de richrlijn is gevolgd, heefr her nadeel
dar de gegevens die in her jaarverslag van de bestuurders moeren
worden verrneld, wel passen voor de verkrijging maar nier voor de
inpandneming.

Her ware verkieslijk, zoals in de richtlijn is gedaan, een afzonderlijke
paragraaf te wijden aan de inpandneming.

Voor het nieuwe artikel 78bis wordt de volgende tekst voorgesteld :
«Artikel 78bis. - § 1. Wanneer de vennoorschap eigen aandelen

verkrijgt, herzij zelf, hetzij door een persoon die in eigen naam maar



1Il;,is pour 1.'11111I'ICdl' 1.1 Sl1dl'lll, le 1"11'1'"1'\ lll'S .Iltll1inisll'.IIl'III'S 111"'1'11
.i l'article 7N, 4", purrc uu muius sur : ... (1.1 suite «unmc ;11' l'l'lIj'·I).

" § 2. LI prise l'Il ga!\l' pal' I., sOl.'iétl· dl' SCS propres actions, so!t
P'1r elle-même, soit par une pe!'s~lIlne ,lgl~Si\l1~ el~ s~"' 11l~mpropre. mais
pour le compte de cette societe est assinulée a I acquismon visee '111
paragraphe I·.•· »,

Art. 2U.

La phrase liminaire devrait être rédigée comme suit :
" L'article lOiter des mêmes lois coordonnées, y inséré par la loi du

23 [uiller 1962, est complété par la disposition suivante:
•• Les articles 33bis et 34bis ... (la suite comme au projet) ... ».

Arr. 21.

L'article 103 en projet appelle les observations suivantes:

1. SOllS le régime actuel, les adminisrrareurs sont tenus de soumettre
à l'assemblée générale la question de la dissolution de la société, d'abord
en cas de perte de la moitié du capital social et ensuite, en cas de perte
des trois quarts du capital social. Dans le premier cas, et sauf disposi-
tion plus rigoureuse des statuts, la dissolution est décidée aux trois
quarts des voix; dans le second cas, elle est acquise si lin quarr des voix
seulement opte pour cette solution.

On admet généralement que les administrateurs sont tenus de cette
obligation dès qu'ils ont connaissance, même au cours d'un exercice et
avant l'établissement du bilan, de l'étendue de la perte (Van Rijn, r. I,
n" 864; Resreau, t. IV, n" 1814 et 1821; Frédéricq, t. V, n" 612; Contra
toutefois: Raucq, Rép. Not. pour qui l'obligation nair au moment de
l'établissement du bilan annuel).

Faute d'avoir convoqué l'assemblée, les administrateurs engagent leur
responsabilité vis-à-vis de la société et vis-à-vis des tiers sur base de
l'article 62, deuxième alinéa, des lois coordonnées sur les sociétés com-
merciales. Cerre responsabilité n'existe toutefois que si le demandeur
démontre que l'assemblée, à la supposer convoquée, aurait ordonné la
dissolution (Van Ryn, t. I, n" 864; Resteau, r, IV, n" 1823). Le deman-
deur doit toujours établir la relation certaine entre la cause et l'effet
(avis de l'avocat général Meyers, P.J. 1913, 502 et note dans R.p.s.
1939, n" 3815; Gand, 28 juillet 1890 el' 4 juillet 1905, R.p.s. 1891, n" 158
et R.p.s. 1895, n" 652; Comm. Brux. 5 avril 1905, Pas. 1905,3, 225; Wau-
wermans, n" 914; Passelecq, n" 3229 et Frédéricq, t. V, n" 613).

La jurisprudence apprécie souverainement l'existence de la relation
causale. Ainsi, un jugement du tribunal de première instance de Gand du
13 mai 1946 (R.P.S. 1938, p. 270) estime que « très vraisemblablement ••
l'assemblée aurait prononcé la dissolution si elle avait éré consultée, en
ajourant que, de toute façon, les tiers éclairés par cette assemblée géné-
rale n'auraient plus contracté par la suire. Le Tribunal de première ins-
tance de Verviers, dans un jugemem du 13 juillet 1937 (R.P.s. 1939,
p. 257), fair la même suppuration el' va même jusqu'à considérer qu'en
bon sens, il incombe aux administra l'l'urs, en parei! cas, de prouver
que J'assemblée générale n'aurait pas décidé la dissolution. Dans une
espèce où les administrateurs, au lieu de proposer !a liquida l'ion, avaient
provoqué une augmentation de capital qui avait prolongé l'existence
de la société et accru le passif social dans Jes proportions considérables,
la Cour de Gand (12 avriJ 1954, R.P.s. 1955, p. 37) estime" qu'il ne
souffre aucun doute" que si les appelants avaient observé les prescrip-
tions impératives de j'article 103, l'augmentation de capital n'aurait
jamais pu être réalisée et les pertes ultérieures el' dettes nouvelles n'au-
raient pu se produire. De son côté, un jugement du Tribunal civil de
Liège du 9 décembre 1952 (R.P.s. 1956, p. 166), confirmé par un arrêt
de la Cour de Liège du 28 janvier 1954, estime que l'existence du lien
causal pourrait être déduite du fait que l'assemblée saisie ultérieurement
et tardivement avait décrété la liquida l'ion et blâmé en même temps les
administrateurs de ne pas l'avoir avertie plus tôt. Il constate cependant,
en fait, qu'en l'espèce, la preuve n'est pas rapportée el' déboute les
demandeurs.

La doctrine a souligné les difficultés de la preuve requise (Resreau,
t. III, n" 1765, p. 558; dei Marrnol, l'. IV, p. 255) el' parfois souhaité de
lege [erenda que lorsque l'infraction aux statuts et le dommage éprouvé
par la société à la suite de l'acre irrégulier som prouvés, le lien de cause
à effet soit présumé (Van Ommeslaghe, Rel'. crit, 1958, p. 80, n" 25).

2. Le texte nouveau rend à rendre les obligations des administrateurs
plus strictes, en premier lieu, en leur irnposanr un délai. Ce délai n'était
pas in~iqué dans Y~rticle 140 du projet de loi portant réforme générale
du droit des societes (L. 11.463/2) que l'article 21 reproduit, Il constitue

r JIJ J JSH (l"Jï'J·1IJHO) - N. I

v••••r rl'hllillg ",111 ,Il' n'IIIlI"'.s.-h.,p hamlclt, \\'111'.11'11ill lwt j.I;ll'\'I'rsl.ll\
1.\11 d,' bcsruurdcr«, hcdocld ill .irukcl 7S, 4", 11'11 lllinslC dl' volgcudc
lIl'gl'I'l'ns vcnncld : ,,' (Vllorls l.\I.tis ill het outwerp] .

.. § 1. Hct ill pand ncmen v.ui eigen .iandclcn dour Ill' vcnnootschnp
lclf. of .10111' CIo'II persoon die ill eigen naam 111;1;11'voor rckcning van de
VCl\l1001Sch,Ip handclt, wordr gelijkgcsteld 111er verkrijging in de zin
van paragraaf I v,

Art. 20.

De inleidende volzin zou als volgt moeren worden gcrcdigeerd :
.." Artikel lOiter .va~l dezelfde gccoördineerde wettcn, aldaar ingevoeud

bIJ de wet van 23 [uli 1962, wordt met de volgende bepaling aangevuld:
••De arrikelen 3Jbis en 34bis ... (voorrs zoals in her ontwerp) ... " .

Art. 21.

Bij her ontworpen artikel 103 zijn de volgende opmerkingen te maken:
I. Onder de huidige regeling zijn de besruurders gehouden het al of

nier onrbinden van de vennoorschap aan de algernene vergadering te
~>l1derwerpen, I" ingeval de helft van her rnautschappelijk kapiraal, 2"
ingeval drie vierden van het maarschappelijk kapiraal verloren ging. In
het eersre geval, en behoudens strerigere bepaling in de sratuteu, wordr
[Or ombinding besloten mer drie vierden van de sternrnen; in het rweede
hoeven slechrs een vierde van de sternmen voor de ombinding te kiezen.

In de regel wordt aangenornen dar de besruurders die verplichting
hebben zodra zij, zelfs in de loop van een boekjaar en vóór her opmaken
van de balans, op de hoogre zijn van de omvang van her verlies (Van
Rijn, deel I. n' 864; Resreau, deel IV, n'" 1814 en 1821; Frédéricq,
deel V, n' 612; Contra evenwel: Raucq, .. Rep. Not. ", voor wie de
verplichring ontstaar bij het opmaken van de jaarlijkse balans).

Hebben de bestuurders nagelaten de algemene vergadering bijeen re
roepen, dan zijn zij jegens de vennoorschap en jegens derden aan-
sprakelijk op grond van artikel 62, rweede lid, van de gecoördineerde
werren op de handelsvennootschappen. Die aansprakelijkheid besraat
echrer alleen als de eiser aantoonr dar de algemene vergadering,
indien zij bijeengeroepen was geweesr, de onrbinding zou hebben
bevolen (Van Ryn, deel I, n' 864; Resreau, deel IV, n' 1823). De
eiser moet steeds her srellig oorzakelijk verband aantonen (advies
van advocaar-generaal Meyers, P.J. 1913, 502 en noor in R.P.s. 1939,
n' 38.15; Gent, 28 juli 1890 en 4 iuli 1905, R.p.S. 1891, n' 158 en
R.P.s. 1895, n' 652; Kooph. Brussel 5 april 1905, Pas, 1905, 3, 225;
Wauwermans, n' 914; Passelecq, n' 3229 en Frédéricq, deel V, n' 613).

De rechrspraak beoordeelr op onaanrasrbare wijze her bestaan van
her oorzakelijk verband. Zo srelr een vonnis van de rechtbank van
eersre aanleg re Gent van 13 mei 1936 (R.p.s. 1938, blz. 270) dar de
vergadering "hoogst waarschijnlijk » tor onrbinding zou hebben
besloren indien zij geraadpleegd was geweesr, en het voegt eraan roe
dar derden d:e door die algemene vergadering zouden zijn voorgelichr,
naderhand hoe dan ook geen verbintenissen meer zouden hebben
aangegaan. In een vonnis van 13 juli 1937 (R.P.S. 1939, blz. 257) maakt
de rechrbank van eersre aanleg te Verviers dezelfde veronderstelling;
zij srelr zelfs dar het gezond verstand wil dar de bestuurders in
zodanig geval moeren bewijzen dar de algemene vergadering nier tor
ontbinding zou hebben besloren. In een geval waarin de besruurders,
in plsats van de vereffening voor te srellen, een kapitaalverhoging
hadden uitgelokr waardoor de vennootschap haar bestaan gerekt had
en haar passief in aanzienlijke mare toegenornen had gezien, oordeelt
her Hof van beroep van Gent (12 april 1954, R.P.S. 1955, blz. 37) dat
her geen rwiifel lijdt dar, indien appellanren d~ dwiggen~e voor-
schriften van artikel 103 hadden nageleefd, de kapitaalverhoging noort
had kunnen plaarshebben en er later geen verlies en nieuwe schulden
hadden kunnen onrsraan. Van zijn kant srelr een vonnis van de Burger-
lijke Rechrbank te Luik van 9 december 1952 (R.P.s. 1956,. blz. 166),
bevestigd door een arrest van het Hof van beroep van LUIk van 28
januari 1954, dat het besraan van her oorzakelijk verband zou kunnen
worden afgeleid uir het feit dar de achteraf en re laat opgeroepen
algemene vergadering tot vereffening had b~sloten e.n tevens de
bestuurders het verwijt had roegestuurd dar zr] haar met eerder op
de hoogte hadden gebracht, Wat de Ieiren berreft stelr her VOI1l~IS
evenwel vast dat het bewijs in het behandelde geval met geleverd IS,
en wijst het de eis af.

De rechtsleer heeft met nadruk gewezen op de mogelijkheden van
de bewijslevering (Resteau, deel III, n' 1765, blz. 558; d~1 Marmol,
deel IV, blz. 255) en heefr soms de lege ferenda de wens Ultgesprok.~n
dat wanneer het bewijs geleverd is dar de sraruten geschonden zijn
en dar de vennoorschap door de onregelmatige handeling schade heefr
geleden, het besraun van her oorzakelijk verband zou worden vermoed
(Van Omrneslaghe, Rel'. l'rit. 1958, blz. 80, n' 25).

2. De nieuwe teksr wil aan de bestuurders strengere verp.tichting~n
opleggen, in de eerste plaats door een rermijn te stellen. Die rerrrujn
kwam niet voor in artikel 140 van het onrwerp van wet houdende
algehele hervorming van her vennoorschapsrecht (L. 11.463/2), dar m



:l8S (] 97~· t lJRtl) - N, I

dune une lnuov.uiou, L~ d~I:li ,'sl" inurilc si 1"1110l'tc litIl Il' 1.1\'hèse que
l'uhligariou des :lllmilliS1rMCUrSexiste drs qu'ils 1l1I\' l:Ol1l",is:':IIII:Cde
l'éreuduc de )., perte, Ccp~n,I:IIH, le texte uuuvenu lIssigllc (u111111epoint
de déparr au d~llli d'IIII Illois, nou seulement le moment uù la perte
:1 ~tè constatée, mais égalcrnenr celui où elle .,urait dû l'être, Les .idrni-
nisrrareurs pourront doue désormais sc voir reprocher l'écoulement
d'un délai au terme duquel leur responsabilité sera engagée, avant
même qu'ils aient su effectivement 'luc ce délai avait commencé il
courir. Cette solution n'appelle aucune réserve si leur ignorance est due
it leur négligence. Mais est-elle justifiée dans l'hypothèse où ils démon-
treraienr n'avoir commis aucune faute, par exemple s'ils avaient été
induits en erreur par des manœuvres frauduleuses émanant de préposés
ou de tiers? Le texte ne précise pas s'il entend sur ce point appliquer
le droit commun, mettant le fardeau de la preuve à charge du deman-
deur ou s'il entend renverser cette charge, soit en la faisant peser sur
l'administrateur, soit même en créant dans le chef de celui-ci une pré-
somption irréfragable de responsabilité.

3. En cas d'infraction à la disposition nouvelle, le texte prévoit que
les administrateurs: «peuvent être déclarés personnellement et solidaire-
ment responsables envers la société de tout ou partie de l'accroissement
de la perte »,

Il créera ainsi une responsabilité facultative d'une intensité variable
et au bénéfice de la seule société.

Il. y a lieu de rappeler que l'article 62, alinéa 2, des lois coordonnées
fait de la violation de l'article 103 actuel, si la preuve du lien causal
entre la faute et le dommage est démontrée, la source d'une responsa-
bilité solidaire tant au profit de la société qu'au profit des tiers. Cette
responsabilité n'est écartée que sous certaines conditions strictement de
rigueur. Il paraît souhaitable que le législateur harmonise les sphères
d'application respective des articles 62, deuxième alinéa actuel et 103
nouveau, dans l'hypothèse où le même manquement donne lieu à l'ap-
plication des deux dispositions.

. 4. Le texte p;oposé ne fournit pas au juge de critère pour l'apprécia-
non des pouvoirs nouveaux qu'il lui attribue.
, Il ressort cependant de l'exposé des motifs du projet que J'applica-

tion ~e la san~ion de l'article 103 nouveau n'est plus • subordonnée à
la demonstration formelle d'un lien de causalité entre l'omission de
convoquer l'assemblée - et l'accroissement du passif (p. 29).

On peut aussi se référer au projet de réforme générale du droit des
sociétés qui contenait déjà le texte actuellement discuté. Dans l'a vis
~onn~ s~r ledit projet ,(L. 11.463/2), le Conseil d'Etat observait que
1application de la sanction n'est «plus subordonnée à aucune démons-
trati?n quelconq~e. Rien ne s'opposerait, en droit, à ce que le juge
applique la sanction alors même que le défendeur démontrerait qu'en
l'espèc~, l'acc,~~issement de la perte serait exclusivement causé par des
operations déjà conclues avant que la perte de moitié du capital soit
acq~ise,. ou p~r des événements qui auraient également frappé le
patnrnome SOCIalen cas de dissolution anticipée »,

Il s'agit~ précise l'exposé des m<;>tifsd'l projet général " d'une faculté
d~nt le rrlbunal fera usage lorsqu'JI apparaîtra que l'omission est volon-
talr~ ou témoigne d'une négligence grave dans la gestion des affaires
sociales, compte tenu, notamment, de l'état d'information réelle des
actionnaires": pans son avis, le Conseil d'Etat notait que "ce', sera
donc ,la gtavl.te de la faute, plus que la possibilité de préjudice (qui
p,e~t erre aus,sl Impo~tant ·en cas d'omission involontaire ou de négligence
légère) et meme indépendamment de celle-ci qui pourra éventuellement
IJ?s!,lrer ~ la sanction" et lui conférer ainsi un caractère de pénalité
civile qUI se surajoute à la sanction pénale prévue par le projet à
l'article 403, 4" '.

Au .Jaconis;ne du texte forment ainsi contraste les importants com-
rnenrarres qUI accompagnent le projet de réforme général et le présent
projet de loi. L'interprète trouvera-t-il un guide sûr dans le recours à
ces deux documents? D'après la Cour de cassation si les travaux
~réparatoires d'une loi ou ,d'un ar,rêté-loi ne peuvent' êtr,e invoqués à
I eJ?contre du texte legal clair ~t precis, Ils peuvent être pns en considé-
ration pour confirmer la portee du texte légal, telle qu'elle se dégage
de ses termes (Cass. 22 novembre 1949, Pas. 1950, I, p. 179 et 20 février
1951, Pas. 1951, 1,410; 31 octobre 1960, Pas. 1961, l, p. 226; 31 janvier
1961,.~as. 1~61, l, p. 584; 15 janvier 1963, Pas. 1963, l, p. 570). Il est
malaise en I occurrence de trouver dans l'exposé des motifs « la portée
d,u texte légal, telle qu'elle se dégage de ses termes _. En effet le texte
legal ne vis~ e,n,rien l'allègement de la charge de la preuve, Si' cet allè-
~e~ent aval~ ete le seul but recherché, il eût été suffisant de présumer
l,exlstenc~ d u.n~ relati?n ~ausale ~~tre la fau~e et le dommage dès que
l'assemblée generale n ayaH pas ete convoquee. En fait, les interpréta-
tions que le texte autonse vont bien au-delà. Elles permettent de pro-
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imik~:1 21 wordl Ul'erltcnolllell. HCl hClrcfr hier .111, ,','II 1111\'11I\1De
lcrllllJlI IS ll\','rhlldllt nls ".1"11 C.'t\"11I lIil"'I'11 l'lt ti' " I . • Il ' ". l, ,,' . " "",. , e verp 1<' Itllig vuor le
icstuurc crs '151.1.lt ,',lIdr,1 Zl' wcrcu hll" Iottoo' h'!l v,'r1i 's '. I)'mcuwc tek 'I "I,' , c. IS. C
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1I1:1:lI1dIItC,tallecn her t11dSlll' waarop her verlics vasrgcsrcld is, 1I1~~r
nok het tijdsrip waarop hee vasrgcsreld h.id moeren worden. Voorra
zal a.iu Je hcstuurde~s dus kunnen wordcn verweren Jal cen tcrmiin,
n,~ afloop wilar~an Zif aansprnkelijk zijn, versrrckcn is, zelfs vooral~~I;
~IJ inderdaad wrsren dar die terrnijn was ingcgaan. DaM is niets rcgen
ill te brengen als hun onwerendheid aan hun nalarigheid te wijren is.
Maar IS die oplossing ook veranrwoord als zij mochren anntonen
dar hen ~een.. schuld tr~ft, bijvoorbeeld ais zij misleid zijn gcweest
door bedtlegllJk~ handelingen van aangesrelden of derden ? De reksr
bepaalr ruet of ill, dar opzichr her gerneen recht zal geldcn, zodar de
bewijslasr op de ..eiser zal rus~en, dan wel of die bewijslasr zal worden
omgekeerd, hetzij doordat hl) op de hesruurder zal rusren, hetzij zelfs
d0.ordat regen deze een onweerlegbaar vermoeden van aansprakelijk-
heid zal worden geschapen.

3. Bij overtreding van de nieuwe bepalingen, aldus de tekst:
« kunnen ~e besruurders persoonlijk jegens de vennootschap hoofdelijk
aansprakelijk ~orden gesreld voor her verdere verlies of een gedeelre
ervan ».

Daarmee doer her ontwerp een faculratieve aansprakelijkheid van
een veranderlijke intensiteit onrsraan, en wel alleen ten voordele van
de vennootschap.
_ Er moge op worden gewezen dar artikel 62, tweede lid van de
gecoördineerde wetten wegens de schending van hct huidige arrikel
103, als her oorzakelijk verba nd russen de misslag en de schade bewe-
zen is, een hoofdelijke, aansprakelijkheid doet ontstaan zowel jegens
de vennootschap als jegens derden. Die aansprakelijkheid vervalr
s!,echts onder sommige streng bepaalde voorwaarden. Her lijkt wense-
hJk, dar de wetgever de onderscheiden toepassingssfeer van her huidige
artikel 62, tweede lid, en van her nieuwe artikel 103 in overeenstern-
ming brengt voor her geval dar dezelfde rekortkorning aanleiding geeft
tot roepassing van beide bepalingen.

4. De voorgestelde tekst doet de rechter geen maarstaf voor het
beoordelen van de hem toegekende nieuwe bevoegdheden aan de hand.

Uit de memorie van toelichting bij het ontwerp blijkt nochrans dar
de toepassing van de sanctie van het nieuwe artikel 103 niet meer
afhankelijk gesreld is van her formee] bewijs dar er een oorzakelijk
verband bestaat tussen het verzuim en her (verdere) verlies (blz. 35).

Er kan ook worden verwezen naar her ontwerp tot algehele hervor-
ming van her vennoorschapsrecht waarin . de thans besproken tekst
reeds voorkwam. In zijn advies over dat ontwerp (L. 11.463/2) heeft
de Raad van Srare opgemerkt dar de dwangmaatregel "niet meer
afhankelijk gesteld is van enig bewijs. In rechre verhindert niers dat
de rechrer de maarregel toepast, zelfs als de verweerder rnochr aanronen
dar het verdere verlies, in dar geval, uitsluirend te wijten zou zijn aan
verrichtingen die reeds waren aangegaan vooraleer de helft van het
kapitaal verloren is gegaan of aan gebeurtenissen die in geval van
vervroegde onrbinding her vermogen van de vennootschap evenzeer
zouden hebben aangetast ».

Het gaat hier, aldus de memorie van toelichting bij het algemeen
onr-verp, «om een mogelijkheid die door de rechtbank zal worden
gehanteerd wanneer blijkt dar her verzuirn opzettelijk is gepleegd of
geruigr van grove nalatigheid in het beheer van de zaken van de
vennootschap, met inachtneming onder meer van de sraat van voor-
lichting van de aandeelhouders », In zijn advies vervolgde de Raad
van State: «Het is dus de ernst van de tekortkorning, veeleer dan de
mogelijkheid schade te berokkenen (deze kan immers even groot zijn
bij onvrijwillig verzuim of lichte nalatigheid), en zelfs los daarvan,
die eventueel de • dwangmaatregel » kan beïnvloeden en hem zodoende
kan rnaken tot strafrnaatregel in burgerlijke zaken ter aanvulling van
die welke her ontwerp in arrikel 403, 4", ook in strafzaken invoert.

De beknoptheid van de tekst staar dus in contrasr met de uitvoerige
comrnentaar die bij het ontwerp tot algehele hervorming en bij het
onderhavige wetsontwerp gegeven zijn. Zal voor het interpreteren van
de reksr afdoende steun worden gevonden in die twee documenten?
Het Hof van Cassatie stelt dar de werkzaamheden ter voorbereiding
van een wet of van een besluirwet weliswaar nier kunnen worden
ingeroepen tegen een duidelijke en nauwkeurige wettekst! maar dat
er wel rekening mee mag worden gehouden voor her bevestigen van de
srrekking zoals die uit de verwoording van de wettekst blijkt (Cass.
22 november 1949, Pas. 1950, I, blz. 179, en 20 februari 1951, Pas.
1951, I, 410; 31 okrober 1960, Pas. 1961, I, blz. 226; 31 januari 1961,
Pas. 1961, I, blz, 584; 15 januari 1963, Pas. 1963, I, blz. 570). In het
onderhavige geval is her moeilijk de « srrekking zoals die uit de ver-
woording van de wettekst blijkr » te vinden in de memo~le van roelich-
ting. De wettekst beoogt immers in genen dele d,e verlichring van de
bewijslast. Zou die verlichting het enige doel zun geweest, dan zou
het voldoende geweest zijn het besraan van een oorzakelijk verband
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II lIt' S';IHil' plus d'.ISSlII't'l' la 1'(-I'M,Hillll d'un dOIlIIll'I~C, 1Il,Iis dt' 1"'!lIlOIl'
cer IlIll' peine, Ainsi, s'il ,'!lIISI,lIt' '111'il n'v ,I ,'II ,111';011pl'dlldin' " Ill'
p;IS convoquer 1';Issl'mhh:,' puur l'inviter ,\ sc P 1'01111Ilcer S\1I' LI dissulu-
riou nnr ici t"\l' dl' I., socirll\, Il, tribunal PIIIII,\ nc.uuuuius ,olld,IIIIIICI' les
adminisrr.ueurs ,111 p.iicmcnt tic tour ou partie de l'accroisseutcur des
pertes survenues depuis lin IlIOI1lCnt qui, P'1r hyporhèsc, est s;\IIS rela-
riou avec leur constitution. Même ,j s'en tenir à l'exposé des motifs, il
lui suffira de constater que l'omission des administrateurs était volon-
raire ct que la négligence a été grave. Mais sur quelle hase le tribunal
devra-t-il apprécier que la néghgence est gravt: dans lin C',S ct légère
dans l'autre ? Et le caractère volontaire de l'omission, le tribunal
pourra-t-il le présumer ou demander que LI preuve lui en soit rappor-
tée?

Les administrateurs qui s'abstiennent de convoquer l'assemblée gene-
rale parce qu'ils souhaitent maintenir l'entreprise en vie à tout prix
sont-ils passibles de la sanction prévue au projet? Si la réponse est
affirmative, on peut supposer qu'un grand nombre d'entreprises en diffi-
cultés se verront, dans les plus brefs délais, poser la question de leur
mise en liquidation, Or, c'est précisément le phénomène inverse, con-
crétisé par la volonté de faire survivre l'entreprise à tour prix, qui s'est
imposé dans les dernières années pour des raisons sociales, généralement
avec l'aide de' l'Etat.

5. Le texte du projet doit être mis en relation avec l'article 63ter
no~veau introduit dans les lois coordonnées sur les sociétés par la loi
de réorientation économique du 4 août 1978. Cet article s'exprime com-
me suit:

« En cas de faillite de la société et d'insuffisance de l'actif et s'il est
établi qu'une faute grave et caractérisée dans leur chef a contribué à
la faillite, tour administrateur ou ancien administrateur ainsi que roure
autre personne qui a effectivement détenu le pouvoir de gérer la
société peuvent être déclarés personnellement obligés, avec ou sans soli-
dariré, de tout ou partie des derres sociales à concurrence de l'insuf-
fisance d'actif ».

Commentant cette disposition, M. Van Elslande, Minisrre de la
Jusrice, s'exprimait comme suit lors des travaux préparatoires:

« Wij moeren drie elernenren onderscheiden, namelijk her faillisse-
ment, het gebrek aan activa en her causaal verband russen de rwee.
... De aansprakelijkheid geldr enkel vöor zover er een fout werd ge-
maakr en er een verband bestaar tussen deze fout en een deel of her
geheel van de onrstane schuld » (Sénat - séance du 13 juillet 1978,
Anna/es, p. 1955).

Par contre, les travaux préparatoires n'am pas défini la " faute grave
et caractérisée -. Elle pourrait consister en la violation de l'article 103
des lois coordonnées puisque l'exposé des motifs du présent projet
considère que celle ci pourrait être constitutive d'une négligence grave.
Il en résulte que la violation de l'article 103 pourrait désormais èrre
soumise à trois régimes différents sans qi,c la cohérence entre ces régi-
mes ait été recherchée.

Art. 22.

Cette disposition doit être rapprochée de celle que contient l'article
140, alinéa 3, des lois coordonnées (loi du 26 juin 1967, article 5).
D'après cc dernier texte, si, par suite de pertes, le capital social ne
représente plus qu'une valeur inférieure à 200000 francs la sociéré sera
dissoute à la demande de tout intéressé. Ce n'est pas là réduction du
capital comme telle qui esr prise en compte, mais celle de l'avoir social.
Le capital minimum des S.P.R.L. étant de 250000 francs au moins
(art,iele 120, loi du 26 !ui~ 19?7, article l '"), dès qu'un cinquième du
capital est perdu, tour Interesse peut demander la dissolution.

Il parait logique d'utiliser pour les societes anonymes le même cri-
tère et de prévoir la possibilité d'ordonner la dissolution de la sociéré
non pas lorsque le capital est réduit à un montant inférieur à 1 250000
francs, mais au moment où ce capital social ne représente plus qu'une
valeur inférieure à 1 250000 francs. '

. C'est, a}nsi, ~'après le délégué du Gouvernement, que devrait déjà être
Interprete J'article 104 des lois coordonnées tel qu'il a été modifié par
l'article 4 de la loi du I"' février 1977.

I -lI J .lXN ( "'7')·1 'JIIO) ~ N. I

IIISSl'1l sdllll,1 en sd1 .n 1t- I~' \'['r11l1l1'.I"1\ ",.lr.1 IlI',:1I "ijt"'lItllt'l'illg \',\11
III' ,tlg':1I11'lIt' ,Vt'r,~,ldl,tmlot had pl,I,II,geh,hl. III (l'ile 11I,1,lkl de !t'kst
veel ruuncre IIHI'tprCI'llles lI1tlgdijk, Ik S;11"lil~ /,1111kuuncn \\'o;llelt
opgelelld zdfs mdll~1I \'''SI zou st.i.m d,lt er 1\1:,'11oor/,lkdijk vcrhund
IS. Het g'lóH mer 111['['1'0111 hcr \'l'I'/1''C''''1I \',\11 1','11 sch"dc, maar om
hcr Opll'ggCII van ecu S,IIICli,', Zn 'al de rvchtbank, als lij vuststclr dat
in het g~hed "g"t:n schade is vcruorz.r.rkr doordar de algcmcuc verga-
dcring nier bijeen IS gcroepcn orn zich ovcr de vervrocgde onrbinding
van de vennoorschap urt te sprcken, de hcstuurders nierremin kunncn
veroordelcn tot gehcle of gedcelrelijkc beraling van her vcrdere vcrlies
dar onrsraan is vanaf ccn rijdsrip dat vcrondcrsrcllcndcrwijs gcen ver-
baud houdr met hun annsrelling als zodunig, Volgcns de memorie van
toelichring zal zij zelfs kunnen volsraan met vast tc stellcn dar hel
verzuim van de besruurders opzerrclijk was en dar hel om een ernsrige
nalatigheid ging. Maar op welke gronden zal de rechtbank moeren
oordelen of de nalarigheid ernsrig is in hcr ene en lichr in her andere
geval ? En znl de rechtbank mogen uirgaan van het vermoedcn dar her
verzuim opzertelijk was, of zal zij mogen eisen dar haar her bewijs
daarvan wordt geleverd ?

Kan de in het ontwerp bepaalde sancrie worden opgelegd aan
hestuurders die nalaren de algemene vergadering bijeen te roepen
orndar zij de onderneming ten allen prijze in stand wensen te houden?
Zo [a, dan mag worden aangenomen dar een groot aantal in moeilijk-
heden verkerende bedrijven binnen dc korrsre rijd zullen worden
geconfronteerd met de vraag of zij nier rot vereffening moeren over-
gaan. Nu heeft zich de jongste jaren juisr her orngekeerde als noodzaak
voorgedaan : men wil bedrijven om sociale redenen, rneesral met
staarssreun, ren allen prijze doen overleven.

5. De teksr van her ontwerp rnoet in verband worden gebrachr met
het nieuwe arrikel 63ter dat in de gecoördineerde werren op de han-
delsvennoorschappen ingevoegd is bij de wet van 4 augusrus 1978
tot economische heroriëntering. Dat artikel luidt :

« Indien bi] faillissement van de vennootschap de lasten de baren
overtreffen en indien wordt vasrgesteld dar een door hen begane kenne-
lijke grove fout heeft bijgedragen tot het faillissement, kan iedere
beheerder of gewezen beheerder alsmede ieder ander persoon die ren
aanzien van de zaken van de vennoorschap werkelijke besruurs-
bevoegdheid heeft gehad, persoonlijk aansprakelijk worden verklaard,
met of zonder hoofdelijkheid, voor het geheel of een deel van de
schulden van de vennoorsehap rot her beloop van her gebrek aan
activa ".

In een cornrnentaar op deze bepaling heeft de heer Van Elslande,
Minister van justine, tijdens de parlementaire voorbereiding verklaard:

" Wij moeren drie elernenten onderscheiden, namelijk her faillissement,
het gebrek aan activa en het causaal verband russen de twee, ... De
aansprakelijkheid geldr enkel voor zover er een fout werd gemaakr en
er een verband bestaat tussen deze four en een deelof her geheel van
de ontstane schuld n (Senaat - vergadering van 13 juli 1978, Handelingen,
blz, 1955). '

De parlementaire voorbereiding zegt daarentegen nier war moet
worden versraan onder "kennelijke grove fout n. Deze zou kunnen
bestaan in een schending van arrikel 103 van de gecoördineerde werten,
die volgens de memorie van roelichting bij het onderhavige ontw~rp
kan wijzen op een ernstige nalatigheid. Daaruit volgr dar de schendmg
van artikel 103 voortaan aan drie verschillende regelingen onderworpen
zou kunnen zijn, zonder dar' enige onderlinge samenhang tussen die
regelingen is berrachr,

Art. 22.

Deze bepaling moer in verband worden gebracht met die. va!1 arti-
kel 140, derde lid, van de gecoördineerde wetten (wet v~n 26 'UnI 1967,
arrikel 5), luidende: "Indien ber maatschappelijk kapitaal, als gevolg
van geleden verlies, nog slechts een waarde van minder dan, 200 000 frank
vertegenwoordigt, wordr de vennootschap op verzoek van iedere belang-
hebbende ontbonden », Nier de kapitaalvermindering als zodanig, maar
de vermindering van her maatschappelijk vermogen wordt in .aan-
merking genomen. Aangezien her kapitaal van een P.V.~.A: ren mmst,e
250000 frank moer bedragen (artikel 120, wer van 26 JUill 1967, ,artI-
kel 1) kan iedere belanghebbende de onrbinding eisen zodra een vijfde
ervan verloren is.

Her lijkt logisch voor de naamloze vennootschappen een zelf,de
rnaatsraf re hanreren en te voorzien in de mogelijkheid om de ontbin-

, ding te bevelen, niet wanneer het kapitaal verminderd is tot een bedrag
beneden 1 250 000 frank, maar wanneer het nog slechts een waarde van
minder dan 1 250000 frank vertegenwoordigt .

Die inrerprerarie moesr volgens de gemachtigde van de Regering
reeds worden gegeven aan artikel 104 van de gecoördineerde wetten
zoals her gewijzigd is bij artikel 4 van de wet van 1 fehruari 1977.
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An, 2.l.

Le l\ruit belge considère connue cuntruirc (\ l'ordre public interne
ti rcconuaissuncc dl' hl PCI'SIlIlIl.I1ité Îut'il\1l1ue ,\ 1,1 sUl'iell' l'Ullslitlll;C par
une seule personne. (Co ml'. dans "ordre internat iUII,lI, L,ss, H i.iuvicr
1'.17:\, J.T, 1'.l711,.loH). L'article lJrer, 4", des luis sur les slldetes (lui du
6 1\1;\rS 197.» confirme cerre thèse traditionnelle en prévoyant lil lIullité
de 1.1 société qui ne comporte p.1S au moins deux fundateurs valahle-
ment engagés (Simon, R.I',S, l'IN, l', 210, n" 1l9). En outre, l'article Il
de la loi hypothécaire, aux termes duquel l'ensemble des biens du
débiteur constitue le gage de ses créanciers, fait obstacle ;i 1.1 division
du patrimoine et, par conséquent, à la constitution d'une société par une
seule personne.

L'article 23 du projet ne tend pas à modifier cette intention du droit.
Il se borne à régler le cas où une société fondée par plusieurs associés
se réduit à une seule personne au cours de son existence. Jusque là, il
était admis que ce changement aboutissait à la dissolution de plein droit
de la société par application de l'article 11l.12 du Code civil (Bruxelles,
18 février 1939, R.P.S. 19.39; 172; del Marmol, La société anonvme,
n" 59). Le projet supprime la dissolution de plein droit. Empêche-t-il
tout tiers de demander la dissolution judiciaire pour ce morif? En
faveur de l'affirmative, on peut faire valoir que depuis la loi du 6 mars
1973, il n'existe plus de nulliré virtuelle en matière de société anonyme.
La dissolurion judiciaire ayant les mêmes effets que la nulliré devrait
logiquement être soumise à la même règle. En faveur de la soJurion con-
traire, on peur toutefois objecter qu'aucun argument décisif ne peur
être riré de la suppression de la nullité virtuelle en matière de sociéré :
en effet depuis 1973, la jurisprudence a continué à admettre la disso-
lution de plein droir d'une sociéré ne comportant plus qu'un associé,
alors que cene dissolution n'est prévue par aucun texte. En outre, il
ressorr de l'arricle 5 de la deuxième direcrive communautaire que la
suppression de la dissolution de plein droir n'enrraîne pas nécessaire-
ment celle de la dissolution judiciaire. L'inrenrion du Gouvernemenr
étant, selon son délégué, de ne pas permettre la dissolution judiciaire
pour cause de réunion de routes les aerions en une seule main tour en
la maintenant pour les autres causes, il paraîr opportun de "exprimer
dans le texte du projet. Une nouvelle rédaction de J'article 104bis l'sr
proposée pour tenir cam pre de cet objecrif et pour éliminer cerraines
imperfections du texte initial,

D'une parr, le premier alinéa de l'arricle 104bis rappelle surabon-
darnmenr deux évidences en précisant que la société subsisre jusqu'à
ce qu'elle ait été dissoure el' que cerre dissolution doir être publiée
régu lièrernenr.

D'autre parr, le deuxième alinéa du projet ne rraduir pas sans une
certaine équivoque, l'inrenrion du Gouvernemenr de ne pas appliquer
le principe de la responsabiliré indéfinie et solidaire de l'actionnaire
unique aux dettes nées après la publication de la dissolution de la
société.

Le texte suivant l'sr proposé:

« Article 23. - Dans les mêmes lois coordonnées est insér~ un article
104bis, libellé comme suit:

» Art. 104bis_ - La réunion de rous les titres entre les mains d'une
seule personne n'entraîne pas la dissolution de la société.

» L'actionnaire unique répond indéfinimenr et solidairemenr avec la
société des detres nées durant la période où toutes les aerions 0111' été
réunies entre ses mains. Il ne répond pas des dettes nées après la
publication de la dissolution de la société »,

Arr. 28.

S'agissant de sociérés coopéra rives, le terme de "parts» doit être
substitué à "actions ••.

Art. 36.

Par souci de concordance avec l'alinéa I"' de l'arricle 205, il con-
viendraird'écrire au paragraphe 2:

" ... les administrateurs qui ont contrevenu aux dispositions de l'arti-
cle 77ter -.

Art. 37.

Il serait plus clair d'écrire à la fin de J'article:

« auront contrevenu à l'article 52bis cr à l'arricle 52q/later, ce der-
nier en tant qu'il se réfère à l'article 52bis »,

I 42 l

Arl. H

I let 1Ic1~is\:he reelu :!du hct striidill IlIl" de interne npcnharc IIhle,
ecu lIir sll'dus l;cn l'crSlIlln hestil.lnde \·cnIIOIlI,..:h,II' als rc..:hUlwrsuon le
crkcuncn (Vl'r~. in de iutcrn.uiou.ilc ordc, C.lsS. IJ iauuari IY71l, JT.
1'J7N, H4), Artikel Utl'r, 4", van Je gewiirdilleerdl' wcrtcn op dl' haudcls-
vcuuootschnppcn (wet van 6 maart 1'J7.') hCH'stig! deze rr.iditiouele
stelliug duor tc vourzien ill de nietighcid vau de vcnnootschap wanuecr
her aantal op geldige wijze verbonden oprichtcrs rnindcr dan rwce
bedraagr (Simon, !t.P.S. 1974, blz.lW, n' Il'J). Bovendicn vcrhindcrt
arrikel li van de hypotheekwet, luidens herwelk hcr ~chcd van de
gocdercn van de schuldenaar tor waarborg \'001' zijn schuldcuaars strekr,
dar her vermogen wordr gesplitst en dus levens dar ecu veunoorschup
door een enkele persoon wordt opgerichr,

Arrikel 23 van her ontwerp strekr nier om vcrandering te brengen in
wat het recht op dar punt wil. Het regelr alleen het geval dar een door
verscheidene vennoten opgerichre venuootschap in de loop van haar
bestaan rerugvalt op slechts één persoon. Tot dan werd aangenornen
dar die verandering de onrbinding van rechrswege van de vennoorschap
tot gevolg had op grond van arrikel 11132 van her Burgerlijk Werboek
(Brussel, 18 februari 1939, R.P.S. 1939, 172; del Marrnol, La société
,1I101I)'me, n' 59). In het ontwerp vervalr de ontbinding van rechtswege.
Verhindert her iedere derde de gerechtelijke ontbinding te vragen orn die
reden? Ten gunsre van een bevesrigend antwoord kan worden aunge-
voerd dar er sederr de wer van 6 maarr 1973 geen virtuele nicrigheid
meer hestaar wat de naamloze vennoorschap berreft, Aangezien ontbin-
ding door de rechrer dezelfde gevolgen heefr als de nierigheid, zou zij
logischerwijs aan dezelfde regelonderworpen moeten zijn. Ten gunsre
van de andere oplossing kan echrer worden opgeworpen dar geen door-
alaggevend argument kan worden gehaald uir het wegvallen van de
'. irruele nierigheid wat de vennoorschap berrefr : ook na 1973 immers
!, de rechrspraak blijven aannemen dar een vennoorsehap mer nog
slechrs één vennoor van rechtswege onrbonden is, ofschoon geen enkele
reksr in die ontbinding voorziet, Bovendien volgr uit arrikel 5 van de
tweede richrlijn van de .gemeenschappen dar door her wegvallen van de
ontbinding van rechtswege, nier noodzakelijk ook de ontbinding door
een rechterlijke uirspraak vervalt. Aangezien de bedoeling van de
Regering volgens haar gemachrigde is dar gerechrelijke ontbinding niet
mogelijk wordt om de reden dar alle effeeren in één hand zijn
verenigd, maar wel mogelijk blijfr om de andere redenen, lijkr her
diensrig dar in de teksr van het ontwerp te zeggen. Voor artikel 104bis
wordr een nieuwe teksr voorgesreld waarin met dar oogmerk rekening
is gehouden en waarin enkele onvolkomenheden van de oorspronkelijke
rekst weggewerkr zijn.

Enerzijds zegt her eerste lid van her ontworpen artikel 104bis twee
vanzelfsprekende dingen wanneer her bepaalt dar de vennoorschap bliifr
besraan tot ze ontbonden is en dar die onrbinding op de voorgeschreven
wijze moet worden bekendgernaakt,

Anderzijds verwoordr her tweede lid nier zonder enige dubbelzinnig-
heid de bedoeling van de Regering om her beginsel van de onbeperkre
en hoofdelijke aansprakelijkheid van de enige aandeelhouder nier roe
re passen op de schulden die na de bekendmaking van de ontbinding
van de vennootschap zijn onrsraan.

De volgende teksr wordt voorgesreld :
"Artikel 23. - In dezelfde gecoördineerde wetten wordr een

arrikel 104bis ingevoegd, luidend als volgt:
» Arrikel 104bis. - Her in één hand verenigd zijn van alle effecten

heefr niet rot gevolg dar de vennoorschap wordt onrbonden.

» De enige aandeelhouder is met de vennoorschap onbeperkt en hoof-
delijk aansprakelijk voor de schulden die ontstaan zijn gedurende de
rijd dar alle aandelen in zijn bezit waren. Hij is nier aansprakelijk voor
de schulden die na de bekendmaking van de onrbinding van de ven-
nootschap zijn ontsraan ••.

Art. 28.

Aangezien het hier gaar om coöperarieve vennoorschappen, moet de
rerm "aandelen.. worden vervangen door "deelbewijzen ".

Art. 36.

Ter wille van de overeenstemming mer her eersre lid van artikel 205,
moer in § 2 worden gelezen:

" ... de besruurders die het voorschrift van arrikel 77ter hebben over-
rreden ... ".

Art. 37.

Aan het slor van de Frans~ rekst van het artikel kan juister worden
gelezen:

" auront contrevenu à l'arricle 52bis el' à l'article 52ql/atel', ce dernier
en tant qu'il se réfère à l'article 52bis »,



Art, .l'J,

Il couvicnr d'~nil'l:: " tels qu'ils sunt IIHlllifics l'M 1.1 l'rés~ntl'
loi .. , " l'Iut';! qll~ "tds qlll' llIodifiés p.1r 1.1 présente loi »,

Observations finales

I. - Les phrases liminaires des différentes dispositions du projet
gagneraient à être rédigées sur les modèles suivants:

1) L'article .,. des lois sur les sociétés cornrnerciales, coordonnées le
30 novembre 1935 (première citation, ct pour les citations suivantes :
des mêmes lois coordonnées) modifié par la loi du ... , est remplacé par
la disposition suivante:

2) Un article '" rédigé comme suit, cst inséré duns les mêmes lois
coordonnées:

3) L'article ... des lois coordonnées, l'inséré pal' la loi du ... (ou
modifié par la loi du ... ), est complété par la (ou les) disposirionts)
suivante(s) :

4) Dans J'article ... des mêmes lois coordonnées, y inséré par la loi
du ... (ou modifié par la loi du ... ), l'alinéa ... est remplacé par la (ou
les) disposition(s) suivantets) :

5l A l'article '" des mêmes lois coordonnées, y inséré par la loi du ...
(ou modifié par la loi du ... l, sont apportées les modifications suivan-
tes:

l''
2"

6) Dans l'article ... des mêmes lois coordonnées, les mots ... (ou la
référence ) SOllt remplacés par les mors (ou la référence ) (ou
sont supprimés).

Il. - Le texte néerlandais de l'avant-projet emploie le terme "be-
sruurder » comme équivalent du terme "administrateur ", conformé-
mnr à la nouvelle terminologie en ll~age dans les pays du Benelux,
reprise par la directive, ainsi que par le projet de loi portant réforme
de l'ensemble du droit des sociétés. '

Or, les lois coordonnées sur les sociétés commerciales utilisent encore
l'ancien terme" beheerder », Comme j'avant-projet ne remplace pas tour
le titre IX: ••Des sociétés », du code de commerce, ce titre contiendra
dans son texte néerlandais deux termes différents pour désigner l'admi-
nistrateur: « beheerder •• et « bestuurder ••. Il arrivera qu'on trouve ces
deux termes dans le même article, pa l'exemple aux articles 201 et 204.

Il. appartiendra au législateur d'apprécier si la coexistence des deux
termes peur être admise jusqu'à l'adoption du projet portant réforme de
J'ensemble du droit des sociétés, ou si, au contraire, il n'est pas préfé-
l'able d'ajouter au présent avant-projet une disposition tendant à rem-
placer ••beheerder » par «bestuurder.. partout où Ie premier de ces
termes est utilisé.

III. - Les majuscules de certains mots comme ••conseil d'administra-
tion •• et •• annexes du Moniteur belge» devraient êrre remplacées par
des minuscules.

La chambre était composée de
MM.:

P. TAPIE, président de chambre;
H. ROUSSEAU,
Ch. HUBERLANT, conseil/ers d'Etat;
R. PIRSON,
L. MATRA Y, assesseurs de la section de législation,

Mm.:

J. TRUYENS, greffier.

La concordance entre la version française et la version néerlandaise a
été vérifiée sous le contrôle de M. P. TAPIE.

Le rapport a été présenté par M. P. MAROY, auditeur général adjoint.

Le Greffier,

(s.) J. TRUYENS.

Le Président,

(s.) P. TAPIE.
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Atl. W.

1\Il'il lezc : .. llIills zij Al'wijliJ{d lijll hij deze wet » in 1'1'lilts van
" 1(I,lis J{l'wij/iJ{d hij deze wct » ,

Slotopmerkingen.

I. - De inleidende volzinncn van de onderscheidcn bcpalingen van
het ontwerp kunnen berer worden gercdigeerd 1101:11' de volgende
modellen:

Il Artikel ... van de wetren op de handelsvennoorschappcn, gcco-
ordiueerd op 30 november 1935 (eerste aanhaliug: voor de volgende
aanhalingen : van dezelfde gecoördineerde wetren) gewijzigd bij de
wet van ... , wordt door de volgende bepaling vervangen :

2) In dezelfde gecoördineerde werren wordt een artikel ... ingevoegd,
luidcnd als volgt :

3) Artikel ... van dezelfde gecoördineerde werren, aldaar ingevoegd
bij de wer van '" (of: gewijzigd bij de wer van ... ), wordt met de
volgende bepaling (of: bepalingen) aangevuld:

4) In arrikel van dezelfde gecoördineerde wetten, aldaar ingevoegd
bij de wer van (of: gewijzigd bij de wer van ... ), wordt het ... lid
door de volgende bepaling (of: bepalingen) vervangen:

5) In arrikel van dezelfde gecoördineerde wetren, aldaar ingevoegd
bij de wer van (of: gewijzigd bij de wer van ... ), worden de volgen-
de wijzigingen aangebrachr .

l''
2"

6) In artikel '" van dezelfde gecoördineerde werren worden de
woorden ... (of: wordt de verwijzing ... ) vervangen door de woorden
(of: door de verwijzing ... ) (of: vervallen de woorden) (of: vervalt de
verwijzing).

II. - De Nederlandse reksr van her voorontwerp gebruikt de rerrn
" bestuurder » voor her Franse equivalent « administrateur » overeen-
komstig de in de Beneluxlanden gebruikelijke nieuwe terminologie, die
ook overgenomen is in de richtlijn en in het onrwërp van wer houdende
algehele hervorming van her vennoorschapsrecht,

De gecoördineerde wetten op de handelsvennootschappen werken
echrer nog mer de oude term .. beheerder ". Daar het voorontwerp
rirel IX .. van de vennootschappen » van her Wetboek van Koophandel
niet in zijn geheel vervangr, zal de Nederlandse tekst: van die titel de
Franse terrn .. administrateur ••. weergeven door rwee verschillende ter-
men: « beheerder » en « bestuurder ». Zo zullen er artikelen zijn, bij-
voorbeeld de artikelen 201 en 204, waarin beide terrnen tegelijk worden
aangetroffen.

De wergever zal dienen uit te maken of beide termen naast elkaar
kunnen worden geduld tot het ontwerp van wet houdende algehele
hervorming van het vennootschapsrechr is goedgekeurd, dan wel of het
nier verkieslijk is aan her onderhavige voorontwerp een bepaling roe te
voegen strekkende om de terrn .. beheenier ", overal waar die gebruikt
is, door « besruurder •• te vervangen.

III. - Men lette erop dar woorden als .. conseil d'administration .. en
"bijlagen (bij her Belgisch Staatsbladï » met kleine letter worden
geschreven.

De kamer was sarnengesreld uit

de HH.:
P. TAPIE, kameruoorziüer;
H. ROUSSEAU,
Ch. HUBERLANT, staatsraden;
R. PIRSON,
L. MATRA Y, biizitters Va11 de aldeling uretgeving;

Mevr. :
J. TRUYENS, griffier.

De overeenstemming tussen de Franse en de Nederlandse tekst werd
nagezien onder roezichr van de H. P. TAPIE.

Her verslag werd uirgebrachr door de H, P. MAROY, adjuncr-
auditeur-generaal,

De Griffier, De Voorzitter,

(get.) J. TRUYENS. (get.) P. TAPlE.
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PROJET DE LOI

BAUDOUIN, ROI DES BELGES,

A tous, présents et à venir, SALUT.

Sur la proposition de Notre Ministre de la Justice,

Nous AVONS ARRÊTÉ ET ARRÊTONS:

Notre Ministre de la Justice est chargé de présenter en
Notre nom aux Chambres législatives le projet de loi dont la
teneur suit:

Article 1.

A l'article 9 des lois sur les sociétés commerciales, coordon-
nées le 30 novembre 1935, modifié par la loi du 24 mars 1978,
sont apportées les modifications suivantes:

1" au premier alinéa, est inséré un 6"bis, rédigé comme
suit:

« 6"bis. le cas échéant, le montant du capital autorisé ,,;

2" au premier alinéa, 7", les mots « à l'article 30, 2" ", sont
remplacés par les mots « à l'article 30, 11'' »,

Art. 2.

L'article 29 des mêmes lois coordonnées, modifié par la loi
du I'" février 1977 est remplacé par la disposition suivante :

« Art. 29.

» § 1. La constitution d'une société anonyme requiert la
SOuscription intégrale d'un capital minimum de 1 250 000
francs. Pour la détermination de ce montant, peuvent seuls
être pris en considération les apports en numéraire et les
apports en nature susceptibles de réalisation forcée.

» § 2. Chaque action correspondant à un apport en numé-
raire doit être libérée d'un quart au moins et chaque action
correspondant, en tout ou en partie, à un apport en nature
susceptible de réalisation forcée doit être libérée intégrale-
ment.

" § 3. Les apports non susceptibles de réalisation forcée
ne peuvent être rémunérés par des actions représentatives du
capital social que:

» 1" s'ils consistent en éléments d'actifs susceptibles d'éva-
luation économique, à l'exclusion des actifs constitués par
des engagements concernant l'exécution de travaux ou de
prestations de services;

» 2n si la valeur qui leur est attribuée, augmentée des frais
de premier établissement, de souscription du capital, d'études
ou de recherche, de première organisation ou d'extension des
entreprises exploitées par la société, n'excède pas la moitié
du capital social;

I·H I

WETSONTWERP

HOUDEWIJN, KONING DER BEL.GEN,

Aall allen die IIJI zijn en bierna uiezen zullen, ONZE GROET.

Op de voordracht van Onze Minisrer van justitie,

HEBBEN WIJ BESLOTEN EN BESLUITEN WIJ:

Onze Minister van justine is gelust in Onze naam bij de
Wetgevende Kamers her ontwerp van wet in te dienen waar-
van de rekst volgt :

Artikel 1.

In artikel 9 van de wetten op de handelsvennootschappen,
gecoördineerd op 30 november 1935, gewijzigd bij de wet
van 24 maart 1978, worden de volgende wijzigingen aange-
bracht :

1" in het eerste lid wordt een 6"bis ingevoegd, luidend als
volgt :

« 6"bis. in voorkomend geval, het bedrag van het toegestane
kapitaal -:

2" in het eerste lid, 7", worden de woorden « voorzien in
artikel 30, 2" » vervangen door « bedoeld in artikel 30, 11" ".

Art. 2.

Artikel 29 van dezelfde gecoördineerde wetten, gewijzigd
bij de wet van 1 februari 1977, wordt door de volgende bepa-
ling vervangen:

« Art. 29.

» § 1. Voor de oprichting van een naamloze vennootschap
is vereist dar een minimumkapitaal van 1250 000 frank vol-
ledig geplaatst is. Voor het vaststellen van dar bedrag komen
alleen inbreng in geld en inbreng die voor gerechreliike tegel-
demaking vatbaar is in aanmerking.

" § 2. Op ieder aandeel dar overeenstemt met inbreng in
geld moet ten minste een vierde zijn gestort en ieder aandeel
dar geheel of ten dele overeenstemt met inbreng in natura die
voor gerechtelijke tegeldernaking vatbaar is, moet zijn vol-
gestort.

» § 3. Inbreng die nier voor gerechtelijke tegeldemaking
vatbaar is, komt voor vergoeding door aandelen die het rnaar-
schappelijk kapitaal vertegenwoordigen niet in aanmerking
tenzij:

» 1" hij bestaat uit vermogensbestanddelen die naar econo-
mische maatstaven kunnen worden gewaardeerd, met uitslui-
ting van verplichtingen tot het verrichten van werk of van
diensten;

» 2" de waarde die eraan is toegekend, vermeerderd met de
kosten van eerste vestiging, plaatsing van her kapitaal, srudie
of onderzoek, inrichting of uitbreiding van de door de ven-
nootschap gedreven ondernemingen, niet hoger is dan dt:
helft van het rnaatschappelijk kapitaal;



" y ~i.de l'avis du réviseur d\"HI'l'11l'isc 'lppd~ i\ les véri-
fier confonnémcnt .\ l'article nu« i s sont susceptibles de
procurer :1 LI société lin avantage certain, pur exemple sous
la tonne d'une économie de frais ct de dépenses.

» Les apports visés au présent paragraphe doivent être
amortis par tranches annuelles de dix pour cent au moins.
La société ne peut procéder à aucune répartition de bénéfice
avant que cet amortissement ne soit terminé.

» § 4. La société est constituée par un acte authentique qui
constate l'accomplissement des conditions visées aux §§ 1 à 3.

» § 5. Les actions correspondant à des apports non suscep-
tibles de réalisation forcée, ne doivent être libérées que dans
un délai de cinq ans à dater de la constitution de la société.

» § 6. La société ne peut souscrire ses propres actions, ni
directement, ni par personne agissant en son nom propre
mais pour compte de la société. Dans ce dernier cas, le sous-
cripteur est considéré comme ayant souscrit pour son propre
compte. »

Art. 3.

Dans l'article 29bis des mêmes lois coordonnées, le premier
alinéa est remplacé par la disposition suivante:

« En cas d'apport ne consistant pas en numéraire, un
réviseur d'entreprise est désigné préalablement à la constitu-
tion de la société, sur requête d'un ou plusieurs fondateurs,
par le président du tribunal de cornrnerce dans le ressort
duquel l'acte doit être passé, pour faire rapport, notamment,
sur la description de chaque apport en nature et sur les modes
d'évaluation adoptés.

» Le rapport indique si les valeurs auxquelles conduisent
ces modes d'évaluation correspondent au moins au nombre
et à la valeur nominale, ou, à défaut de valeur nominale, au
pair comptable des actions à émettre en contrepartie ainsi
que la rémunération effectivement attribuée en contrepartie
des apports.»

Art. 4.

Dans les mêmes lois coordonnées, est ajouté un arti-
cle 29quater libellé comme suit:

« Art. 29quater. - § 1. Tout actif, appartenant à l'une des
personnes visées à l'article 30, 12", ou à un actionnaire, que
la société se propose d'acquérir dans un délai de deux ans à
compter de sa constitution, pour une contrevaleur au moins
égale à un dixième du capital souscrit, fait l'objet d'un
rapport par un réviseur d'entreprise désigné à la requête du
conseil d'administration par le président du tribunal de com-
merce. Ce rapport est établi conformément à l'article 29bis
et déposé conformément à l'article 10 au greffe du tribunal
de commerce.

» L'acquisition visee à l'alinéa précédent est soumise à
l'autorisation préalable de l'assemblée générale.

» Les premier et deuxième alinéas s'appliquent à la cession
faite par une personne agissant en son nom propre mais pour
compte d'une personne visée à l'article 30, 12", ou d'un
actionnaire.

» § 2. Le rapport visé au paragraphe précédent fait l'objet
d'une publication par extrait aux annexes du Moniteur belge.
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... l·· die iuhrcug, 11.1M hel uordccl van dl: hcdriiisn;visur
die hem ovcrccukomsrig arrikcl llJ/!Ïs mue vcriûërcn, dl' ven-
nootschap hcpa.rldelijk tot Voord ccl strcki, biivoorbccld ill
dl' vorm V.1I1 kostcn- en uitgavcnhcspariug.

" De in deze paragraaf hcdoclde inbrcng wordr afgeschre-
ven bij iaarlijkse gedecltcn van ren minste tien ten hondcrd.
De vennootschap mag voor her eindc van die afschriiving
gcen winst uitkeren,

)' § 4. De vennootschap worth opgericht bij ecn aurhcn-
rieke akte waarin wordr vastgesreld dar aan de eisen gestcld
in de §§ 1 tot 3 voldaan is.

» § 5. De aandelen die met niet voor gerechtelijke regelde-
making vatbare inbreng in natura overeensternmen, rnoeten
slechts binnen vijf jaar na de oprichting van de vennoorschap
zijn volgesrorr .

.. § 6. De vcnnootschap mag geen eigen aandelen nemen,
hetzij zclf, hetzij door een persoon die in eigen naarn, rnaar
voor rekening van de vennootschap handelr. In dit laarsre
geval wordt deze persoon geacht aandelen voor eigen reke-
ning re hebben genomen."

Art. 3.

In artikel 29bis van dezelfde gecoördineerde wetten wordr
het eerste lid vervangen door de volgende bepaling:

« Bij inbreng anders dan in geld wijst de voorzitter van de
rechtbank van koophandel in welker rechrsgebied de akte
moet worden verleden, vóór de oprichting van de vennoot-
schap op verzoek van een of meer oprichrers, eenbedrijfs-
revisor aan orn een verslag op te rnaken, inzonderheid over
de omschrijving van elke inbreng in natura en over de toe-
gepaste waarderingsmethoden.

» Het verslag moet aangeven of de waarden waartoe deze
methoden leiden, ten minste overeenkomen met het aanral en
de nominale waarde of, bij gebreke van een nominale waarde,
de Iractiewaarde van de tegen de inbreng uit re geven aande-
len, alsmede de werkelijke vergoeding van die inbreng. »

Art. 4.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordt een arrikel 29qua-
ter ingevoegd luidend als volgt:

« Artikel 29quater. - § 1. Omtrent enig, aan een der in
artikel 30, 12", bedoelde personen of aan een aandeelhouder
toebehorend vermogensbestanddeel dat de vennootschap
voornemens is binnen twee jaar te rekenen van de oprichting
te verkrijgen tegen een vergoeding van ten minste een tiende
gedeelte van het geplaarste kapiraal, maakt een door de voor-
zitter van de rechtbank van koophandel op verzoek van de
raad van beheer, aangewezen bedrijfsrevisor naar het voor-
schrift van artikel 29bis, een verslag op dar overeenkomstig
artikel 10 op de griffie van de rechtbank van koophandel
wordt neergelegd.

» De in het vorige lid bedoelde verkrijging behoeft vooraf
de goedkeuring van de algemene vergadering.

» Het eerste en het rweede lid zijn van toepassing op de
overdracht, gedaan door een persoon die in eigen naarn maar
voor rekening van een in artikel 30, 12", bedoelde persoon of
van een aandeelhouder handelt.

» § 2. Het in de vorige paragraaf bedoelde rapport wordt
bij uirtreksel bekendgemaakr in de bijlagen van het Belgiscb
Staatsblad.
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•• L'extrait mentionne 1.1 déuomiunriou dc In suciéré, le
nom de l'nctionnuirc, du fondateur ou de la personne agis-
sant pour leur compte, le mourant de la rémunérutiun .utri-
huée en contrepartie de l'acquisition ainsi que les conclusions
du rapport.

•• Cette publication doit être effectuée quinze jours au
moins avant la réunion de l'assemblée générale prévue au
§ 1.

» § 3. Les §§ 1 et 2 ne s'appliquent ni aux acquisitions fai-
tes dans les limites des opérations courantes de la société,
ni aux acquisitions en bourse, ni aux acquisitions résultant
d'une ven.te ordonnée par justice. »

Art. 5.

L'article 30 des mêmes lois coordonnées est remplacé par
la disposition suivante:

« Art. 30. L'acte de société indique:

» 1°1a forme et la dénomination de la société;

» 2° la désignation précise de l'objet social;

» 3" la désignation précise du siège social;

» 4" la durée de la société;

» 5" le montant du capital social souscrit ainsi que le mon-
tant de la partie libérée de ce capital;

» 6" le cas échéant, le montant du capital autorisé;

» 7" les règles, dans la mesure où elles ne résultent pas de
la loi, qui déterminent le nombre et le mode de désignation
des membres des organes chargés de la représentation à
l'égard des tiers, de l'administration, et le cas échéant, de la
gestion journalière, de la surveillance et du contrôle de la
société, ainsi que la répartition des compétences entre ces
organes;

» 8" le nombre et la valeur nominale ou le nombre si elles
sont souscrites sans valeur nominale, des actions représenta-
tives du capital social ainsi que, le cas échéant, les conditions
particulières qui limitent leur cession et, s'il existe plusieurs
catégories d'actions, les mêmes indications pour chaque ca-
tégorie ainsi que les droits attachés à ces actions;

» 9" le nombre et la valeur nominale ou le nombre si elles
sont souscrites sans valeur nominale des parts bénéficiaires
ainsi que, le cas échéant, les conditions particulières qui limi-
tent leur cession et, s'il existe plusieurs catégories de parts,
les mêmes indications pour chaque catégorie ainsi que les
droits attachés à ces parts; )

» 10" la forme nominative ou au porteur des actions ainsi
que les dispositions relatives à leur conversion qui diffèrent
de celles que la loi fixe;

» 11" la spécification de chaque apport qui n'est pas effec-
tué en numéraire, le nom de l'apporteur, le nom du réviseur
d'entreprise et les conclusions de son rapport, le nombre et
la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale, le nom-
bre des actions émises en contrepartie de chaque apport ain-
si que, le cas échéant, les autres conditions auxquelles l'ap-
port est fait;

» 12" l'identité des personnes physiques ou morales qui ont
signé ou au nom de qui a été signé l'acte constitutif, ou, en

r 4tl

" III dat uitrrckscl wordcn vcrmcld de bcn.uning van de
vcunuorschap, de Il.1••111 van de aaudcclhouder, de oprichtcr
of de pcrsoou die voor hun rckcning haudclr, de vcrgoeding
die als tcgcnwnarde voor de verkrijging wordt toegekend,
alsmede her besluit van het verslag,

» Deze hekendmaking rnoet plaarshebben uircrlijk vijftien
dagen vóór de algernene vergadering waarvan sprake is in
§ 1.

» § 3. De §§ 1 en 2 zijn niet van toepassing op verkrijgin-
gen in her gewone bedrijf van de vennootschap, op verkrij-
gingen ter beurze of op verkrijgingen bij een gerechtelijke
verkoop. »

Art. 5.

Artikel 30 van dezelfde gecoördineerde wetten wordt door
de volgende bepaling vervangen:

« Art. 30. In de vennootschapsakte worden de volgende
gegevens vermeld:

» 1" de rechtsvorm en de benaming van de vennootschap;

» 2" het doel van de vennootschap, nauwkeurig omschre-
ven;

» 3" de maatschappelijke zetel, nauwkeurig opgegeven;

» 4" de duur van de vennoorschap;

» 5" het bedrag van het geplaatste kapitaal, alsmede het
gestorte gedeelte van dar kapitaal;

» 6" in voorkomend geval, het bedrag van het toegestane
kapitaal;

» 7" de regeling voor zover deze niet uit de wet voort-
vloeit, van het aanral en de wijze van benoeming van de leden
van de organen die belast zijn met de vertegenwoordiging
tegenover derden, het bestuur en, in voorkomend geval, het
dagelijks bestuur van, het roezicht en de controle op de
vennootschap, alsmede de verdeling van de bevoegdheden
tussen deze organen;

» 8" het aantal en de nominale waarde van de aandelen .
die het kapitaal vertegenwoordigen of, indien ze zijn uitgege-
ven zonder vermelding van nominale waarde, hun aantal al-
leen, alsrnede eventueel de bijzondere voorwaarden die hun
ovcrdrachr beperken en, indien er verschillende soorten aan-
delen bestaan, dezelfde gegevens voor elk der soorten en de
rechten die aan de aandelen van elke soort zijn verbonden;

» 9" het aantal en de nominale waarde van de winstbewij-
zen of indien ze zijn uitgegeven zonder vermelding van no-
minale waarde, hun aantal alleen, alsmede eventueel de bij-
zoridere voorwaarden die hun overdracht beperken en, in-
dien er verschiIlende soorten winstbewijzen besraan, dezelf-
de gegevens voor elk der soorten en de rechten die aan de
winstbewijzen van elke soort zijn verbonden;

» 10" of de aandelen op naam of aan toonder luiden, als-
mede alle andere bepalingen inzake hun omwisseling dan
die waarin bij de wet is voorzien;

» 11'' de specificatie van elke inbreng anders dan in geld,
de naam van de inbrenger, de naam van de bedrijfsrevisor
en de besluiten van zijn verslag, het aantal en de nominale
waarde van de aandelen of, bij gehreke van nominale
waarde, het aanral aandelen die tegen elke inbreng zijn uit-
gegeven alsmede, in voorkomend geval, de andere voor-
waarden waarop de inbreng is gedaan;

» 12" de identiteit van de natuurlijke personen of rechts-
personen door of narnens wie de oprichtingsakte is onder-



ens de constitution par souscription publique, qui our sign~
le projet d'nere constitutif

•• U" la cause ct \;, consistance des nvanrngcs particuliers
attribués ,l chacun des fondateurs ou ,\ des tiers;

» 14" le montant, au moins approximatif, des frais, dé-
penses et rémunérations ou charges, sous quelque forme que
ce soit, qui incombent à la société ou qui sont mis à sa char-
ge à raison de sa constitution;

» 15" l'organisme dépositaire des apports à libérer en nu-
méraire conformément à l'article 29bis;

» 16" les mutations à titre onéreux dont les immeubles ap-
portés à la société ont été l'objet pendant les cinq années
précédentes ainsi que les conditions auxquelles elles ont été
faites;

» 17° les charges hypothécaires ou les nantissements gre-
vant les biens apportés;

» 18" les conditions auxquelles est subordonnée la réali-
sation des droits apportés en option.

» Les procurations doivent reproduire les énonciations vi-
sées aux points 1" à 7". »

Art. 6.

Dans l'article 32, troisième alinéa, 5", des mêmes lois co-
ordonnées, le mot « cinquième» est remplacé par le mot
« quart ».

Art. 7.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article
33bis libellé comme suit: .

« Art. 33bis. - § 1. L'augmentation du capital est décidée
par l'assemblée générale aux conditions requises pour la mo-
dification des statuts, le cas échéant en appliquant l'arti-
cle 71.

» Les statuts peuvent toutefois autoriser le conseil d'admi-
nistration à augmenter à concurrence d'un montant détermi-
né, le capital social par l'émission, en une ou plusieurs fois,
d'actions représentatives d'apports en espèces.

» Les droits attachés aux aerions nouvelles sont définis
par les statuts.

» L'assemblée générale peut également accorder cette au-
torisation par voie de modification des statuts, le cas échéant
en appliquant l'article 71.

» L'autorisation n'est valable que pour trois ans à dater
de la publication de l'acte constitutif ou de la modification
des statuts. Toutefois, elle peut être renouvelée une ou plu-
sieurs fois pour une durée n'excédant pas trois ans par l'as-
semblée générale délibérant conformément au § 1.

» § 2. L'acte constatant la décison prise en vertu du § 1
par l'assemblée générale ou par le conseil d'administration
fait l'objet d'un dépôt au greffe conformément à l'article 10.

» § 3. La réalisation de l'augmentation est constatée par
un acte authentique, dressé à la requête des administrateurs,
sur présentation des documents justificatifs des souscriptions
l'! des versements lorsque l'augmentation a lieu par souscrip-
tion ou lorsqu'elle est faite en vertu de l'autorisation prévue
au § 1. Cet acte fait l'objet d'un dépôt conformément à l'ar-
ticle 10.
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tckcnd, dan wc] ill gevnl v.in oprichtiug bi; inschrijving, die
de ontwcrp-oprichnngs.tkrc hcbben ondcrtckcnd;

•• IJ" dl' oorznak en dl' omv.ing van dl' bijzondcre voorde-
ICI1 die ,1,11\ elke oprichter of nan derdcn worden roegekend;

•• 14" het bedrag, althans bij benadering, van de kosten,
uitgaven en bezoldigingen of lasren, in welke vorm ook, die
in samenhang met de oprichring van de vcnuootschap door
haar moeren worden beraald of te haren laste komen;

» 15" de instelling waarbij de in geld te storten inbreng
naar het voorschrift van artikel 29bis is gedeponeerd;

•• 16" de overgangen onder een bezwarende titel van de
gedurende de vijf voorgaande jaren bij de vennootschap inge-
brachre onroerende goederen alsmede de bedingen waaron-
der deze overgangen hebben plaatsgehad;

» 17" de hypothecaire lasten of pandrechten waarmee de
ingebrachre goederen zijn bezwaard;

» 18" de voorwaarden waaronder de ingebrachte optie-
rechren kunnen worden uitgeoefend.

•• In de volrnachren moeten de onder 1" tot en met 7"
voorgeschreven vermeldingen worden opgenornen .•.

Art. 6.

In artikel 32, derde lid,5", van dezelfde gecoördineerde
wetten wordt het woord « vijfde » vervangen door het woord
" vierde »,

Art. 7.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordr een artikel 33bis
ingevoegd, luidend als volgt :

«Art. 33bis. - § 1. Tot verhoging van het kapitaal wordt
besloten door de algemene vergadering,volgens de regels ge-
steld voor de wijziging van de statuten, met in voorkomend
geval, toepassing van artikel 71.

» De statuten kunnen evenwel aan de raad van beheer de
bevoegdheid toekennen om het maatschappelijk kapitaal tot
een bepaald bedrag te verhogen door uitgifte in een of ver-
schillende malen, van aandelen die inbreng in geld vertegen-
woordigen.

» De aan die nieuwe aandelen verbonden rechten worden
bij de sraruren bepaald.

» Die bevoegdheid kan eveneens door de algemene verga-
dering worden verleend door middel van een statutenwijzi-
ging met, in voorkomend geval, toepassing van artikel 71.

» Zij kan slechts worden uitgeoefend gedurende drie jaar -
te rekenen van de bekendmaking van de oprichtingsakte of
van de wijziging van de statuten. Zij kan echter door de al-
gemene vergadering, bij een besluit genomen op de wijze
bepaald in § 1, een of meer malen worden hernieuwd voor
een tijd die niet langer mag zijn dan drie jaar.

» § 2. De akte tot vaststelling van het overeenkomstig § 1
genornen besluit van de algernene vergadering of van de raad
van beheer moet op de griffie worden neergelegd op de wijze
voorgeschreven bij artikel 10.

» § 3. Wanneer de verhoging geschiedt bij inschrvijing of
op grond van de bevoegdheid verleend volgens § 1 wordt de
totstandkoming ervan vastgesteld bij een authenrieke akte die
op verzoek van de beheerders wordt opgemaakt, op vertoon
van de stukken tot staving van de inschrijvingen en van de
stortingen. Deze akte wordt neergelegd op de wijze voorge-
schreven bij artikel la.
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" § 4 L'éuussiou d'actions salis ll1~'lHiOI1 dl' valeur ne p~'UI
avoir lieu en-dessous du pair comptable des actions ancien-
Iles de la môme categorie. "

Art. 8.

L'article 34 des mêmes lois coordonnées est remplacé par
la disposition suivante:

nArt. 34. § 1. Les formalités et conditions prescrites par
l'article 29 sont aussi requises pour toute augmentation du
capital.

» Lorsqu'en cas d'augmentation du capital, une prime
d'émission des actions nouvelles est prévue, le montant de
cette prime d'émission doit être intégralement versé.

» § 2. Au cas où l'augmentation de capital comporte des
apports ne consistant pas en numéraire, un rapport est
préalablement établi, soit par le commissaire-réviseur, soit,
pour les sociétés qui n"en ont pas, par un réviseur d'entre-
prise désigné par le président du tribunal de commerce. Ce
rapport porte notamment sur la description de chaque apport
en nature et sur les modes d'évaluation adoptés. Il indique si
les valeurs auxquelles conduisent ces modes d'évaluation
correspondent au moins au nombre et à la valeur nominale,
ou, à défaut de valeur nominale, au pair comptable et, le cas
échéant, à la prime d'émission des actions à émettre en con-
trepartie, ainsi que la rémunération effectivement attribuée
en contrepartie des apports.

» Ce rapport est joint à un rapport spécial dans lequel le
conseil d'administration exposè, d'une part, l'intérêt que pré-
sentent pour la société tant les apports que l'augmentation de
capital proposée et, d'autre part, les raisons pour lesquelles,
éventuellement, il s'écarte des conclusions du rapport annexé.

» Le rapport du réviseur et le rapport spécial du conseil
d'administration sont déposés au greffe du tribunal de com-
merce conformément à l'article 10.

» Les rapports prévus à l'alinéa précédent sont annoncés
dans l'ordre du jour; une copie en est adressée aux actionnai-
res en nom; l'Ile est également transmise sans délai aux per-
sonnes qui ont accompli les formalités requises par les statuts
pour être admises à l'assemblée. Tout actionnaire a le droit
d'obtenir gratuitement, sur la production de son titre, quinze
jours avant l'assemblée, un exemplaire des rapports.

» § 3. En. cas d'apports en numéraire, les fonds à libérer
lors de la passation de l'acte constatant l'augmentation sont
au préalable déposés par versement ou virement à un compte
spécial ouvert au nom de la société auprès de l'un des orga-
nismes visés à l'article I'" de l'arrêté royal n° 56 du 10 novem-
bre 1967 favorisant l'usage de la monnaie scripturale. Une
attestation justifiant ce dépôt est annexé à l'acte.

» Le compte spécial doit être à la disposition exclusive de
la société. Il ne peut en être disposé que par les personnes
habilitées à engager la société et après que le notaire instru-
mentant a informé l'organisme dépositaire de la passation
de l'acte.

"Si l'augmentation n'est pas réalisée dans les trois mois
de l'ouverture du compte spécial, les fonds sont restitués à
leur demande à ceux qui les ont déposés.
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.. § 4. Anndclcn zondcr vcrmcldiug van waardc mogen nier
wordcn uirgcgcvcn hcncdcn de frncricwaurdc van de oudc
aandclcn ".1Il dczclfdc soort. "

Art. 8.

Arrikcl 34 van dezelfde gecoördineerde wctten wordt door
de volgende bcpaling vervangen :

" Art. 34. § 1. Bij elke verhoging van het kapitaal moet
zijn voldaan aan de formaliteiten en voorwaarden die bij
artikel 29 zijn voorgeschreven.

» In geval van agio op de nieuwe aandelen, rnoet dat vol-
ledig worden gestort.

» § 2. Ingeval van inbreng anders dan in geld, wordt vóór
de kapitaalverhoging door de commissaris-revisor of, in ven-
nootschappen waar er geen is, door een bedrijfsrevisor die
door de voorzitter van de rechtbank van koophandel wordt
aangewezen, een verslag opgernaakt. Dit verslag heeft inzon-
derheid betrekking op de omschrijving van elke inbreng in
natura en op de toegepaste waarderingsmethoden. Het ver-
meldr of de waarden waartoe deze methoden leiden, ten
rninste overeenkomen met het aantal en de nominale waarde
of, bij gebreke van een nominale waarde, de fractiewaarde
en, in voorkomend geval, met het agio van de tegen de
inbreng uit te geven aandelen alsmede de werkelijke vergoe-
ding van die inbreng.

»Dat verslag wordr gevoegd bij een bijzonder verslag
waarin de raad van beheer uiteenzet, enerzijds waarom de
inbreng en de voorgestelde kapitaalverhoging van belang
zijn voor de vennootschap en anderzijds, waarom wordt
afgeweken van de besluiten van het bijgevoegde verslag.

» Het verslag van de bedrijfsrevisor en het bijzonder ver-
slag van de raad van beheer worden op de griffie van de recht-
bank van koophandel neergelegd op de wijze voorgeschreven
bij artikel 10.

» De in het vorige lid genoemde verslagen worden op de
agenda aangekondigd; een afschrift ervan wordt toegezonden
aan de houders van aandelen op naam; zonder verwijl wordt
ook een afschrift gezonden aan degenen die voldaan hebben
aan de forrnaliteiren die door de statuten voor toelating tot de
vergadering zijn voorgeschreven. Iedere aandeelhouder heeft
het recht om vijftien dagen vóór de vergadering tegen over-
legging van zijn aandeel kosteloos een exemplaar van de
verslagen te ontvangen.

» § 3. ln geval van inbreng in geld worden de gelden die
rnoeten worden gestort bij het verlijden van de akte tot vast-
stelling van de verhoging, vooraf bij storting of overschrij-
ving gedeponeerd op een bijzondere rekening die op naam
van de vennootschap wordt geopend bij een van de instellin-
gen bedoeld in artikel 1 van her koninklijk besluit n" 56 van
10 november 1967 tot bevordering van het gebruik van giraal
geld. Een bewijs van die deponering wordt aan de akte
gehechr.

» De bijzondere rekening wordt uitsluitend ter beschikking
gehouden van de vennootschap. Over die rekening kan alleen
worden beschikt door personen die bevoegd zijn om de ven-
nootschap te verbinden, en nadat de optredende notaris aan
de instelling die de gelden in deposito heeft genomen, bericht
heeft gegeven van het verlijden van de akte.

» Indien de verhoging niet is tot stand gekomen binnen drie
maanden na de opening van de bijzondere rekening, worden
de gelden teruggegeven aan de deposanren die erom ver-
zoeken.



" § 4, Si l'uugrncnr.mon est faitl' ;IU moyen dl' souscriptions,
cclk's·(j doivent contenir les énonci.uions l'xigl;l'S paf les
numéros \ " ct 5 dl' l'article .U ct pur les numéros l , J, " cr (-)
de l'article .16,

" La souscription de l'augmentation du capital ct le nombre
d'actions nouvelles créées en représentation de cerre dernière
sont constatés par acte public dressé à la requête du conseil
d'administration sur présentation d'un relevé des souscrip-
tions, certifié par le commissaire-réviseur.

» Si l'augmentation de capital annoncée n'est pas entière-
ment souscrite, le capital n'est augrnenré à concurrence des
souscriptions recueillies que si les conditions de l'émission
ont expressément prévu cette possibilité. »

Art. 9.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article 34bis
libellé comme suit:

« Art. 34bis. - Les actions à souscrire en espèces doivent
être offertes par préférence aux actionnaires proportionnelle-
ment à la partie du capital que représentent leurs actions.

- Le droit de souscription peut être exercé pendant un
délai fixé par l'assemblée générale, mais qui ne peut être
inférieur à un mois à dater de l'ouverture de la souscription.

» L'ouverture de la souscription ainsi que son délai d'exer-
cice sont annoncés par un avis publié aux annexes du Moni-
teur belge. La publication de cet avis peut toutefois être
omise lorsque toutes les actions de la société sont nomina-
tives. Dans ce cas, le contenu de l'avis doit être porté à la
connaissance des actionnaires par lettre recommandée.

» Le droit de souscription est négociable pendant toute la
durée de la souscription, sans qu'il puisse être apporté à cette
négociabilité d'autres restrictions que celles applicables au
titre auquel le droit est attaché.

» Les statuts ne peuvent ni supprimer ni limiter le droit de
préférence. Ils peuvent néanmoins autoriser le conseil d'admi-
nistration à supprimer ou à limiter ce droit lors d'une aug-
mentation de capital réalisée dans les limites du capital auto-
risé conformément à l'article 33bis. Cette autorisation nt
peut avoir une durée supérieure à ceile prévue à l'article 33bis.
L'assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et
de présence requises pour la modifiaction des statuts, peut
également accorder cette autorisation.

» L'assemblée générale appelée à délibérer soit sur l'aug-
mentation du capital, soit sur l'introduction dans les statuts
d'une autorisation d'augmenter le capital conformément à
l'article 33bis peut, dans l'intérêt social, limiter ou supprimer
le droit de souscription préférentiel. Cette proposition doit
être spécialement annoncée dans la convocation. Sa justifi-
cation détaillée doit être exposée dans un rapport établi par
le conseil d'administration et portant notamment sur le prix
d'émission proposé."

Art. 10.

§ 1. A l'article 35 des mêmes lois coordonnées, modifié
par les lois des 30 juin 1961, 6 mars 1973, I'" février 1977
et 4 août 1978, sont apportées les modifications suivantes:

1" Ie 1" est supprimé;

2" le 3" est remplacé par la disposition suivante:

,~SN ("Ji". l 'J!'iO) ~ N, ,

,,§ 4, WatllH.'l'l' de verhoguu; hij inschrtjving J:.\l'schil:lh.
moeren in de inschrijvingsluljcttcn de vcrrncldingcn voor-
komen voorgcschrcvcn bij nunuucrs .I, •• en 5 van artikcl .12
en hij nummers l, 3, 4 en (, V;1I1 arrikel .36.

,. De plaatsing van de kapitaalvcrhogiug en het aanral uit-
gegevcn nieuwe aandelen worden vastgcstcld bij cen aurhen-
rieke akre die ren verzoeke van de raad van beheer wordt
opgcrnuakr op ovcrlegging van ecn door de commissaris-
revisor voor ccht verklaarde sraar van de gcplaatstc aundelen.

» Indien de kapiraalverhoging niet volledig is geplaarst,
wordt her kapitaal slechts verhoogd met het bedrag van de
geplaatste aandelen, mits de ernissievoorwaarden dar uirdruk-
kelijk bepalen, »

Art. 9.

In dezelfde gecoördineerde. wetten wordr een artikel 34bis
ingevoegd luidend als volgt :

« Art, 34bis. - De aandelen waarop in geld wordt inge-
schreven, moeten eerst aangeboden worden aan de aandeel-
houders, naar evenredigheid van het deel van het kapitaal
door hun aandelen vertegenwoordigd.

» Het voorkeurrecht kan worden uitgeoefend gedurende
een door de algemene vergadering bepaalde termijn van ren
minste één maand te rekenen van de dag van openstelling van
de inschrijving.

» De uitgifte met voorkeurrecht en het tijdvak waarin dat
kan worden uirgeoefend worden aangekondigd in een bericht
dat in de bijlagen van hetBelgisch Staatsblad wordt geplaatsr.
Dit bericht kan vervallen wanneer alle aandelen van de ven-
noorschap op naam zijn gesteld. Alsdan wordt de inhoud
ervan bij aangetekende brief ter kennis gebracht van de aan-
deelhouders.

» Het voorkeurrecht is verhandelbaar gedurende de gehele
inschrijvingstijd, zonder dat aan die verhandelbaarheid andere
beperkingen kunnen worden gesteld dan die van toepassing
op het effeer waaraan het recht is verbonden.

"Het voorkeurrecht kan niet bij de statuten worden
beperkt of uitgesloten. Bij de statuten kan evenwel aan de
raad van beheer de bevoegdheid worden verleend om dit
recht te beperken of uit te sluiten wanneer de kapitaalverho-
ging geschiedt binnen de grenzen van het overeenkomstig
artikel 33bis toegestane kapitaal. Deze bevoegdheid kan niet
worden gegeven voor een langere tijd dan die bepaald in
artikel 33bis. Ook de algemene vergadering kan die bevoegd-
heid toekennen met inachtneming van de voorschriften inzake
quorum en aanwezigheid die voor een statutenwijziging zijn
gesteld,

»De algemene vergadering die moet beslissen over de
kapitaalverhoging of over de opneming in de statuten van
de bevoegdheid tot verhoging van het kapitaal overeenkorn-
stig artikel 33bis, kan in het belang van de vennootschap het
voorkeurrecht beperken of uitsluiten. Dit voorstel moet spe-
ciaal in de oproeping worden vermeld. De beperking of de
uitsluiting van het voorkeurrecht alsmede de voorgenomen
koers van uitgifte, worden omstandig veranrwoord in een
verslag dat door de raad van beheer wordt opgemaakt. »

Art. la.
§ 1. In artikel 35, van dezelfde gecoördineerde wetten,

gewijzigd bij de wetten van 30 juni 1961, 6 maart 1973,
1 februari 1977 en 4 augustus 1978, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1" de tekst onder 1" vervalt ;
2" de tekst onder 3" wordt door de volgende bepaling

vervangen:
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... 1" lÎl' LI lihcrutiou dfcl"li\'l' jllSqU"'1 concurrence d'un
qu.irt dl's .icrious souscrites en numérnirc, dl' LI lihL'l"llion
intcurulc des .1~·tillIlS souscrite- .uurvmvur qu'en numér.rirc
ainsi que dl' b lihcrarion d'1I1s \Ill débi dl' ciuq .11lS dl.'s
actions émises l'Il contrepartie des apports visés .1 l'article
29, § 3 »,

§ 2. Un article .'J5bis, rédigé comme suit est inséré dans
les mêmes lois coordonnées:

« Art. 35bis. - Les personnes visees à J'article 30, )2",
et, en cas d'augmentation du capital social, les administra-
teurs, sant tenus solidairement de la liberation des actions
souscrites en violation de l'article 29, § 6 ».

Art. 11.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré lin article
52bis libellé comme suit:

« Art. 52bis. - § 1. Une société anonyme ne peut acqué-
rir ses propres actions ou parts bénéficiaires, par voie
d'achat ou d'échange, directement ou par personnes agis-
sant en leur nom propre mais pour compte de la société,
qu'à la suite d'une décision unanime d'une assemblée géné-
rale à laquelle tous les actionnaires sont présents ou repré-
sentés et aux conditions arrêtées à J'unanimité par cette
même assemblée.

" l'assemblée fixe notamment le nombre maximum d'ac-
tions ou de parts bénéficiaires à acquérir, la durée pour
laquelle l'autorisation est accordée et qui ne peut excéder
dix-huit mois, ainsi que les contre-valeurs minimales et
maximales.

» l'acquisition: ne peut avoir lieu qu'aux conditions
suivantes:

" I" la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
le pair comptable des actions ou parts acquises, y compris
celles que la société aurait acquises antérieurement et qu'elle
aurait en portefeuille, ainsi que celles acquises par une
personne agissant en son propre nom mais pour le compte
de cette société, ne peut dépasser la % du capital souscrit j

» 2" les acquisitions ne peuvent avoir pour effet que
l'actif net devienne inférieur au montant du capital augmen-
té du fonds de réserve prévu à l'article 77, quatrième
alinéa, 'et, le cas échéant, des réserves que la loi ou Jes
statuts ne permettent pas de distribuer;

» 3" J'opération ne peut porter que sur des actions ou
parts entièrement libérées.

» Les actions ou parts bénéficiaires acquises en violation
du présent paragraphe sont nulles de plein droit.

» § 2. Aussi longtemps que les actions ou parts demeu-
rent dans le patrimoine de la société, une réserve indisponi-
ble dont le montant est égal à la valeur à laquelle les

. actions ou parts achetées sont portées à l'inventaire, doit être
constituée.

» § 3. Les actions ou parts bénéficiaires ainsi acquises
peuvent être aliénées par la société, dans les deux ans de
l'acquisition en vertu d'une décision unanime d'une assem-
blée générale à laquelle tous les actionnaires sont présents
ou représentés, et aux conditions arrêtées à l'unanimité par
cette même assemblée, A défaut d'aliénation régulière dans
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.. y till wcrkcliik« storting v.rn l'l'Il Vierdc Op dl' nun-
dclcn IWpl.l.lt~t tl'~',l'Il inbrcnu ill gcld, lilt vol~tottill~ vau dl'
u.uulrlcn ~l·pl.l;lt~t rouen inhrcng anders d.1Il in gehl en
tot stllrting hinncn vijf i.i.ir vnn dl' ;tandden uitgcgcvcn
voor de vergocding V.1I1 inbrcng hedoeld in artikcl 29, § .3 H.

~ 2. In dt'l.l·lfdc gecoördinecrdc wetren wordt een arrikcl
.15his ingcvocgd, luideud als volgr :

« Art .. l'ibis, - De personen bedoeld in arrikel 30, 12",
en, in geval van verhoging van her rnaarschapplijk kapiraal,
de beheerders, zijn hoofdelijk gehouden tot volstorting van
de aundelen genomen in strijd met artikel 29, § 6 n ,

Art. 11.

In dezelfde gecoördineerde werten wordt een artikel 52bis
ingevoegd, luidend als volgt :

« Art. 52bis. § 1. Een naarnloze vennootschap mag, hetzij
zelf hetzij door personen die in eigen naam maar voor reke-
ning van de vennootschap handelen, door inkoop of rui-
ling geen eigen aandelen of winsrbewijzen verkrijgen, dan
op grond van een eenparig besluit van een algemene verga-
dering waarop aJ de aandeelhouders aanwezig of verregen-
woordigd zijn die tevens de bijzonderheden van die verkrij-
ging eenparig vasrstelt.

" De algemene vergadering bepaalr met narne het rnaxi-
murnaantal te verkrijgen aandelen en winstbewijzen, de
duur waarvoor de toestemming is verleend, die achtrien
rnaanden nier te boven gaan, alsmede de minimum- en
rnaximumwaarde van de vergoeding.

» De verkrijging kan enkel plaatsvinden indien de vol-
gende voorwaarden zijn in achr genomen:

» I" de nominale waarde of, bij gebreke daarvan, de
fractiewaarde der verkregen aandelen en winstbewijzen,
met inbegrip van die welke de vennootschap eerder heeft
verkregen en van die welke de vennootschap in portefeuille
houdt, alsmede die in eigen naarn, maar voor rekening van
die vennootschap handelt, mag niet meer dan 10 % van
het geplaatste kapitaal bedragen;

» 2" de verkrijgingen mogen nier tot gevolg hebben dat
het netto actief daalt beneden her bedrag van het geplaarste
kapiraal, vermeerderd met de reserve bedoeld in artikel 77,
vierde lid, en in voorkomend geval, met de reserves die
volgens de wet of de staturen niet mogen worden uirge-
keerd ;

» 3" alleen volgestorte aandelen komen voor verkrijging
door de vennootschap in aanmerking.

» Aandelen en winstbewijzen die in strijd met het voor-
schrift van deze paragraaf zijn verkregen, zijn rechtens van
onwaarde.

» § 2. Zolang de aandelen en winstbewijzen in het bezit
van de vennootschap blijven, moet een onbeschikbare reserve
worden gevormd, gelijk aan de waarde waarvoor d: in~~-
kochre aandelen en winsrbewijzen in de inventaris zun
ingeschreven.

» § 3, De vennootschap kan de aldus verkregen a~.nge-
leu en winstbewijzen binnen rwee [aar na de verkrijging
vervreemden op grond van een eenparig besluit van e~n
algemene vergadering waarop aile aandeelhouders aanwezrg
of vertegenwoordigd zijn, die tevens de bijzonderheden van
die vervreemding eenparig vasrstelt. De aandeleu of winst-



k délui prescrit d·,b.sus, kos ,\l,tiol1'- ou 1'''1'10, 'Ilill nulle .•
dl' plci Il d mit.

.. Tous les droits ,IHt'rl'llts ,1 lTS 'll'titlll" ou p.irr« stIlli
susneudus jusqu',l (l' qu'elles «icnr l'rl; ;Ilit'lll;l'" ou que leur
nullité soit dt.' droit. Auss: [ouutcmps uuc cc .• titres dcmcu-
rent dans le patrimoine dl' la societe, les (Ollpom dl'
dividendes y restent arruchés ; en Cl' cas, Il' bénéfice distri-
buable est réduit en fonction du nombre de titres détenus
et les sommes qui auraient dti érre distribuées seront con-
servées en réserve, jusqu'à la vente des titres, coupons atta-
chés, La société peur aussi maintenir au même montant le
bénéfice distribuable et le répartir ali bénéfice des titres
dont l'exercice des droits n'est pas suspendu, En ce dernier
cas, les c,aupons attachés aux ti~rt:s détenus sont annulés.

» § 4, Les §§ l et 3 ne s'appliquent pas:

» 1" aux actions acquises en exécution d'une décision
de l'assemblée générale de réduire le capital conformément
à l'article 72 ;

» 2" aux actions ou parts acquises à la suite d'une trans-
mission de patrimoine à titre universel ;

» 3" aux actions entièrement libérées ou aux parts
acquises lors d'une vente faite conformément aux articles
1494 et suivants du Code judiciaire en vue de recouvrer
une créance de la société sur le propriétaire de ces actions
ou parts.

» Les actions ou parts acquises dans les cas visés au
2" et 3" ci-dessus doivent être aliénées dans un délai de 12
mois à compter de leur acquisition, à moins que la valeur
nominale, ou, à défaut de valeur nominale, le pair. comp-
table des actions acquises, y compris, le cas échéant, les
actions acquises par une personne agissant en son nom
mais pour compte de la société, ne dépasse pas 10 % du
capital.

». Les actions ou parts qui devaient être aliénées en vertu
du deuxième alinéa et qui ne l'ont pas été dans le délai
prescrit sont nulles de plein droit.

» § 5. Lorsqu'une société devient propriétaire de ses pro-
pres' actions ou parts bénéficiaires à titre gratuit, ces titres
sont nuls de plein droit.

» § ,6. La nullité des actions représentatives du capital
social entraîne une réduction de celui-ci si l'acquisition de
ces actions" a eu pour effet que l'actif net est devenu inférieur
au montant du capital augmenté du fonds de réserve
prévu à l'article 77, quatrième alinéa, et, le cas échéant,
des réserves que la loi ou les statuts ne permettent pas de
distribuer.

» Dans les autres cas, la nullité n'entraîne pas de réduc-
tion du capital social.

» Un acte authentique, dressé à la requête des administra-
teurs, sur présentation des documents justificatifs de l'opé-
ration, constate la réduction du capital social et apporte
aux statuts les modifications qui en sont la conséquence.

» § 7. Une societe anonyme ne peut acquerrr par voie
d'achat ou d'échange des bons de souscription à ses propres
actions, Le § 5 s'applique également à l'acquisition de ces
bons. »

, 51 I

hl'wij/l'Il dil' nier hi11l1l'1l de hicrbovcn '~l'~ldde tcrmijn 'lijll
''l'n'l'l'CI1HI, lij" 1'","11"'11" van onw.mnl«.

.. nl' 'LI" dl'l.t· d(Crlt'll Cil "ill~tht'\\'iilcl1 vcrluuulcn
l'l',:htl'Il l-liivcu ~~l'schorst )1l)d,1I Il' vcrvrvvrncl (If rechu-ns
'";111 oll"aardl' zijn. Zol.uu; deze dfe(tt'Il ror lu-t vcrrnouen
v.m dl' vcnnootschup bchorcn, hliiven dl' di\"ilkndbl'\\'ii/t~n
er,1;1I1 uchcchr ; in zodanig geval wordr dl' uitkeenhare
winsr vcrrnindcrd, rckening houdcnd met her a.uua] ge!IOU'
den cffccrcn en de bcdrngcn die hadden moeren wordcn
uirnekeerd, worden l~cn:serveerd tot de verkoop van de
effecren. her dividendhewiis inbezrepen. Het is de vennoor-
schap ook toegestaun dl' uirkeerbare winst onverkorr nit te
delen ten behoeve \';111de effecten waarvan de rcchren nier
ziin geschorsr, In dit habtt' gcval wordeu de dividendbe-
wijzen ingetrokken.

» § 4. Paragraaf 1 en 3 zun nier van toepassing :

" l" op nandelen verkregen ter uirvoering vaneen
besluit van de algernene vercadering tot kapitaalverrninde-
ring overeenkornstig artikel 72;

» 2" op aandelen en winstbewiizen die op de venncot-
schap overgaan onder algemene tirel :

" 3" 0[1 volgestorte aandelen en op winstbewijzen ver-
kregen hij een verkoop die overeenkornsrig de artikelen
1494 en volzende van het Gerechtelijk Wetboek plaats-
vindt ter voldoening van een schuld van de eigenaar van
die aandelen aan de venncotschap.

» Aandelen en winsrbewijzen die in de hierboven sub. 2"
en 3" bedoelde gevallen zijn verkregen moeren binnen
een rerrnijn van 12 maanden worden vervreernd, tenzij de
nominale waarde of, bij gebreke hiervan, de fracriewaarde
van de verkregen aandelen, met inbegrip van de aandelen
die de vennootschap kan hebben verkregen door een per-
soon die in eigen naam, rnaar voor rekening van de ven-
nootschap handelr, niet meer dan 10 % van het geplaatste
kapitaal bedraagt.

» Aandelen en winstbewijzen die krachtens het rweede
lid moesten worden vervreemd en die niet vervreemd zijn
binnen de gestelde termijn, zijn rechtens van onwaarde.

" § '"S. Wanneer een vennootschap om niet eigenaar
wordt van eigen aandelen of winstbewijzen, zijn die effec-
ten rechtens van onwaarde.

» § 6. De intrekking van aandelen die her kapitaal
vertegenwoordigen heeft een vermindering van het maar-
schappelijk kapiraal tot gevolg wanneer de verkrijging van
die aandelen tot gevolg heeft dat het nerro actief daalt
beneden het bedrag van het geplaatste kapitaal, vermeer-
derd met de in artikel 77, vierde lid, bedoelde reserve en,
in voorkomend geval, met de reserves die volgens de wet
of de statuten niet mogen worden uirgekeerd,

» In de andere gevallen heeft de intrekking nier een kapi-
taalverrnindering tot gevolg.

» Een authentieke akte die ten verzoeke van de beheerders
wordt opgemaakt na overlegging van de bewijsstukken van
de verrichting, stelt de vermindering van het maatschappe-
lijk kapiraal vast en brengt de daaruit volgende wijzigingen
in de sratuten aan.

» § 7. Een naa'mloze vennootschap mag door inkoop of
ruiling geen optiebewijzen voor inschriiving op eigen aande-
len verkrijgen. Paragruaf S is op de verkrijging van die opric-
bewijzen van overeenkomstige toepassing. »
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Art. \2.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article suor
libellé comme suit:

« Art. S2ter. - § 1. Une société anonyme ne peut avan-
cer des fonds, ni accorder des prêts, ni donner des sûretés en
vue de l'acquisition de ses actions par un tiers.

» § 2. Le § 1 ne s'applique pas aux opérations courantes
des institutions de crédit régies par une loi particulière, des
associations de crédit agréées par ces institutions, des ban-
ques, des caisses d'épargne privées ainsi que des entreprises
régies par le chapitre I de la loi du la juin 1964 sur les
appels publics à l'épargne. Ces opérations ne peuvent toute-
fois avoir pour effet que l'actif net de la société devienne
inférieur au montant du capital augmenté du fonds de réserve
prévu à l'article 77, quatrième alinéa, et, le cas échéant, des
réserves que la loi ou les statuts ne permettent pas de
distribuer . »

Art. 13.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article
52 quater libellé comme suit:

« Art. 52quater. - § 1. La prise en gage par une société
de ses actions ou parts, soit par elle-même, soit par une per-
sonne agissant en son nom propre mais pour compte de la
société, est assimilée à une acquisition pour l'application des
articles 52bis et 78 bis.

» § 2. Le § 1 ne s'applique pas aux opérations courantes
des institutions de crédit régies par une loi particulière, des
associations de crédit agréées par ces institutions, des ban-
ques, des caisses d'épargne privées ainsi que des entreprises
régies par le chapitre I de la loi du 10 juin 1964 . »

Art. 14.

L'article 72 des mêmes lois coordonnées, modifié par la
loi du 1"r février 1977, est remplacé par la disposition sui-
vante:

« Art. 72. - Toute réduction du capital social ne peut
être décidée que dans les conditions requises pour les modifi-
cations aux statuts, le cas échéant en appliquant l'article 71.

» Lorsque l'assemblée générale est appelée à se prononcer
sur une réduction du capital social, les convocations indi-
quent la manière dont la réduction proposée sera opérée
ainsi que le but de cette réduction.

» Si la réduction doit se faire par un remboursement aux
actionnaires, ce remboursement ne peut être effectué que six
mois après la publication de la décision, conformément au
mode déterminé par l'article la.

» La réduction du capital en dessous du montant fixé à
l'article 29 n'a d'effet que si elle est suivie, dans le délai d'un
an, d'une augmentation portant ce montant à un niveau au
moins égal à celui de l'article 29.

» En aucun cas, la réduction du capital ne peut avoir pour
effet de le réduire d'lin montant supérieur à celui de la perte
subie. »

1nl

An. J 2.

In dczclfdc gccoördinccrde wctrcn wordt l'en urrikel 52ter
ingevoegd, luidend als volgr :

« Art. o52ter. - § I. EL'n n.inrnloze vennootschap l11;lg

geen middelen voorschictcn, leningen roesraan of zckerheden
srellen met her oog op Je verkrijging van haar aandclcn door
derden.

» § 2. Paragrauf 1 is nier van toepassing op verrichtin-
gen in de gewone bedrijfsuitoefening van kredietinstellingen
waarvoor een bijzondere wet geldt, van kredierverenigingen
die door die instellingen zijn erkend, van banken, van private
spaurkassen, alsmede van ondernerningen die vallen onder
hoofdsruk I van de wet van la juni 1964 op het openbaar
aanrrekken van spaargelden. Die verrichtingen mogen echter
niet tot gevolg hcbben dar her netto acrief van de vennoor-
schap daalr beneden her bedrag van her geplaarsre kapitaal
vermeerderd met de in artikel 77, vierde lid, bedoelde reserve
en, in voorkomend geval, met de reserves die volgens de wet
of de statuten niet mogen worden uitgekeerd. »

Art. 13.

In dezelfde gecoördineerde wetren wordt een artikel
52quater ingevoegd, luidend als volgt:

« Art. 52quater. - § 1. Het in pand nernen van die aande-
len of winstbewijzen door de vennootschap zelf of door een
persoon die in eigen naam maar voor rekening van de ven-
nootschap handelt, wordt met een verkrijging gelijkgesteld
voor de toepassing van de artikelen 52bis en 78bis.

§ 2. Paragraaf 1 is niet van toepassing op verrichtingen
in de gewone bedrijfsuitoefening van kredietinstellingen die
onder de regeling vallen van een bijzondere wet, van kredier-
verenigingen die door die instellingen zijn erkend, van ban-
ken, van private spaarkassen, alsmede van ondernemingen
bedoeld in hoofdstuk I van de wet van la juni 1964. »

Art. 14.

Artikel 72 van dezelfde gecoördineerde wetten, gewijzigd
bij de wer van 1 februari 1977, wordt door de volgende
hepaling vervangen:

« Art. 72. - Tot een kapitaalvermindering kan niet wor-
den besloten dan volgens de regels die voor een statuten-
wijziging zijn gesteld, met in voorkomend geval, toepassing
van artikel 71.

» In de oproeping tot de algemene vergadering die over
een vermindering van het kapitaal rnoet beslissen, wordt het
doel van de vermindering en de voor de verwezenlijking er-
van te volgen werkwijze vermeld.

» Wanneer die vermindering geschiedt door een terugbeta-
ling aan de aandeelhouders, kan die terugbetaling pas plaats-
vinden zes maanden na de bekendmaking van het besluit
op de wijze voorgeschreven bij artikel 10.

» De kapitaalverrnindering tot een lager bedrag dan dar
bepaald in artikel 29, heeft slechts gevolg indien binnen een
jaar het kapiraal wordt verhoogd 0111 het op een bedrag te
brengen dar renrninste gelijk is aan dar van artikel 29.

» De kapitaalvermindering mag in geen geval tot gevolg
hebben dar het kapitaal wordt verminderd met een bedrag
dar hoger is dan het geleden verlies. »



Arr.IS.

Duns les mômes lois coordonnees est iml.'rl.' un article
nuis libellé comme suit :

.. Art, nuis, - § 1. Dans les deux mois Je la publication
aux annexes du Moniteur, Je la décision de réduction du
capital, les créanciers dont la créance est née antérieurement
à la publication peuvent, nonobstant roure convention con-
traire, exiger une sûreté, même pour des créances non encore
échues.

» La société peut écarter cette demande en payant le cré-
ancier même si sa créance est à terme. En ce cas, elle paie
au créancier une indemnité de remploi,

» A défaut d'accord et si le créancier n'est pas payé, la con-
testation est soumise par la partie la plus diligente au prési-
dent du tribunal de commerce dans le ressort duquel la so-
ciété il son siège, par citation signifiée à l'autre partie. Le pré-
sident détermine la sûreté à fournir par la société et fixe le
délai dans lequel elle doit être constituée, à moins qu'il ne
décide qu'aucune sûreté ne sera fournie eu égard soit aux
garanties et privilèges dont jouit le créancier, soit à la solva-
bilité de la société. Si la sûreté prévue n'est pas fournie dans
le délai fixé, la créance devient immédiatement exigible.

» § 2. Le présent article ne s'applique pas à la réduction
du capital ayant pour but de compenser des pertes subies.

» § 3. Aucun paiement ou remboursement ne pourra être
effectué au profit des actionnaires avant l'expiration du délai
prévu au § 1, en l'absence d'accord ou avant qu'il n'ait été
statué sur les demandes de sûreté.

» § 4. Le présent article s'applique lorsque la réduction
du capital souscrit s'opère par dispense totale ou partielle
du versement du solde des apports des actionnaires, »

Art. 16.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article
72ter libellé comme suit:

« Art. 72ter. - Les statuts peuvent prévoir qu'une partie
des bénéfices qu'ils déterminent sera affectée à l'amortisse-
ment du capital par voie de remboursement au pair des ac-.
tians ou parts désignées par tirage au sort, sans que le capital
exprimé soit réduit. .

» L'amortissement est décidé par l'assemblée générale sta-
tuant aux conditions requises pour la modification des sta-
tuts y compris le cas échéant à l'article 71.

» L'amortissement ne peut être réalisé qu'à l'aide des som-
mes distribuables conformément à l'article 77bis. .

» Les titres remboursés sont annulés et remplacés par des
actions de jouissance. Les actionnaires dont les actions sont
amorties conservent leurs droits dans la société, à ['exclusion
du droit de participation à un premier dividende perçu sur
des actions non amorties ainsi qu'à l'exclusion du droit au
remboursement de l'apport. »

fBI 3SS (1'J71.)-191<0) - N, I

Art, I.~.

111dl'/,Jfde gl'(oiirdillCL'rde wcrtcn wordt l'l'Il .irrikcl 721);5
ingcvocgd, luidcnd .tls \'olgr :

..Arr. 721)is. - § I, Binncn twcc maundcn ILl de hckcnd-
making in de bijl.igcn van hct Belgiscb Sta.ltsblcld van het
hcsluir tot lc.ipit.ialvcrrniudcring, kunncn de schuldcisers wier
vordcring voór den' bekcndmuking is ontstu.in, zckcrheid
eisen nicrtcgcnsru.mde anders is hcdongcn, zclfs indien de
vordcring nog nier is vcrvallen.

» De vennootschap kan deze vordcring afwercn door de
schuldeiser te voldoeu, zelfs indien her een schuldvordering
Illet rijdsbcpaling bctrcfr, In dit geval keert zij aan de schuld-
eiser ccn vcrgoeding voor wederbelcgging uit,

» Indien gccn overeensrernming wordt bereikr en de
schuldeiscr geen voldoening heefr gekregen, wordt het geschil
door de meesr gcrcdc parrij, bij cen aan Je wedcrpartij bete-
kende dugvaarding voorgelegd aan de voorzitrer van de recht-
hank van koophandel binnen welker gebied de mautschappe-
lijke zetel van de vennoorschap is gcvcsrigd. De voorzitrer
hcpaalr de zckcrheid die de vennootschup moet stellen en de
terrnijn wuarbinnen zulks moer geschicden, tenzij hij beslist
dar geen zckerheid rnoer worden gesreld gelet op de waarbor-
gen of voorrcchten waarover de schuldeiser beschikt of op
het betaalverrnogen van de vennootschap, Als de zekerheid
niet binnen de bepaalde termijn is gesteld, wordt de schuld-
vordering dadelijk opeisbaar.

» § 2. Dit artikel is niet van toepassing op de kapitaal-
vermindering die tot doel heefr verliezen aan te zuiveren.

» § 3, Aan de aandeelhouders mag geen uitkering of
rerugberaling worden gedaan voordar de in § 1 bepaalde
terrnijn is verstreken, indien een overeenkomst ontbreekr of
voordat op de vorderingen tot zekerheidsrelling is beslist.

» § 4. Dit artikel is van toepassing wanneer de verrninde-
ring van het geplaatste kapitaal geschiedt doordat de aandeel-
houders geheel of gedeeltelijk van hun verplichting tot vol-
storting van hun inbreng worden vrijgesteld. »

Art. 16.

In dezelfde gecoördineerde wetren wordt een artikel 72ter
ingevoegd, luidend als volgt :

« Art. 72ter. - De statuten kunnen bepalen dat een gege-
ven gedeelte van de winst bestemd zal worden voor de aflos-
sing van het kapiraal door terugbetaling a pari van de door
het lot aan te wijzen aandelen, zonder vermindering van het
in de sratuten vastgestelde kapitaal.

» Tot de aflossing wordt besloten door de algemene ver-
gadering volgens de regels die voor een starutenwijziging zijn
gesteld, met, in voorkomend geval, toepassing van artikel 71.

» De aflossing mag alleen geschieden met behulp van be-
dragen die volgens artikel 77bis voor uitkering mogen wor-
den gebruikt.

» De terugbetaalde aandelen worden ingetrokken en ver-
vangen door bewijzen van deelgerechtigdheid. De aandeel-
houders wier aandelen zijn afgelost behouden hun rechten in
de vennoorschap, met uitzondering van het recht op uirke-
ring van een eerste dividend op niet-afgeloste aandelen, als-
mede van het recht op terugberaling van inbreng. »



Art, 1i,

D~\11s ks I1lL\l1ll',Slois coordonnées, est insere 1111aruclc
ï7bis libdk connue suit:

" Art. 77/Jis. - AUCUIlL' distribution dl' dividendes ne
peut être faite aux actionnaires lorsqu'il la date de cloture
du dernier exercice, l'actif uer td qu'il résulte des comptes
annuels est ou dcviendr.iir. ;'1 LI suite d'une telle distribution,
inférieur au montant du c.ipiral libéré augmenté du fonds de
réserve prévu il l'article 7ï, quatrième alinéa, et, le cas
échéant, des réserves que LI loi ou les statuts ne permettent
pas de distribuer.

" Le montant d'une distribution de dividendes ne peut
excéder le montant des résultats du dernier exercice clôturé,
augmenté des bénéfices reportés ainsi que des prélèvements
effectués sur des réserves disponibles il cet effet et diminué
des pertes reportées ainsi que des sommes portées en l'l'serve
en vertu de l'article 77 et, le cas échéant, de la loi ou des
statuts.

» Tout dividende distribué en contravention des premier
et deuxième alinéas doit être restitué par les actionnaires qui
l'ont reçu si la société prouve que ees actionnaires connais-
saient l'irrégularité des distributions faites en leur faveur ou
ne pouvaient l'ignorer, compte tenu des circonstances. "

Art. 18.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article
i7ter libellé comme suit:

« Art. 77ter. - Les statuts peuvent donner au conseil d'ad-
ministration le pouvoir de distribuer un acompte il imputer
sur le dividende qui sera attribué sur les résultats de l'exer-
erce.

» Cette distribution ne peut avoir lieu que si, sur le vu
d'un état, vérifié par les commissaires, et résumant la situa-
tion active et passive, le conseil d'administration constate
l'existence d'un bénéfice net suffisant, à l'exclusion de tout
prélèvement sur des réserves, sur des provisions ou sur le
report à nouveau.

» La décision du conseil d'adrnmistration de distribuer un
acompte ne peur être prise plus de deux mois après la date
à laquelle a été arrêtée la situation active et passive.

» La distribution ne peut être décidée moins de six mois
après la clôture de I'exercice précédent ni avant l'approba-
'tian des comptes annuels se rapportant à cet exercice.

» Lorsqu'un premier acompte a été distribué, la décision
d'en distribuer un nouveau ne peut être prise que trois mois
au moins après la décision de distribuer le premier.

» Lorsque les acomptes excèdent le montant du dividende
arrêté ultérieurement par l'assemblée générale, ils sont, dans
cette mesure, considérés comme un acompte à valoir sur le
dividende suivant.

» Tour acompte distribué en contravention de la présente
disposition doit être restitué par les actionnaires qui l'ont
reçue, si la société prouve que ces actionnaires connaissaient
l'irrégularité des distributions faites en leur faveur ou ne
pouvaient j'ignorer, compte tenu des circonstances. »

An, 17,

111 delL'lfdl' !-:L'luiirdiIIL'L'I'Lk wvttcu wordt l'l'Il .rrtikcl 77bis
ingcvocgd, 11Ii~knd ;t1s volgt :

", Art. 7if)j" - Aun de a;ll1declhouders mag gcen divi-
dcnd wordcn uilgekeL'l"d indien op de d.irurn van .rfsluiring
v.in her Iaatsre bockja.ir hcr nctro acricf, lo;)1s lbl bliikr uit
de jaarrL'h'ning, is gL',laald of ingL'\'olgL' de uitkcruu; IOU da-
lcn bcncdcn hcr bcdr.ig V;11l her gesrorre kupitual, vcrmcerdcrd
mer dl' ill .irrikcl 77, vicrdc lid, bedoelde l't'serve en, in voor-
korncnd gcvul, Illet de l'l'serves die volgens LIL-WL't of de sta-
turcn nier rnogen wordcn uirgckeerd.

" Hct bedrag van ecn dividenduirkering 111;lg nier hoger
lijll dun hcr bedrng van de rcsulrarcn van het laarsrc afgeslo-
tcn hoekjaar, vcrmecrderd Illet Je ovcrgehruchre winsr en Illet
de bedr.igcu die zijn onrrrokkcn ~L1I1 de d.iarvoor hcschikbare
reserves, en verrninderd mer hct ovcrgchruchre vcrlies en Illet
de volgcns urtikel 77 en, ill voorkorncnd geval, volgcns de
wet of de staruren aun de reserves roegevoegde bedragen.

» Dividend uitgekecrd ill srriid met het eerste en rweede lid
moet door de aandeelhouder die het heefr onrvaugen, worden
terugheraald indien de vennootschap bewijst dar de aandeel-
houder wist dar de uitkering te zijnen gunste in strijd Illet de
voorschrifren was of daarvan, gezien de ornstandigheden,
niet onkundig kon zijn. »

Art. 18.

In dezelfde gecoördineerde werren wordt een artikel 77ter
ingevoegd, luidend als volgt:

« Art. 77ter. - Bij de staruren kan aan de raad van beheer
de hevoegdheid worden verleend orn op het resulraat van het
boekjaar een interimdividend uit te keren.

» Deze uitkering mag alleen geschieden nadar de raad van
beheer aan de hand van een staar van acrief en passief die
door de cornmissarissen is nagezien, heeft vasrgesteld dar er
voldoende netrowinst aanwezig is zonder ontrrekking aan de
reserves, de voorzieningen of het overgebrachre saldo,

.. De beslissing van de raad van beheer om een interim-
dividend uit te keren, mag nier later worden genomen dan
twee maanden na de dag waarop de staat van actief en pas-
sief is opgesteld.

» Tot uitkering mag niet worden besloten dan zes rnaan-
den na de afsluiting van her voorgaande boekjaar en nadar
de jaarrekening over dar boekjaar is goedgekeurd.

» Na een eerste interimdividend mag tot een nieuwe uit-
kering nier worden besloten dan drie maanden na de beslis-
sing over het eerste interimdividend.

» Indien de interirndividenden het bedrag te boven gaan
van het larer door de algemene vergadering vastgestelde [aar-
dividend, wordt het rneerdere beschouwd als een voorschot
op het volgende dividend.

» Een uirkering van inrerimdividend in strijd met dit arti-
kcl mocr door de aaudeclhoudcr die haar heeft onrvnngen,
worden terugberuald indien de vennootschap bewijst dar de
nandeelhouder wist dat de uitkering te zijnen gunste in strijd
met de voorschriften was of daarvan, gezien de ornstandig-
hedcn, nier onkundig kon zijn. »



Art, 19,

Dans ks menu-s lois connlnnnrc», est IIISl'l'l' un article
lSI/is lihdk curnmc suit:

" An, 7sl/is. - Lorsque la so..-iClL; a acquis SL'S propres
aerions soit 1';11' elle-môme soit par une pl:rSOl1nL' agissant en
son nom propn: mais pour compte Je la société, le rapport
des administrateurs prévu il l'article 78, 4", porte au moins
sur:

» I" lu raison des acquisitions;
» 2" le nombre et la valeur nominale ou, il défaut de valeur

nominale, le pair comptable des actions acquises et cédées
pendant l'exercice ainsi que la fraction du capital qu'elles
représentent;

•• 3" la conrrcvaleur des actions acquises;

n 4" le nombre et la valeur nominale ou, à défaut Je valeur
nominale, le pair comptable Je l'ensemble des actions acqui-
ses et détenues en portefeuille ainsi que la fraction du capiral
souscrit qu'elles représentent. ••

Art. 20.

L'article lOlter des mêmes lois coordonnées, y insere par
la loi du 23 juillet 1962, est complété par la disposition sui-
vante :

« Les articles 33!J;s et .14b;s sont applicables à l'émission
d'obligations converti bles ou assorties J'un droit de sous-
cription, mais non :, la conversion du titre et il l'exercice du
droit de souscription n.

Art. 21.

Dans les mêmes lois coordonnées, l'article 103 est rem-
placé par la disposition suivante:

« Art. 103. - Sauf dispositions plus rigoureuses des
statuts, en cas de perte de la moitié du capital social, les
administrateurs convoquent dans un délai n'excédant pas
un mois à dater du moment où la perte a été constatée ou
aurait dû l'être, l'assemblée générale qui délibèrera dans
les formes prescrites pour la modification des statuts sur
la dissolution éventuelle de la société.

» Les mêmes règles sont observées lorsque la perte
atteint les 3/4 du capital social, mais, en ce cas, la dissolu-
tion aura lieu si elle est approuvée par le quart des voix
émises à l'assemblée. .

» En cas d'infraction aux dispositions qui précèdent, les
administrateurs peuvent être déclarés personnellement et
solidairement responsables envers la société de tout ou
partie de l'accroissement de la perte.

» Ils ne seront déchargés de cette responsabilité que s'ils
prouvent qu'aucune faute ne leur est personnellement impu-
table. »

Art, 22.

L'article 104 des mêmes lois coordonnées, modifié par
la loi du 1··r février 1977, est remplacé par la disposition
suivante:

« Art. 104. - La dissolution doit être prononcée à la
demande de tour intéressé lorsque l'actif net est réduit à
un montant inférieur au minimum fixé par larricle 29».

An. Il},

In dl'll'lfde gl',Cliirdilll:ndl' wcttvn wordt l'en urrikel 7HIJis
illgl'\'ol'gd. luulcnd .lis volgt:

" Art. 7Hhi$. - \'\!'lIl1ll'er d •..· vcnnoorsch.ip eigen u.mdclcn
vcrkrijgt hcrzi] zelf, hl·u.ij door de pcrsoon die in eigen naam
ma ar voor rckcning v.ui dl' vennoorschnp h.mdclr. worden in
hcr [narversl.ig V;1I1 dl' hehecrdcrs bcdoeld in arrikel 78, 4",
rcn minsre dt' volgcnde gcgcvcns vcrmcld :

•. \" de rcdenen v.m de vcrkrijgingen;

" 2" het .iantal en dl' nominale waardc of, hij gcbreke
hiervan, de fructicwnarde \,;111 de gedurende her hoekjaar ver-
kregen en vcrvrccmde nandclen, alsrnede her gedeelrc van het
gepluarsre knpiraal dar deze vertcgcnwoordigen;

» 1" de waarde van de vergoeding van de verkrcgen aan-
dclcn:

» 4" het aanral en de nominale waurde of, bij gebreke
daarvan, de fractiewaarde van alle aandelen die de vennoor-
schup hecfr verkregcn en in portefeuille houdt, alsrnede her
gedeclre van het gepla.irsre kapiraal dar deze vcrtegenwoor-
digen. »

Art. 20.

Artikel lOlter van dezelfde gecoördineerde wetten, aldaar
ingevoegJ hij de wer van 23 juli 1962, wordt met de volgende
bepaling aangevuld :

« De artikelcn J3bis en 34bis zijn van toepassing op de
uitgifte van obligaties die in aandelen converteerbaar zijn of
waaraan een voorkeurrechr op aandelen is verbonden, rnaar
niet op de omwisseling van deze effecten en op de uitoefening
van het voorkeurrecht ».

Art. 21.

In dezelfde gecoördineerde wetren wordt artikel 103
vervangen door de volgende bepaling:

« Art. 103. - Ingeval de helft van het rnaatschappelijk
kapitaal verloren is gegaan moeren de beheerders, behou-
dens strengere bepalingen in de statuten, binnen een ter-
mijn van ten hoogsre één maand nadar het verlies is of had
moeren worden vastgesteld, de algemene vergadering van
aandeelhouders bijeenroepen die over de onrbinding van
de vennoorschap besluit volgens de regels die voor een sta-
tlJtenwijziging zijn gesteld.

» Op dezelfde wijze wordt gehandeld als het verlies
. drievierde van her maatschappelijk kapitaal heeft bereikt,

met dien verstande dat de ontbinding plaats heeft wanneer
zij wordt goedgekeurd door één vierde gedeelte van de ter
vergadering uitgebrachte stemmen.

» Bij overtreding van vorenstaande bepalingen kunnen
de beheerders persoonlijk jegens de vennootschap hoofde-
lijk aansprakelijk worden gesreld voor het verdere verlies
of een gedeelte ervan.

» Van deze aansprakelijkheid worden zij slechts ontsla-
gen indien zij aantonen dar hun persoonlijk geen schuld te
wijren is. »

Art. 21.

Artikel 104 van dezelfde gecoördineerde wetten, gewij-
zigJ bij de wet van 1 februari 1977, wordt vervangen door
de volgende bepaling:

« Art. 104. - Wanneer het netto aktief is verminderd
beneden het bij artikel 29 gestelde minimum, wordt de
vennootschap op vordering van iedere belanghebbende
ontbonden ".
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Al'!'. :U,

Dans les mêmes lois coordonnées cst Illserc un ilI·tidc
104bis lihclle comme suit:

« Art. 104i)is, - La réunion de tous les titres entre les
mains d'une seule personne n'entraîne pas la dissolution
de la société.

» L'actionnaire unique répond indéfiniment et solidaire-
ment avec la société des dettes nées durant la période olt
toutes les actions ont été réunies entre ses mains. Il ne
répond pas des dettes nées après la dissolution de la
société .••

Art. 24.

Dans les mêmes lois coordonnées, l'article. 120bis est
remplacé par la disposition suivante:

« Art. 120bis. - Les dispositoins des articles 29, § 6,
29bis, 29quater et 52bis sont applicables aux sociétés de
personnes à responsabilité limitée ".

Art. 25.

Dans les mêmes lois coordonnées, l'article 122 est rem-
placé par la disposition suivante:

« Art. 122. - Les formalités et conditions prescrites par
l'article 34, § l"', deuxième alinéa, §§ 2 et 3, relatif à
l'augmentation du capital dans les sociétés anonymes et par
l'article 120 sont aussi requises pour toute augmentation
de capital »;

Art. 26.

Dans l'article 137, premier alinéa, des mêmes lois coor-
données, les chiffres «77 à 80» sont remplacés par les
chiffres « 77, 77bis et 78 à 80".

Art. 27.

Dans les mêmes lois coordonnées, l'artide 140 est rem-
placé par la disposition suivante:

« Art. 140. - Sauf disposition plus rigoureuse des sta-
tuts, en cas de perte de la moitié du capital social, les
gérants convoquent dans un délai n'excédant pas un mois
à dater du moment où la perte a été constatée ou aurait
dû l'être, l'assemblée générale qui délibèrera dans les formes
prescrites pour la modification des statuts sur la dissolu-
tion éventuelle de la société.

': Si la perte atteint les trois quarts du capital, la disso-
lution pourra être provoquée par les associés possédant un
quart des parts.

» En cas d'infraction aux dispositions qui précèdent, les
gérants peuvent être dédarés personnellement et solidaire-
ment responsables envers la société de tout ou partie de
l'accroissement de la perte. Ils ne seront déchargés de
cette responsabilité que s'ils prouvent qu'aucune faute ne
leur est personnellement imputable.

» Si, par suite de perte, le capital social ne représente
plus qu'une valeur inférieure à 200 000 francs la société
sera dissoute à la demande de tout intéressé. ,,'

r ,Ç(, l

Arl. 2.1.

III dczdfdt' j!t'(oiirdinccrdt' 'WHeIl wordt ccn artikcl
IlI--1hi" illgevoegd, luidcnd als volgr :

" Art. \04IJi5. - Her in ééu hand vercnigd zijn van .111e
cffecren hceft nier tot gevolg dat de vcnnoorschap wordt
onrbonden. .

•. De enige uandeelhouder is met de vennootschap onbe-
perkr en hoofdelijk nansprnkeliik voor de schulden die
onrsraan zijn gedurende de tijd dar alle aandelen in zijn
bezit waren. Hij is niet aansprakelijk voor de schulden
die na de onrbinding van de vennoorschap zijn onrstaan, "

Art. 24.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordt artike] 120bis
vervangen door de volgende bepaling :

« Art. 120bis. - De bepalingen van de arrikelen 29,
§ 6, 29bis, 29quater en S2bis zijn van overeenkomstige roe-
passing op de personenvennootschappen met beperkte aan-
sprakelijkheid »,

Art, 25.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordt artikel 122 ver-
vangen door de volgende bepaling:

« Art. 122. - Bij elke kapitaalverhoging moer zijn
voldaan aan de formnlireiten en voorwaarden die bij arti-
kel 34, § 1, rweede lid, §§ 2 en 3, voor de kapitaalverho-
ging in de naamloze vennootschappen, en bij artikel 120,
zijn voorgeschreven ",

Art. 26.

In artikel 137, eerste lid, van dezelfde gecoördineerde
wetten worden de cijfers « 77 tot 80" vervangen door de
cijfers « 77, 77bis en 78 tot 80".

Art. 27.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordt artikel 140 ver-
vangen door de volgende bepaling :

« Art. 140. - Ingeval de helft van het maatschappelijk
kapitaal is verloren gegaan moeten de zaakvcerders, behou-
dens strengere bepalingen in de staruten, binnen een termijn
van ren hoogste één maand nadar het verlies is of had
moeren worden vasrgesreld, de algemene vergadering
bijeenroepen die over de onrbinding van de vennootschap
besluit volgens de regels die voor de sraturenwijziging zijn
gesteld.

» Indien drievierde van het kapitaal is verloren gegaan,
kan ontbinding gevorderd worden door de vennoten die
in het bezit zijn van één vierde gedeelte van de aandelen.

» Bij overtreding van vorenstaande bepalingen kunnen de
zaakvoerders persoonlijk jegens de vennootschap aanspra-
kelijk worden gesreld voor het verdere verlies of een
gedeelte ervan. Van deze aansprakelijkheid worden ~ii
slechts ontslagen indien zij aanronen dar hun persoonlijk
geen schuld te wijten is.

» Wanneer het maatschappcliik kapiraal ingevolge ver-
lies nog slechts een waarde beneden 200 000 fran,k verte-
genwoordigt, wordt de vennootschap op vordenng van
iedere belanghebbende onrbonden. »



AI't. 2~.
Duns l'arriclc 14 t des m~ml's lois coordonnées, est ajouté

un .llint-a libelle comme suit :
« LI société Ile peur souscrire ses propres parts, ni direc-

tement, ni par personne auissant en son nom propre mais
pour compte de la société. Dans ce dernier cas, le souscrip-
teur est considéré comme ayant souscrit pour son propre
compte .•

Art. 29.

Dans l'article 146 des mêmes lois coordonnées, les deux
derniers alinéas sont supprimés.

Art. 30.

Dans les mêmes lois coordonnées, est inséré un article
146bis libellé comme suit:

« Art. 146bis. - Dans les societes ayant fait ou faisant
publiquement appel à l'épargne, un des commissaires au
moins doit être choisi parmi les membres de l'Institut des
réviseurs d'entreprises: il porte le titre de commissaire-
réviseur.

» Toutes les dispositions prévues par les lois .coordon-
nées pour les commissaires-réviseurs dans les sociétés anony-
mes sont également applicables aux commissaires-réviseurs
dans les sociétés coopératives. »

Art. 31.

L'article 158 des mêmes lois coordonnées, tel que modifié
par la loi du 24 mars 1978, est remplacé par la disposition
suivante:

« Art. 158. - Les articles 77, 77bis, 78, 79 et 80 sont
applicables aux sociétés coopératives, à l'exception du 3"
de l'article 78 et du 3" de l'article 80 ».

Art. 32.

Dans l'article 171 des mêmes lois coordonnées, les chif-
fres «30, 2" à 5"" sont remplacés par les chiffres « 30,
11" et 15" à 18" »,

Art. 33.

§ 1. Dans l'article 172 des mêmes lois coordonnées, le
1" est supprimé.

§ 2. Dans le même article 172, au 5", les chiffres «30,
2" à 5"» sont remplacés par les chiffres «30, 110 et 15°
à 18"».

Art. 34.

Dans l'article 201 des mêmes lois coordonnées, est
ajouté un 9" libellé comme suit:

« 9" les administrateurs de sociétés anonymes ou les
gérants de sociétés de personnes à responsabilité limitée
qui n'auront pas présenté le rapport visé à l'article 78bis
?u .qui. auron,t présenté un rapport ne contenant pas les
indications minimales prescrites par cet article ».
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An. 2S.
III nrtikel 141 vun dczclfde gl'clliirdincerdc wellen wordt

l'l'II nicuw lid roegcvoegd, luidend uls volgt:
" De vennootschap mag hetzi] zelf, hetzij door een per-

soon die in eigen nnarn, maur voor rekening van de ven-
noorsçhap handelt, geen eigen aandelen opnernen, In dit
laatste geval wordr de inschrijver beschouwd voor eigen
rekening te hebben gehandeld »,

Art. 29.

In artikel 146 van dezelfde gecoördineerde wetten ver-
vallen de twee laatste leden.

Art. 30.

In dezelfde gecoördineerde wetten wordt een artikel
146bis ingevoegd, luidend als volgt:

« Art. 146bis. - In vennootschappen die voor het plaat-
sen van hun eigen aandelen een beroep doen op het publiek
rnoer ten minste één van de commissarissen gekozen worden
uit de leden van het Instituut voor bedrijfsrevisoren: hij
voert de titel van comrnissaris-revisor.

» Alle bepalingen uit de gecoördineerde wetten betref-
fende de commissarissen-revisoren in de naamloze vennoot-
schappen zijn van overeenkomstige toepassing op de com-
missarissen-revisoren in de coöperatieve vennootschappen ».

Art. 31.

Artikel 158 van dezelfde gecoördineerde wetten, zoals
dit is gewijzigd bij de wet van 24 maart 1978 wordt ver-
vangen door de volgende bepaling:

« Art. 158. - De artikelen 77, 77bis, 78, 79 en 80 zijn
van overeenkomstige toepassing op de coöperatieve ven-
nootschappen, met uitzondering van onderdeel 3" van
artikel 78 en van onderdeel 3" van artikel 80 ».

Art. 32.

Ir. artikel 171 van dezelfde gecoördineerde wetten worden
de cijfers «30, 2" tot 5"» vervangen door de cijfers «30,
u- en 15" tot 18"».

Art. 33.

§ 1. In artikel 172 van dezelfde gecoördineerde wetten
vervalt onderdeel 1".

§ 2. In hetzelfde artikel 172 worden onder 5" de cijfers
« 30, 2" tot 5"» vervangen door de cijfers «30, 11" en 150
tot 18" ».

Art. 34.

Aan artikel 201 van dezelfde gecoördineerde wetten wordt
een onderdeel 9" tcegevoegd, luidend als volgt :

,; 9" de beheerders van naamloze vennootschappen en de
zaakvoerders van personenvennootschappen met beperkte
aansprakelijkheid die her in artikel 78bis bedoelde verslag
niet hebben voorgelegd of een verslag hebben voorgelegd
waarin de bij dit artikel voorgeschreven minimumgegevens
ontbreken ».
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An. ,:H.

L'article 204 dcs m01\\l'S lois coordonnees est complété
par un 1()" libellé I:Oll\\l1C suit :

« 10" les administrateurs qui contreviennent à l'article
.13bis, § 4 »,

Art. 36.

~ 1. Dans l'article 205, ill [ine, des mêmes lois coordon-
nées, les termes « non prélevé sur les bénéfices réels" sont
remplacés par les termes «prélevés en contravention à
l'article 77bis ".

§ 2. Dans le même article 205, est ajouté un alinéa
libellé comme suit:

« Seront punis de la même peine, les administrateurs qui
ont contrevenu aux dispositions de l'article 77ter »,

Art. 37.

Dans l'article 206 des mêmes lois coordonnées, les ter-
mes « auront sciemment racheté des actions ou parts socia-
les, en diminuant le capital social ou la réserve légalemenr
obligatoire; fait des prêts ou avances au moyen de fonds
sociaux sur des actions ou parts d'intérêts de la société"
Sont remplacés par les termes « auront contrevenu à l'article
52bis et à l'article 52quatrer, ce dernier en tant qu'il se
réfère à l'article 52bis ».

Art. 38.

L'article 5 de la loi du I'" février 1977 fixant le montant
minimum du capital des sociétés anonymes est abrogé.

Art. 39.

La présente loi entrera en vigueur un mois apres sa
publication au Moniteur belge.

Toutefois, les articles 29 et 30 des lois coordonnées sur
les sociétés commerciales, tels qu'ils sont modifiés par la
présente loi, ne seront applicables aux sociétés existant à
la date de son entrée en vigueur que dans un délai de
douze mois après cette entrée en vigueur, sauf en cas de
prorogation de leur durée ou de modification de leur
capital.

Donné à Bruxelles, le 27 novembre 1979.

BAUDOUIN,

PAR LE ROI:

Le Ministre de la Justice,

R. VAN ELSLANDE.

, SS 1

An. ,H.

:\.\11 nrtikcl 204 van dl'l.dfJl' uecoürdineerde wctten
wordr l'en ondcrdccl I0" rocucvocud, Iuidcnd als volgr :

« 10" de behcerders die hcr voorschrifr van artike] .1.1bis,
§ 4, overrrcden " .

Art. 36.

§ 1. In arrikel 205, in fille. van dezelfde gecoördinccrde
wetren worden de woorden « nier geheven op de werkelijke
winsten » vervangen door de woorden «uitgekeerd met
overtreding van artikel 77bis ».

§ 2. Aan hetzelfde artikel 205 wordt een nieuw lid
roegevoegd, luidend als volgt :

« Met dezelfde srraffen worden gesrraft, de beheerders die
het voorschrifr van artikel 77ter hebben overrreden ».

Art. 37.

In artikel 206 van dezelfde gecoördineerde wetten worden
de woorden « wetens aandelen of maatschappelijke aandelen,
inkopen op zodanige wijze dar daardoor een vermindering
van her maatschappelijk kapitaal of van de verplichte wette-
lijke reserve ontstaat, uit de gelden van de vennootschap
leningen of voorschotten hebben verstrekt op aandelen of
rnaatschappelijke aandelen van de venncotschap » vervan-
gen door de woorden «die het voorschrift overtreden van
artikel 52bis en van artikel 52quater in zover dit naar artikel
52bis verwijst ".

Art. 38.

Artikel 5 van de wet van 1 februari 1977 tot vastsrelling
van het kapitaalsminimum van de naamloze vennoorschap-
pen, wordr opgeheven.

Art. 39.

Deze wet treedt in werking één maand nadat zij 11\ het
Belgisch Staatsblad is bekendgemaakt.

De artikelen 29 en 30 van de geccördineerde wetten
betreffcnde de handelsvennootschappen, zcals zij gewij-
L.igLlzijn bij deze wet, zijn eerst twaalf maanden nadien
toepasselijk op de vennootschappen die op het tijdstip van
die inwerkingtreding bestonden, behalve wanneer hun duur
wordt verlengd of hun kapitaal wordt gewijzigd.

Gegeven te Brussel, 27 november 1979.

BOUDEWIJN.

VAN KONINGSWEGE:

De Minister van [ustitie,

R. VAN ELSLANDE.



ANNEXE

DEUXIEME DIRECTIVE DU CONSEIL

du 13 décembre 1976

tendant it coordonner pour les rendre équivalentes les garanties qui sont
exigées dans les Etats membres des sociétés au sens de l'article 58,
deuxième alinéa, du Traité, en vue de la protection des intérêts tant des
associés que des tiers, en cc qui concerne la constitution de la société
anonyme ainsi que le maintien ct les modifications de son capital.

(77191/CEE)

LE CONSEIL DES COMMUNAUTES EUROPEENNES,

vu le Traité instituant la Communauté économique européenne, et
notamment son article 53, § 3, point g),
vu la proposition de la Commission,
vu l'avis de l'Assemblée ('),
vu l'avis du Comité économique et social ('),

considérant que la poursuite de la coordination prévue par l'article 54,
§ 3, sous g), ainsi que par le programme général pout la suppression

. des restrictions it la liberté d'établissement, et commencée par la direc-
tive 68/1511CEE C) est spécialement importante à l'égard des sociétés
anonymes, car I'acriviré de ces sociétés est prédominante dans l'économie
des Etats membres et s'étend souvent au-delà des limites de leur terri-
toire national;

considérant que, pour assurer une équivalence minimale dans la protec-
tion tant des actionnaires que des créanciers de ces sociétés, il importe
tout particulièrement de coordonner les dispositions nationales concer-
nant leur constitution, ainsi que le maintien, l'augmentation et la réduc-
tion de leur capital;

considérant que, sur le territoire de la Communauté, les statuts ou l'acte
consrirutif d'une société anonyme doivent permettre à tout' intéressé de
connaître les caractéristiques essentielles de cette société, et notamment
la consistance exacte de son capital;

considérant qu'il y a lieu d'arrêter des prescriptions communautaires
afin de préserver le capital, gage des créanciers, notamment en interdi-
sant d'entamer celui-ci par des distributions indues aux actionnaires et
en limitant la possibilité pour une société d'acquérir ses propres actions;

considérant qu'il est nécessaire, au regard des buts visés à l'arti-
cle 54, § 3, sous g), que, iors des augmentations et eies réductions de
capital, les législations des Etats membres assurent le respect et harmo-
nisent la mise en œuvre des principes garantissant un traitement égal des
actionnaires qui se trouvent dans des conditions identiques et la protec-
tion des titulaires de créances antérieures à la décision de réduction,

A ARRETE LA PRESENTE DIRECTIVE:

Article premier.

, 1. ~es mesures ?e c??rdina~ion ~rescrites par la présente directive
s'appliquent aux dispositions legislatives, réglementaires et administra-
tives des Etats membres relatives aux formes de sociétés suivantes:

pour l'Allemagne:
die Aktiengesellschaft

pour la Belgique:
la société anonyme / de naamloze vennoorschap

- pour le Danemark :
aktieselskaber

pour Id France :

la société anonyme

(') JO n" C 114 du 11.11.1971, p. 18.
(') JO n" C 88 du 6.9.1971, p. 1.
C') JO n" L 65 du 14 ..3.196R, p. 8.
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BIJLAGE

TWEEDE RICHTLIJN VAN DE. RAAD

van IJ decembcr 1976

strekkende tot het coördineren van de waarborgcn welke in de Lid-
Staten worden vcrlangd van de vennootschappen in de zin van artikel 58
tweede alinea, van hct Verdrag, 011\ de bclangen te beschcrmen zowel
van de dcelnerners in deze vennootschappen als van derden met betrek-
king tot de oprichting van de naamloze vcnnootschap, alsook de instand-
houding en wijziging van haar kapitaal, zulks ten einde die waarborgen

gelijkwaardig te maken

(77/911EEG)

DE RAAD VAN DE EUROPESE GEMEENSCHAPPEN,

geler op het Verdrag tot oprichting van de Europese Econornischc
Gemeenschap, inzonderheid op artikel 54, lid 3, sub g),
gezien her voorstel van de Cornmissie,
gezien het advies van her Europese Parlement ('),
gezien her advies van her Economisch en Sociaal Comité ('),

overwegende dar her nastreven van de in artikel 54, Iid 3, sub g), en
in her Algemeen Programma voor de opheffing van de beperkingen van
de vrijheid van vestiging bedoelde coördinarie, die is begonnen met
Richtlijn 68/151/EEG ("), van bijzonder belang is voor naamloze ven-
noorschappen, omdat deze vennootschappen in de economie van de
Lid-Sraren een zeer grote rol spelen en hun werkzaamheden zich dik-
wijls uitstrekken tot buiten de grenzen van hun grondgebied;

overwegende dat her voor een gelijkwaardige bescherming van de aan-
deelhouders en de schuldeisers van deze vennoorschappen van bijzon-
der belang is de nationale wettelijke bepalingen inzake de oprichting
van naamloze vennoorschappen en de instandhouding, de verhoging en
de vermindering van hun kapitaal te coördineren,

overwegende dar op het grondgebied van de Gemeenschap de staturen
of de oprichtingsakte van een naamloze vennootschap iedere belangheb-
bende in sraat moeten srellen zich een oordeel te vormen over de wezen-
lijke kenrnerken van deze vennootschap en met narne over de juiste
sarnensrelling van hec kapitaal van de vennootschap;

overwegende dar er een Gemeenschapsregeling moet worden vastgesteld
ter instandhouding van her kapitaal, dar een waarborg vormt voor de
schuldeisers, inzonderheid door te verbieden dit kapitaal aan te tasten
door onverplichte uitkeringen aan de aandeelhouders en door de moge-
lijkheid dar een vennootschap eigen aandelen inkoopt, te beperken;

overwegende dat her met het .oog op de doelsrellingen van artikel54,
l.d 3. sub g), nodig is dar de nationale wet bij kapitaalverhogingen en
kapitaalverminderingen zorgt voor de naleving en de harrnonisarie van
de toepassing van de beginselen die een gelijke behandeling waarborgen
van aandeelhouders die zich in identieke omstandigheden bevinden en
de bescherming garanderen van degenen wier schuldvorderingen zijn
ontsraan vóór het besluit tot kapitaalverrnindering,

HEEFT DE VOLGENDE RICHTLIJN VASTGESTELD:

Artikel 1.

1. De in deze richtlijn voorgeschreven coördinatiemaatregelen zijn
van toepassing op de wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen van de
Lid-Sraren die betrekking hebben op vennootschappen met de volgende
rechtsvorm :

uoor België:
de naamloze vennootschap, la société anonyme

uoor Denemarken :
aktieselskabet

uoor Duitsland :
die Aktiengesellschaft

z-oor Frankriik :
la société anonyme

(') PB n' C 114 van 11.11.1971, blz, 18.n PB n' C 88 van 6.9.1971, blz. 1.
(') PB n' L 65 van 14.3.1968, blz. 8.
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JlOII/' !'ld.iIld!','
the 1'1Ihik ,'UIllP'"')" lillllted hv Sh.IITS ct Illl' public CIlI1lP,\I1YIil1liled
by gll'Ir'II11eC .uul h'l\'illg " sharc capir,1I

l'ollr /' ltalie :
la socierà per azioni

pour le Luxembourg :
hl société anonyme

pOlIT les Pays-Bus,'
de naarnloze vennootschap

- pOlIT le Royaume-Uni :
the public company lirnired by shares et the public company limited
by guaranree and having a share capital,

La dénomination sociale de toute société ayant l'une des formes indi-
quées ci-dessus doit comporter une désignation distincte de celles prescri-
tes pour d'autres formes de sociétés ou être accompagnée d'une telle
désignation.

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer la présente directive
aux sociétés d'investissement à capital variable et aux coopératives
constituées sous l'une des formes de sa triétés indiquées au § I. Dans la
mesure où les législations des Etats membres font usage de cette faculté,
elles imposent à ces sociétés de faire figurer les termes «société d'inves-
tissement à capital variable •• ou « coopérarive » sur tous les documents
indiqués à J'article 4 de la directive 68f151fCEE.

Par, société d'investissement à capital variable, au sens de la présente
directive, on entend exclusivement les sociétés:

- dont l'objet unique est de placer leurs fonds en valeurs mobilières
variées, en valeurs immobilières variées ou en autres valeurs dans le
seul but de répartir les risques d'investissement et de faire bénéficier
leurs actionnaires des résultats de la gestion de leurs a vairs,
qui font appel au public pour le placement de leur propres actions

et

- dont les statuts stipulent que, dans les limites d'un capital minimal
et d'un capital maximal, elles peuvent à tout moment émettre,
racheter ou revendre leurs actions.

Article 2.

Les statuts ou l'acte constitutif de la société contiennent au moins les
indications suivantes:

a) la forme et la dénomination de la société;
b) l'objet social;

c) - lorsque la société n'a pas de capital autorisé, le montant du
capital souscrit;

~ lorsque la société a un capital aur-vrisé, le montant de celui-ci et
le montant du capital souscrit au moment de la constitution de
la société ou au momenr de l'obtention de l'autorisation de com-
mencer ses activités, ainsi que lors de toute modification du
capital autorisé, sans préjudice de l'article 2, § 1, sous e) de la
directive 68f151/CEE;

d) d~ns la mesure où elles ne résultent pas de la loi, les règles qui déter-
minent le nombre et le mode de désignation des membres des organes
chargés de la représentation à l'égard des tiers, de l'administration
de la direction, de la surveillance ou' du contrôle de la société, ainsi
que la répartition des compétences entre ces organes;

e) la durée de la société, lorsqu'elle n'est pas indéterminée.

Article 3.

!-es indications suivantes au moins doivent figurer, soit dans les statuts,
S,Olt.dan~ l'acte c?~s~itutif, s~it dans un document, séparé qui doit faire
l'objet dune publicité effectuee selon les modes prevus par la législation
de chaque Etat membre conformément à l'article 3 de la directive
68f15lfCEE :

a) le siège social;

b) la valeur nominale des actions souscrites et, au moins annuellement,
le nombre de ces actions;

c) le nombre des actions souscrites sans mention de valeur nominale
lorsque la législation nationale autorise l'émission de telles actions;
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l'Il "" ,.·rf.lI/d:
Ill,' 1'1Ihlil (01l11"1I1Y lilllill'd hy Sh'II'l'S l'II the public rump,tll\' limitcd
l'V gll.lI'lllllec 'lIId h'I1'IIl!: a shurc ,,'pilaI .

l'our lI.diil,'
lu socictà pCI' azioni

l'oor l.uxetnburg :
la société anonyme

l'oor Nederland :
de naarnloze vcnnootschap

t'oor het Yerenigd Koninkrijk:
the public company limired by shares cn the public comp"ny limited
by guarantee and having a share capital.

De naam van een vennoorschap in een hierboven genoemde rechts-
vorrn rnoer een aanduiding bevatten die verschillend is van die welke is
voorgeschreven aan andere vennootschnpsvormen, of van zulk een aan-
duiding vergezeld gaan.

2. De Lid-Sraten behoeven deze richtlijn niet roe re passen op beleg-
gingsmaarschappijen met veranderlijk kapitaal noch op coöperarieve
verenigingen welke in een van de in lid 1 verrnelde vennootschapsvor-
men zijn opgericht, Voor zover in de wetgevingen van de Lid-Sraten
van deze ?1ogelijkheid gebruik wordt gemaakt, zijn deze vennoorschap-
pen verplichr de woorden "beleggingsmaatschappij met veranderlijk
kapitaal •• of " coöperatieve vereniging ", te verrnelden in alle in artikel 4
van Richtlijn 68f1511EEG genoemde stukken.

Onder «beleggingsmaatschappijen met veranderlijk kapitaal •• in de
zin van deze richtlijn worden uitsluitend verstaan vennootschappen :

die uitsluitend ten doel hebben hun middelen in verschillende roe-
rende, onroerende of andere waarden te beleggen, met als enig oo~-
merk de beleggingsrisico's te spreiden en de resultaten van het beheer
von hun verrnogen aan hun aandeelhouders ten goede te laten komen,

- die een beroep doen op her publiek voor de plaatsing van hun eigen
aandelen

en
waarvan de statuten bepalen dat zij hun aandelen binnen de gren-
zen van een minimum- en een maximumkapitaal te allen tijde kun-
nen uirgeven, inkopen of doorverkopen,

Artikel 2.

De staturen of de oprichtingsakte van de vennootschap bevatten ren
rninsre de volgende gegevens:

aJ de rechtsvorrn en de naam van de vennoorschap,
h) her doel van de vennootschap;

cl - indien de vennoorschap geen maarschappelijk kapitaal heefr, het
bedrag van het geplaatste kapitaal;

- ir.dien de vennootschap wel een rnaatschappelijk kapitaal heeft,
het bedrag daarvan en her bedrag van het kapitaal dar is
geplaatst bij de oprichting van de -vennootschap of op het
ogenblik waarop zij toestemming verkrijgr om haar werkzaam-
heden aan te vangen, alsmede bij elke wijziging van her rnaat-
schappelijk kapitaal, onverrninderd het bepaalde in artikel 2,
lid 1, sub e), van Richtlijn 68f151fEEG;

dj de regeling voor zover deze nier uir de wet voortvloeir, van het
aantal en de wijze van benoeming van de leden van de organen die
belast zijn met de verregenwoordiging tegenover derden, het bestuur
en de leiding van, her toezichr en de controle op de vennootschap,
alsmede de verdeling van de bevoegdheden tussen deze oganen;

el de duur van de vennootschap, indien deze nier voor onbepaalde tijd
in aangegaan.

Artikel 3.

Ten minste de volgende gegevens moeten worden verrneld in de sta-
tuten, in de oprichtingsakte, of in een afzonderlijk document dat open-
baar moer worden gemaakt op de in de wetgeving van elke Lid-Staat
vastgesrelde wijze overeenkornstig artikel 3 van Richtlijn 68f15lfEEG :

a) de zetel,
h) de nominale waarde van de geplaatsre aandelen en, ren minsre een-

maal per jaar, het aantal van deze aandelen;
cl her aanral geplaatsre aandelen zonder nominale waarde, indien de

nationale wergeving de uitgifte van zulke aandelen roestaat;



d) le cas C.-!Il:'lIl1, les (olldiliolls particulières 'lui !illlill'Ill 1.1 ccssiou des
aerions;

c) lorsqu'il existe plusieurs c.1t~gllries d'uctiuns, les indil';1til,nlS visées
SOllS b), c) ct d) l'0llr chacune d'eurre elles ct les droits affércurs aux
actions de chacune tics catégories;

Il la forme, nominative ou au porteur, des actions, lorsque IJ législation
nationale prévoit ces deux formes, ainsi que tolite disposition relative
il la conversion de celles-ci sauf si la loi en fixe les modalités;

g) le montant du capital souscrit versé au moment de la constitution
de la société ou au moment de l'obtention de l'autorisation de com-
mencer ses activités;

h) la valeur nominale des actions ou, à défaut de valeur nominale, le
nombre des actions émises en contrepartie de chaque apport qui
n'est pas effectué en numéraire, ainsi que l'objet de cet apport et le
nom de l'apporteur:

i) l'identité des personnes physiques ou morales ou des sociétés qui ont
signé ou au nom de qui ont été signés les statuts ou l'acte constitutif
ou, lorsque la constitution de la société n'est pas simultanée, l'iden-
tité des personnes physiques ou morales ou des sociétés qui ont signé
ou au nom de qui O'1t été signés les projets de statuts ou d'acre
constitutif;

i) le montant total, au moins approximatif, de rous les frais qui, en
raison de sa constitution et, It cas échéant, avant qu'elle obtienne
l'autorisation de commencer ses activités, incombent à la société ou
sont mis à sa charge:

. k) tout. avantage particulier attribué lors de la constitution de la société
ou, jusqu'à ce qu'elle ait obtenu l'autorisation de commencer ses
acrivirés, à quiconque a participé à la consritution de la société ou
aux opérations conduisant à cette autorisarion.

Article 4.

1. Lorsque la législation d'un Etat membre prescrit qu'une société ne
peut pas commencer ses activités sans en avoir reçu l'autorisation, elle
doit égalemenr prévoir des dispositions concernant la responsabilité pour
les engagements encourus par la satiété ou pour Je compte de celle-ci
pendant la période précédant le moment où ladire autorisation est accor-
dée ou refusée.

2. Le SIne s'applique pas aux engagements découlant de contrats
conclus par la société sous la condition que l'autorisation de commencer
ses activités lui soit accordée.

Article 5.

'1. Lorsque la législation d'un Etat membre exige le concours de
plusieurs associés pour la constitution d'une société, la réunion de routes
les actions en une seule main ou l'abaissement du nombre des associés
au-dessous du minimum légal après la constitution n'entraîne pas la
dissolution de plein droit de cette société.

2. Si, dans les cas visés au S 1, la dissolution judiciaire de la secrete
peut être prononcée en vertu de la législation d'un Etat membre, le juge
compétent doit pouvoir accorder à cette société un délai suffisant pour
régulariser sa situation.

3. Lorsque la dissolurion est prononcée, la société entre en liquidation.

Article .6.

~. Pour la constitution de la société ou pour l'obtention de l'autori-
sanon de commencer ses activités, les législations des Etats membres
requièrent la souscription d'un capital minimal qui ne peur étre fixé à
un montant inférieur à 25 000 unités de compte européennes.

L'unité de compte européenne est celle qui est définie par la décision
n° 3289j75/CECA de la Commission ('). La contre-valeur en monnaie
nationale est initialement celle qui est applicable le jour de l'adoption
de la présente directive.

2: Si la contre-~a.l;ur de l'unité de compte européenne en monnaie
~at!onale est m.0dJflee de sorte que le montant du capital minimal
fixe en monnaie nationale demeure inférieur à la valeur de 22500
u~it~s d~ compte européennes pendant une période d'un an, la Corn-
~JSS10n informe ~~tat membre intéressé qu'rl doit adapter sa législa-
non aux dispositions du S 1 dans un délai de douze mois

(') JO n" L 327 du 19.12.1975, p. 4.
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dl eveutucul de hijwndcl'C vonrwuardcu die de ovcrdracht van Mn.
dclcn hcpcrken;

c) illdicil 1.'1' vcrschillcnde soorren nandelcn bcsrauu, de suh IJ), cl en d)
vcrmcldc gcgevcns voor elk der soorreu en de rechren die .lan Je
aandclcn van elke soort zijn verbondcn;

IJ of de aand.elen op naarn of aan toonder luidcn, indien de nationale
~vclgevll1g 111 d~ze .twe~ vorrneu voorzicr, alsrncdc alle bcpalingc»
inzake de omwisscling daarvan, tcnzij de wijze waurop deze plants-
viudr bij de wet is geregeld,

g) her bedrag l'lin her geplaatste kapiraal dar bij de oprichtiug der ven.
noorschup of op her rijdstip waarop zij roestemmiug verkrijgr om
haar werkzaarnheden aan te vangen, is gestort,

h) de nominale waarde van de aandelen of, bij gebreke van een nomi-
nale \~aar~e, her aanral aandelen die tegen inbreng anders dan in
geld ZIJn uugegeven, alsrnede de aard van deze inbreng en de naam
van de inbrenger;

ij de identiteit. van de natuur!!jke of rechtspersonen of vennootschap-
pen door wie ot n~mens wre de sraruten of de oprichringsakte of,
wanneer de oprichting van de vennoorschap nier als één handeling
heeft plaatsgehad, de ontwerp-sraruren of de ontwerp-oprichrings,
akte zijn dan wel is ondertekend;

i) her totale bedrag, althans bij benadering, van alle kosten die in
sarnenhang met de oprichting van de vennootschap en, in voorko-
mend geval, voordat zij toestemming krijgt haar werkzaarnheden aan
te vangen, door haar rnoeten worden beraald of te haren Iaste
komen;

k) ieder bijzonder voordeel dar bij de oprichting van de vennootschap
of voordar zij toestemming heeft gekregen om haar werkzaamheden
aan te vangen, wordr toegekend aan personen die hebben deelgeno-
men aan de oprichting van de vennoorschap of aan de handelingen
die tot deze toesrernming leiden,

Artikel 4.

1. Wanneer de wetgeving van een Lid-Staar voorschrijft dar een ven-
nootschap haar werkzaamheden niet mag aanvangen zonder daar-
voor toesrernrning te hebben gekregen, moet deze wergeving even-
eens bepalingen bevatren betreffende de aansprakelijkheid voor de
verbintenissen die door of voor rekening van de vennootschap zijn
aangegaan voor het tijdstip waarop genoemde toesrernrning wordt
gegeven dan wel geweigerd.

2. Lid I is nier van toepassing op verbintenissen uit overeenkomsten
die de vennootschap heefr gesloten onder de voorwaarde dar haar de
toesternrning om haar werkzaamheden aan te vangen, wordt gegeven.

Artikel 5.

1. Wanneer volgens de wetgeving van een Lid-Sraar voor de oprich-
ting van een vennoorschap de samenwerking van meerdere deelnemers is
vereist, heefr de vereniging van alle aandelen in één hand of de vermin-
dering van her aantal deelnemers tot beneden het wettelijke minimum
cp een tijdstip na de oprichting niet tot gevolg dar de vennoorschap van
rechtswege wordt ontbonden.

2. Indien een vennootschap, in de in lid 1 bedoelde gevallen, krach-
tens de wetgeving van een Lid-Staar door een rechterlijke uitspraaak
ontbonden kan worden, moet de bevoegde rechrer de vennootschap vol-
doende tijd kunnen geven om haar roestand met de wettelijke 1'001'-
schrifren in overeenstemming te brengen.

3. Wanneer de ontbinding van de vennootschap is uirgesproken,
treedt zij in vereffening.

Artikel 6.

1. Voor de oprichting van de vennootschap of voor het verkrijgen
van de toestemming om haar werkzaamheden aan te vangen, vereisen
de wetgevingen van de Lid-Staren een minimumbedrag aan geplaatst
kapitaal dar nier op een lager bedrag dan 25000 Europese rekeneenhe-
den mag worden vastgesteld.

De Europese rekeneenheid is die welke in Beschikking n' 3289/75/
EGKS van de Commissie Cl is vastgesteld. De tegenwaarde in de natio-
nale munteenheid is aanvankelijk die welke geldt op de dag waarop
deze richtlijn is aangenomen.

2. Indien de tegenwaarde van de Europese rekeneenheid in een natio-
nale rnunreenheid zodanig wordr gewijzigd dat het bedrag van het in
de nationale munteenheid vastgestelde minimumkapitaal gedurende een
[aar beneden de 22500 Europese rekeneenheden blijft, stelr de Commis-
sie de betrokken Lid-Sraar ervan in kennis dar hij zijn wettelijke VOOt-
schriften binnen twaalf rnaanden na het verstrijken van dar tijdvak aan

Cl PB n' L 327 van 19.12.1975, blz. 4.
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l\ compter de l'explnuion dr cClt~' période, TOlttl'fllis, l'Elat membre
pc lit !~révni,r que l'aduprntjuu ,de sa ,lé~isL~tioll ne s'applillllr. aux socié·
tés del~ existantes que dix-huit 11\1115 nprcs son entree rn vigueur.

3. Le Conseil, sur proposition de la Commission, procède rous les
cinq .\IlS à l'examen et, le cas échéant, 11 la revision des montants du
présent article exprimés en unités de compte européennes, compte tenu,
d'une part, de l'évolution économique et monétaire dans la Communauté
et, d'autre part, des tendances visant 11 réserver le choix des formes
de sociétés indiquées à l'article 1"', § I, aux grandes et moyennes
entreprises.

Article 7.

Le capital souscrit ne peut être constitué que par des éléments
d'actif susceptibles d'évaluation économique. Toutefois, <cs éléments
d'actif ne peuvent être constitués par des engagements concernant
l'exécution de travaux ou la prestation de services.

Article 8.

t. Les actions ne peuvent pas être émises pour un montant inférieur à
leur valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale, à leur pair
comptable,

2. Toutefois, les Etats merrrbres peuvent admettre que ceux qui,
de par leur profession, se chargent de placer des actions paient moins
que le montant total des actions qu'ils souscrivent au cours de cette
opération.

Article 9.

t. Les actions emises en contrepartie d'apports doivent être libérées
au moment de la constitution de la société ou au moment de l'obtention
de l'autorisation de commencer ses activités, dans une proportion non
inférieure à 25 % de leur valeur nominale ou, à défaut de valeur nomi-
nale, de leur pair comptable ..

2. Toutefois, les actions émises en contrepartie d'apports .autres
qu'en numéraire au moment de la constitution de la société ou au
moment de l'obtention de l'autorisation de commencer ses activités
doivent être entièrement libérées dans un délai de cinq ans à partir du
moment de la constitution ou du moment de l'obtention de ladite
autorisation.

Article 10..

1. Les apports autres -qu'en n~méraire font l'objet d'un rapport
établi préalablement à la constitution de la société ou à l'obtention
de l'autorisation de commencer ses activités par un ou plusieurs experts
indépendants de celle-ci, désignés ou agréés par une autorité admi-
nistrative ou judiciaire. Ces experts peuvent être, selon la législation
de chaque Etat membre, des personnes physiques ou morales ou des
sociétés.

2. Le rapport d'expert doit porter au moins sur la description de
chacun des apports ainsi que sur les modes d'évaluation adoptés tc
indiquer si les valeurs auxquelles conduirenr ces modes correspondent
au moins au nombre et à la valeur nominale ou, à défaut de valeur
nominale, au pair comptable et, le cas échéant, à la prime d'émission
des actions à émettre en contrepartie.

3. Le rapport d'expert doit faire l'objet d'une publicité effectuée
selon les modes prévus par la législation de chaque Etat membre
conformément à l'article 3 de la directive 68/151/CEE.

4. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le présent article
lorsque 90 % de la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
du pair comptable de toutes les actions sont émis en contrepartie
d'apports, autres qu'en numéraire, faits par une ou plusieurs sociétés
et que les conditions sont remplies:

a) en ce qui concerne la société bénéficiaire de ces apports, 'les per-
sonnes ou sociétés indiquées à l'article 3 sous i) ont renoncé à
l'établissement du rapport d'expert;

b} cette renonciation a fait l'objet d'une publicité conformément au
§ 3;

c) les sociétés faisant ces apports disposent de réserves que la loi ou
les statuts ne permettent pas de distribuer et dont le montant est
au moins égal à Ja valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
au pair 'comptable des actions émises en contrepartie des apports
autres qu'en numéraire;

d) les sociétés faisant ces apports se déclarent garantes, jusqu'à con-
currence du montant indiqué sous c), des dettes de la société béné-
ficiaire nées entre le moment de l'émission des actions en contre-
pa~tie des apports autres qu'en numéraire et un an après la publi-
canon des comptes annuels de cette société relatifs à l'exercice
pendant lequel les apports ont été faits. Toute cession de ces actions
est interdite pendant ce délai;
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lid 1 dicm aun Il' l'a~'I·I\. ne U,I·SI.w k.rn cvcuwcl h~·I,.llrll .1.11 ,le
,1.lIIp'lssilll-\ 1',111Ijill "l'I~~'\'inl-\ l'," .•chuicn 11l.1.1IId,·n n.i « t' 1IlI\'l'rkinj4'
trcdiiu; V.11l ltC/.~' aallpassillf( 1';111IIlt·p.lssilll-\ wurdt "l' rccds hesl.I'lllde
vcunootschappcu.

3. De Raad glIM 11m de vijf j,l'li', op voorsrel v.m de Commissie,
over rot onderzock n.utr en ill voorkomcud gev,t! tot hcr/.icnillg van
de in dit artikcl gcnoenule, ill l.uropcse rekcuceuhcdcn uitgedrukte
bcdragcu, rekcning houdcnd met de ccouomischc eu mouer.iirc outwik-
kelingen in de Gcmecuschap eucrziids en mer de nciging om dl' kcuze
van dl' in artikcl I. lid I, gcnocmdc vcnnoutschapsvormcn voor IC
behouden aau grote en rniddelgrote bedrijvcn auderzijds,

Artikel 7.

Het geplaarsre kupitaal mag uitsluitend bestaan uit vermogens-
besranddelen die naar econornische maatsruven kunnen worden gewuar-
deerd, Een verplichring tot lier verrichren van werk of van diensren
kan daarvan evenwel geen deel uitmaken.

Artikel 8.

1. Aandelen kunnen nier worden uirgegeven regen cen lager bcdrag
dan de nominale waarde, of, bij gebreke van een nominale wuarde,
dan de fractiewaarde.

2. De Lid-Sraren mogen evenwel toesraan dar degeueu die zich
beroepshalve belasten mel hel plaarsen van aandelen, minder beralen
dan het volle bedrag van de aandelen die zij in de uitoefening van
dar bedrijf nemen.

Artikel 9.

1. Indien bij de oprichting van de vennoorschap of op het tijdstip
waarop de vennootschap roesternming krijgt orn haar werkzaamheden
aan re vangen, aandelen worden uirgegeven tegen inbreng, moet ten
minste 25 % van de nominale' waarde of, bij gebreke van een
nominale waarde, van de fractiewaarde worden gesrorr,

2. Indien bij de oprichting van de vennoorschap of op her tijdstip
waarop zij roesternrning krijgr om haar werkzaamheden aan re
vangen, aandelen worden uirgegeven tegen inbreng anders dan in geld,
moet deze inbreng evenwel binnen vijf jaar na de oprichting of het
verkrijgen van de toestemming worden volgestort.

Artikel 10.

t. Over inbreng anders dan in geld moer : vóór de oprichring van
de vennoorschap of voordar zij toesrernrning krijgr orn haar werk-
zaamheden aan te vangen, een rapport worden opgemaakt door een
of meer van de vennoorschap onafhankelijke deskundigen die door
de overheid of de rechter zijn aangewezen of erkend. Deze deskun-
digen kunnen naar gelang van de wetgeving van elke Lid-Staar
natuurlijke personen, rechrspersonen of vennootschappen zijn.

2. Her deskundigenrapport moet ten rninste de omschrijving van
elke inbreng, alsmede de toegepaste waarderingsmethoden betreffen en
aangeven of de waarden waartoe deze methoden leiden, ren rninsre
overcenkornen met her aantal en de nominale waarde of, bij
gebreke van een nominale waarde, de fractiewaarde en, in voorkomend
geval, met her agio van de tegen de inbreng uit re geven aandelen.

3. Het deskundigenrapport dient op de in de wetgeving van de
Lid-Staten vastgestelde wijze openbaar te worden gernaakt overeen-
komstig artikel 3 van Richtlijn 68/151/EEG.

4. De Lid-Staren behoeven dit artikel nier toe te passen wanneer
90 % van de nominale waarde of, bij gebreke van een nominale
waarde, van de fractiewaarde van alle aandelen wordr uitgegeven
tegen inbreng anders dan in geld door een of meer vennootschappen
en aan de volgende voorwaarden is voldaan:

a) ren aanzien van de vennootschap die deze inbreng onrvangt,
moeten de in artikel 3, sub il, bedoelde personen of vennootschap-
pen afgezien hebben van de opstelling van het deskundigenrapport;

b) deze ornstandigheid moer op de in lid 3 voorgeschreven wijze
openbaar zijn gemaakt; .

c) de inbrengende vennootschappen moeren beschikken over reserves
die volgens de wet of de statuten nier mogen worden uitgekeerd
en waarvan her bedrag ren rninste gelijk is aan de nominale
waarde, of, bij gebreke van een nominale waarde, de fractiewaarde
van de tegen inbreng anders dan in geld uitgegeven aandelen;

dj de inbrengende vennootschappen moeren verklaren, tot her bedrag
als bedoeld sub c), in te sraan voor de schulden van de ontvangende
vennoorschap die onrstaan tussen het rijdstip van de uitgifte van de
aandelen tegen inbreng anders dan in geld en een jaar na de
openbaarmaking van de jaarrekening van deze vennootschap over
het boekjaar waarin de inbreng heeft plaatsgevonden. Binnen dat
tijdvak is elke overdrachr van deze aandelen verboden;



t') la gur.nuic visée sous d) ,I r,liI I\lhil'l d'une puhlidl~ '"llf"rmt'lIll'llt
au § ,1;

IJ les sndéll\s l'liS,lIlt 'cs ,11'1'"rls illl'I1l'1'nrCIll lm tIlO1l1.11\lé~"l ;\ ,l'lui
indiqué sous .-) dans IUle r éscrvc qui ne PIH\I'I"1 èrrc distrihuée '111.',\
l'expir.itiuu d'un dl'hli dl' trois ans ;\ partir de hl publication des
comptes annuels de IiI société béuéfici.iirc relatifs ;\ l'exercice l'Cil'

dunr lequel iI'S apports nil: été faits ou, I~ cas éd~éalll, " un 1,\lOmel,lt
ultérieur LIli toutes les réclamations afférenres a la garantie visee
sous d) et faites pendant ce délai auront été réglées,

Article Il.

1. L'acquisition p~r la société de tour élément d'actif appartenant
à une personne Oll a une societe visée it l'article 3 sous i) pour une
contre-valeur d'au moins un dixième du capital souscrit fait l'objet
d'une vérification et d'une publicité analogues à celles prévues à
l'article 10 et est soumise à l'approbation de l'assemblée générale lors-
que celte acquisition a lieu avant l'expiration d'un délai qui est fixé
par la législation nationale à au moins deux ans à compter du moment
de la constitution de la société ou du moment de J'obtention de l'auto-
risation de commencer ses activités,

Les Etats membres peuvent également prévoir l'application de ces
dispositions lorsque l'élément d'actif appartient it un actionnaire ou it
toute autre personne,

2. Le § ne s'applique ni aux acquisitions faites dans le
cadre des opérations courantes de la société, ni aux acquisitions faites
à l'initiative ou sous le contrôle d'une autorité administrative ou judi-
ciaire, ni aux acquisitions faites en bourse.

Article 12.

Sous réserve des dispositions concernant la réduction du capital
souscrit, les actionnaires ne peuvent pas être exemptés de l'obligation
de fournir leur apport.

Article 13.

Jusqu'à la coordination ultérieure des législations nationales, les Etats
membres prennent les mesures nécessaires pour qu'au moins des garan-
ties identiques à celles prévues par les articles 2 à 12 soient données en
cas de transformation d'une société d'une autre forme en société
anonyme.

Article 14.

Les articles 2 à 13 ne portent pas arreinre aux dispositions prévues
par les Etats membres sur la compétence et la procédure concernant
la modification des statuts ou de l'acte constitutif.

Article 15.

1. a) Hors des cas de réduction du capital souscrit, aucune distribu-
tion ne peut être faite aux actionnaires lorsque, à la dare de
clôture du dernier exercice, l'actif net tel qu'il résulte des comp-
tes annuels est, ou deviendrait à la suite d'une rclle distribution,
inférieur au montant du capital souscrit, augmenté des réserves
que la loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer.

b) Le montant du capital souscrit visé sous a) est diminué du mon-
tant du capital souscrit non appelé lorsque ce dernier n'est pas
comptabilisé à l'actif du bilan.

c) Le montant d'une distribution faite aux actionnaires ne peur excé-
der le montant des résultats du dernier exercice clos, augmenté
des bénéfices reportés ainsi que des prélèvements effectués sur
des réserves disponibles à ccl' effet et diminué des pertes reportées
ainsi que des sommes portées en réserve conformément à la
'loi ou aux statuts.

d) Le terme "distribution » , tel qu'il figure sous a) et cl, englobe
notamrnenr le versement des dividendes et celui d'intérêts relatifs
aux actions.

2. Lorsque la législation d'un Etat membre admet le versement
d'acomptes sur dividendes, elle le soumet au moins aux conditions sui-
vanres :

a) il est établi un étal comptable faisant apparaître que les fonds dis-
ponibles pour la distribution sont suffisants].

b} le montant à distribuer ne 'peur excéder le montant des résultats
réalisés depuis la fin du dernier exercice dont les comptes annuels
ont été arrêtés, augmenté des bénéfices reportés ainsi que des prélè-
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l') til' snh dl hedoeldl' \V'li\l'hm~ mue: Ol' de ill li,l .1 tlcnlll'lIlllc wijze
opcnhaur lijll ~ell"",kt;

IJ dl' in"rCII~l'lllll' vcuuoutschnppcn mOl'ICIl ecu hcdru]; dal gl'lijk is
.um hct snh <') ucuocmdc opnemcn in ecu reserve, die IMS kan
worden uiruckccrd dric jaar na dl' openhuarrnak ing van de [aar-
rckcning 1',1\1 de ontvaugcnde vcnnoorschup ovcr her bockiaar
waarin de inhrcng heeft plaatsgevouden of, in voorkomcnd geval,
op ccn luter rijdstip waarop alle in die russentijd ingedicndc
vorderiugcn met berrekking tot de sub d) bedoelde waarborgcn zijn
afgehandcld.

Artikel Il.

I. De vcrkrijging door de vennootschap van enig aau ccn in
artikel 3. sub il, bedoelde persoon of venuootschap roebehorend
verrnogenbesrauddecl voor een regenwaarde die ten rninsre 1/10
gedeelre van her geplaatsre kaplraal bedraagr, wordr op de wijze als
ornschreven in artikel 10 onderzocht en openbaar gernaakt en wordt
aan de goedkeuring van de algernene vergadering van aandeelhouders
onderworpen, wauneer deze verkrijging plaarsvindr binnen een door
de nationale wetgeving vast te srellen terrnijn van ren rninste rwee
jaar te rekenen vanaf de oprichting van de veunoorschap of de
verkrijging van de toestemming orn de werkzaaruheden aan te vangen.

De Lid-Staren kunnen deze bepalingen ook toepassen wanneer het
verrnogeusbestanddeel aan een aandeelhouder of aan een andere
persoon roebehoort,

2. lid 1 is niet van roepassing op verkrijgingen in het gewone
bedrijf van de' vennootschap, noch op verkrijgingen op lasr of onder
roezichr van de overheid of de rechrer, noch op verkrijgingen ter
beurze.

Artikel 12.

Behoudens de bepalingen berreffende de vermindering van het
geplaatste kapiraal, kunnen de aandeelhouders nier worden ontheven
van de verplichting tot srorring van hun inbreng.

Arrikel 13.

Tordar de nationale wetgevingen larer worden gecoördineerd, nemen
de Lid-Sraren de nodige 'rnaatregelen opdar in geval van ornzerting
van een vennoorschap van een andere rechtsvorrn in een naamloze
vennootschap, ten rninsre dezelfde waarborgen worden geboden als die
van de artikelen 2 tot en met 12.

Artikel 14.

De arrikelen 2 tot en met 13 laten regelingen van de Lid-Staten
berreffende de bevoegdheid en de procedure inzake wijziging van de
sratuten of van de oprichringsakre onverlet.

Artikel 15.

1. a) Behalve in geval van vermindering van het geplaatste kapitaal,
mag aan de aandeelhouders geen enkele uitkering worden
gedaan indien op de daturn van afsluiting van het laatste boek-
[aar her nerro actief, zoals dar blijkr uit de jaarrekening, is
gedaald of ingevolge de uirkering zou dalen beneden het bedrag
van het geplaatste kapitaal, vermeerderd met de reserves die
krachtens de wer of de statuten niet mogen worden uirgekeerd.

b) Het sub a) bedoelde bedrag van het geplaatste kapitaal wordt
verminderd met her bedrag van het deel daarvan dar nog niet
behoeft te worden gesrort, wanneer dit deel nier als activum
op de balans is opgenomen.

c) Het bedrag van een uirkering aan de aandeelhouders mag niet
hoger zijn dan het bedrag van de resultaren van her laatste
afgesloten boekjaar, vermeerderd met de overgebrachte winsr en
met de bedragen die zijn onttrokken aan de daarvoor beschikbare
reserves, en verrninderd met het overgebrachte verlies en met
de krachtens wet of statuten aan de reserves toegevoegde
bedragen.

d) Her woord « uirkering » sub a) en sub c) ornvat in het bijzonder
de beraling van dividenden en de betaling van rente op aandelen.

2. Wanneer de wet van een Lid-Sraar toesraar voorschotren op
dividend uit te keren, dan dienen ten minsre de volgende voorwaarden
te worden gesteld:

a) er moeren russentijdse cijfers orntrenr her vermogen worden
opgesteld, waaruir blijkt dar de voor de uitkering beschikbare
gelden roereikend zijn;

b} her uit te keren bedrag mag niet hoger zijn dan het bedrag van de
resultaten die zijn behaald sedert het einde van her laarsre boekjaar
waarover de jaarrekening is vastgesteld, verhoogd met de overge-
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vements cHc,tllé~ sur les rl\Sl'l'I'eS dispunihlcs II l'et effet ct dilllil1l1~
des pCrlC~ l'l'portées 'lillSi que des sommes il pmll'r l'Il réserve l'II
vertu d'une ohligution légulc lilt statutaire.

,3. Les §§ 1 ct 2 Ile portent p:IS atteinte aux dispositions des Et,iIls
membres relatives à l'augmentation du capital souscru par mcorporunon
de reserves,

4. La législation d'un Etat membre pellt prévoir des dérogations
au § 1 sous Il) dans le cas de sociétés d'investissement à
capital fixe.

Par société d'investissement à capital fixe, au sens du présent para-
graphe, on entend uniquement les sociétés:
_ d~nt l'objet unique est de placer leurs fonds en valeurs mobilières

variétés en valeurs immobilières variées ou en autres valeurs dans le
seul but de répartir 'les risques d'investissement et de faire bénéficier
leurs actionnaires des résultats de la gestion de leurs avoirs

et
_ qui font appel au public pour le placement de leurs propres actions.

Dans la mesure où les législations des Etats membres font usage
de l'ete faculté :
a) elles imposent à ces societes de faire figurer les termes «socIete

d'investissement» sur tous les documents indiqués à l'article 4 de la
directive 68/151/CEE; .

b) elle n'autorisent pas une société de ce type dont l'actif net est infé-
rieur au montant spécifié au § 1 sous a) à 'procéder à
une distribution aux actionnaires lorsque, à la date de clôture du
dernier exercice, le total de l'actif de la société tel qu'il résulte
des comptes annuels est ou deviendrait, à la suite d'une telle disrri-
bution, inférieur à une fois et demie le montant du total des dettes
de là société envers les créanciers tel qu'il résulte des comptes
annuels;

c) elles imposent à toute société de ce type qui procède à une distri-
burion alors que son actif net est inférieur au montant spécifié au
§ 1 sous a) de le préciser dans une note dans ses comptes annuels.
annuels.

Article 16.

Toute distribution faite en contravention de l'article 15 doit être
restituée par les actionnaires qui l'ont reçue, si la société prouve que
ces actionnaires connaissaient l'irrégularité des distributions faites en
leur faveur ou ne pouvaient l'ignorer compte tenu des circonstances,

Article 17.

1. En cas de perte grave du capital souscrit, l'assemblée générale
doit être convoquée dans un délai fixé par les législations des Etats
membres afin d'examiner s'il y a lieu de dissoudre la société ou
d'adopter toute autre mesure.

2. La législation d'un Etat membre ne peut pas fixer à plus de la
moitié du capital souscrit le montant de la perte considérée comme
grave au, sens du S 1.

Article 18.

1. Les actions d'une société ne peuvent être souscrites par celle-ci.

2. Si les actions d'une société ont été souscrites par une personne
agissant en son propre nom mais pour le compte de cette société, le
souscripteur doit être considéré comme ayant souscrit pour son pro-
pre compte.

3. Les personnes ou les sociétés visées à l'article 3 sous i) ou, en cas
d'augmentation du capital souscrit, les membres de l'organe d'adminis-
tration ou de direction sont tenus de libérer les actions souscrites en
violation du présent article.

Toutefois, la législation d'un Etat membre peut prévoir que tout
intéressé pourra se décharger de cette obligation en prouvant qu'aucune
faute ne lui est personnellement imputable.

Article 19.

1. Lorsque la législation d'un Etat membre permet à une société
d'acquérir ses propres actions, soit par elle-même, soit par une personne
agissant en son propre nom mais pour le compte de cette société, elle
soumet ces acquisitions au moins aux conditions suivantes:
a) l'autorisation d'acquérir est accordée par l'assemblée générale qui

fixe les modalités des acquisitions envisagées, et notamment le
nombre maxima'! d'actions à acquérir, la durée pour laquelle l'auto-
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luuchre wiust l'Il IIIl'l de olllll'l'kkillKCl1 uit lucrroc bcschikbare
reserves, en vcnuinderd IIICl hcl Ol'l'r/olchr.ldlll' vcrlies en IIIct de
krnchrcns wer of SI,HUll'lI Il' rcscrvvrcn bcdragcu.

J. Dc ledcn 1 en 2 l.ucu de voorschrifren V,1Il de Lid-Statcn
berreffeude ccn ornzetring van l'l'serves in nuudeleukapit.ral onverler,

4. De wetgcving van een Lid-Staar mag roesraan dat bcleggings-
rnaarschappijen Illet vast kupiraal afwijken van lid 1, sub ,,).

In de zin van dit lid worden onder "beleggingsmaatschappijen met
vast kapiraal » slechrs l'l'l'swan vennoorschappen :

- die uirsluirend ren doel hebben hun middelen in verschilleude
roerende, onroerende of andere waerden te beleggeu met als cnig
oogmerk de beleggingsrisico's te spreiden en de resultaren van her
beheer van hun vermogen aan hun aandeelhouders ten goede
te laten komen; en

- die een beroep doen op her publiek voor de plaarsing van hun
eigen aandelen.

Voor zover in de wergeving van de Lid-Sraren van deze rnogclijkhcid
gebruik wordt gemaakt:

a) zijn deze venuootschappen verplichr het woord "beleggingsl:1aat-
schappij » te vermelden in alle in arrikel 4 Van Richtlijn 68/15l1EEG
genoemde stukken;

b} is her niet toegestaan dar een dergelijke vennootschap waarvan het
netto acrief beneden her in lid 1, sub a), genoemde bedrag ligr,
uitkeringen verrichr aan de aandeelhouders indien op de daturn
van afsluiting van her laarste boekjaar de som van de activa van
de vennootschap, zoals die blijkr uir de jaarrekening, is gedaald of
ingevolge de uitkering zou dalen beneden anderhalf maal her
bedrag van de totale verplichtingen regenover schuldeisers zoals dar
blijkt uit de jaarrekening;

c) is een dergelijke vennootschap die uitkeringen verrichr terwijl haar
netro actief beneden her in lid 1, sub a), genoemde bedrag Iigt,
verplichr daarvan melding te maken in haar jaarrekening.

Artikel 16.

Een uitkering in strijd met artikel 15 rnoet door de aandeelhouder
die haar heeft onrvangen, worden terugberaald indien de' vennootschap
bewijst dat de aandeelhouder wisr dar de uirkering te zijnen gunste
in srrijd met de voorschrifren was of daarvan, gezien de ornsrandig-
heden, nier onkundig kon zijn.

Artikel 17.

1. Indien een belangrijk deel van her geplaatste kapitaal verloren
is gegaan, wordt de algemene vergadering van aandeelhouders binnen
een in de wetgevingen van de Lid-Sraten vastgesrelde termijn bijeen-
geroepen, ten einde na te gaan of het noodzakelijk is de vennootschap
te ontbinden of andere maatregelen te nemen.

2. De wet van een Lid-Staat kan her verloren gegane deel van het
kapitaal dar als belangrijk in de zin van lid 1 rnoet worden aange-
merkr, nier op meer dan de helft van her geplaatste kapitaal vastsrellen.

Artikel 18.

1. De vennootschap mag geen eigen aandelen nemen.

2. Indien aandelen van de vennootschap bij een in eigen naarn,
maar voor rekening van de vennootschap handelende persoon worden
geplaatsr, wordt deze persoon geachr de aandelen voor eigen rekening
te hebben genomen.

3. De in artikel 3, sub i), genoemde personen of vennootschappen,
of in gèval van verhoging van her geplaatste kapitaal, de leden van
her bestuurs- of leidinggevend orgaan, zijn gehouden tot volstorting
van de in strijd met dit artikel geplaatste aandelen.

De wetgeving van een Lid-Sraar kan evenwel bepalen dar elke
betrokkene zich aan deze verplichting kan onrtrekken door te bewijzen
dar hem persoonlijk geen schuld treft,

Artikel 19.

1. Wanneer de wergeving van een Lid-Staat aan vennootschappen
roesraat eigen aandelen te verkrijgen, hetzij zelf, hetzij via een persoon
die in eigen naarn maar voor rekening van de vennootschap handelt,
stelt zij ten minste de volgende voorwaarden:

a) er moet roesternming tot verkrijging zijn gegeven door de algemene
vergadering, die de wijze vaststelt waarop de voorgenomen verkrij-
gingen plaatsvinden, met name her maximum aantal te verkrijgen
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d'.,(quisitiou ,I titre uuércux, les (O~lll'e-vi\le\lI'S, minitual,', cl m.t,xi-
mules. 1.1~S membres dc~; tlI'~"UCS li .IdIllIllIStf.tIIllU ou de direction
sun] Il'UUS dl' "dIlL-I" ;\ (C que. au moment dl' unuc acquisiuou
auroriséc, les conditions indiquees sous IJ), <) ct ti) soient respectées;

IJ) I., valeur nominale ou, .\ défaut de la valeur 110011inalc, le pair compru-
bic des aerions acquises, y compris les actions que la société aurait
acquises 'Ultérieurement et qu'elle aurait en portefeuille ainsi que les
actions acquises par une personne agissant en son proprc nom
mais pour le compte de cette société, ne peut dépasser 10 % du
capital souscrit;

c) les acquisitions ne peuvent avoir pour effet que l'actif net devienne
inférieur au montant indiqué à l'article IS, § I sous a};

d] l'opération ne peur porter que sur des actions entièrement libérées.

2. La législation d'un Etat membre peut déroger au § 1
sous ol), première phrase, lorsque l'acquisition d'actions propres est
nécessaire pour éviter à la société un dommage grave et imminent.
Dans ce cas, l'assemblée générale qui suit doit être informée, par
l'organe d'administration ou de direction, des raisons et du but des
acquisitions effectuées, du nombre et de la valeur nominale ou, à
défaut de valeur nominale, du pair comptable des actions acquises, de
la fraction du capital souscrit qu'elles représenrenr, ainsi que de la
contre-valeur de ces actions.

3. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le § 1
sous a), première phrase, aux actions acquises, soit par la société elle-
même, soit par une personne agissant en son propre nom mais pour
le compte de cette société, en vue d'être distribuées au personnel de
celle-ci ou au personnel d'une société liée à cette dernière. La distri-
bution de telles actions doit être effectuée dans un délai de douze
mois à compter de l'acquisition de ces actions.

Article 20.

1. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer l'article 19 :

a) aux actions acquises en exécution d'une décision de réduction du
capital ou dans le cas visé à l'article 39;

b) aux actions acquises à la suite d'une transmission de patrimoine à
titre universel;

c) aux actions entièrement libérées acquises à titre gratuit ou acqui-
ses par des banques et d'autres établissements financiers à titre de
commission d'achat;

d) aux actions acquises en vertu d'une obligation légale ou résultant
d'une décision judiciaire visant à protéger les actionnaires minori-
taires, notamment en cas de fusion, de changement de l'objet ou de
la forme de la société, de transfert du siège social à l'étranger ou
d'introduction de limitations pour le transfert des actions;

e) aux actions acquises d'un actionnaire à défaut de leur libération;

I) aux actions en vue de dédommager les actionnaires minoritaires des
sociétés liées;

g) aux actions entièrement libérées acquises lors d'une adjudication
judiciaire opérée en vue d'honorer une créance de la société sur le
propriétaire de ces actions;

h} aux actions entièrement libérées émises par une société d'investisse-
ment à capital fixe, au sens de l'article IS, § 4, deuxième
alinéa, et acquises à la demande des investisseurs par cette société
ou par une société liée à celle-ci. L'article 15, § 4, troi-
sième alinéa sous a) s'applique. Ces acquisitions ne peuvent avoir
pour effet que l'actif net devienne inférieur au montant du capital
souscrit, augmenté des réserves que la loi ne permet pas de distri-
buer.

2. Les actions acquises dans les cas indiqués au § sous
h) à g) doivent toutefois être cédées dans un délai de trois ans au
maximum à compter de leur acquisition, à moins que la valeur nominale •
ou, à défaut de valeur nominale, le pair comptable des actions acquises,
y compri~ les actions que la société peut avoir acquises par une per-
sonne agissant en son propre nom mais pour le compte de la société,
ne dépasse pas 10 % du capital souscrit.

3. A défaut de leur cession dans le délai fixé au § 2
les actions doivent être annulées. La législation d'un Etat membre peu;
soumettre cette annulation à une réduction du capital souscrit d'un
montant correspondant. Une telle réduction doit être prescrite dans la
mes~re où les acquisitions d'actions à annuler ont eu pour effet que
l'actif net est devenu inférieur au montant visé à l'article IS,
SIsous a).

I. 65 I 388 (1'17"·1"80) - N, t

;llllld,'I(,II, dl' gddi~hciLlsl"ItIl' vuu tic tnc~tClIlIl1ill,\ die a•..hllic:n
11I,1.\I1.1clI lIil'l re boven l1hl!\ Il,Iilll en, ill l\ev~1 V,\I1 verkriigillg
onder hczwnreude tire], ,Ito uuuiurum- en maxuuumwaanle van Ile
vCI'~llc.1ill~. De lcdcn vnn hcr hcsruurs- <If Icidingl\evclIlf orguan
lit'II crup Inc d.u hij elke tucgestauc vcrkrijgillg de suh b), c) en IJ)
vcrmclde vourwa.rrdcn in nchr wordcn gcnomcu:

,,) de nominale waarde of, bij gehrcke hiervau, de fracriewaarde van
de verkrcgcn aandelen, Illet inbcgrip van evcnrucle corder verkregen
aandelen die de veunootschap in portefeuille houdr en aaudelen
die door cen persoon in eigen naarn rnaar voor rekcning van de
vcnnootschap zijn verkregen, mag nier meer dan 10 'Yo van het
geplaarsre kapiraal bedragen,

c) de verkrijgingen mogen niet tot gevolg hebben dar het nerro actief
daalt bcneden her in artikeliS, lid I, sub 0/) vermelde bedrag;

d) alleen volgestorte aandelen komen in aanmerking voor verkrijging,

2. De wetgeving van een Lid-Sraar mag afwijken van lid I, sub a),
eersre zin, indien de verkrijging van eigen aandelen noodzakelijk is ter
vermijding van dreigend ernsrig nadeel voor de vennootschap, In dar
geval rnoer de eersrvolgende algemene vergadering door het bestuurs-
of leidinggevend orgaan in kennis worden gesreld van de redenen en
het doel van de verkrijgingen, van her aantal en de nominale waarde,
of, bij gebreke daarvan, van de fractiewaarde der verkregen aandelen,
van het gedeelre van her geplaatste kapiraal dar zij vertegenwoordigen
en van de waarde van de vergoeding.

3. De Lid-Staren behoeven lid. 1, sub a), eersre zin, niet roe te
passen op aandelen die de vennoorschap zelf, dan wel een in eigen
naarn, rnaar voor de vennootschap handelende persoon verkrijgt, ren
einde aan her personeel van de vennootschap of van een met haar
verbonden vennoorschap uit te keren. Aldus verkregen aandelen moeren
binnen twaalf maanden na verkrijging worden uirgekeerd.

Artikel 20.

1. De Lid-Sraren behoeven artikel 19 nier roe te passen:

a) op aandelen die worden verkregen ter uirvoering van een besluir
tot kapitaalverrnindering of in het geval bedoeld in artikel 39;

b) op aandelen die op de veunootschap overgaan onder algemene ritel;

c) op volgestorte aandelen die om niet worden verkregen of door
banken en andere financiële insrellingen worden verkregen als een
provisie bij aankoop;

d) op aandelen die worden verkregen krachtens een wettelijke verplich-
ting of een rechterlijke beslissing ter bescherming van de aandeel-
houders met een rninderheidsdeelnerning, in her bijzonder bij fusies,
wijziging van her doel of de rechrsvorm van de vennootschap, bij
zetelverplaarsing naar her buirenland of bij invoering van beper-
kingen van de overdraagbaarheid van aandelen;

e) op aandelen die worden verkregen van een aandeelhouder omdat
ze nier zijn volgestort;

f) op aandelen die worden verkregen ren einde aandeelhouders met
mindcrheidsdcelnerning in verbonden vennootschappen schadeloos te
srellen,

g) op volgestorte aandelen die worden verkregen bij een gerechtelijke
verkoop die plaatsvindr ter voldoening van een schuld van de
eigenaar van die aandelen aan de vennootschap;

h) op volgestorte door een beleggingsmaatschappij met een vast kapitaal
in de zin van arrikel 15, lid 4, tweede zin, uitgegeven aandelen
die op verzoek van de beleggers zijn verkregen door deze beleg-
gingsmaatschappij of een met haar verbonden vennootschap. Artikel
15, lid 4, derde alinea, sub a), is van toepassing. Deze verkdjgingen
mogen nier tot gevolg hebben dat her netto acrief daalt beneden
het bedrag van her geplaatste kapitaal, vermeerderd met de reserves
die volgens de wet nier mogen' worden uirgekeerd.

2. Aandelen die zijn verkregen in de in lid I, sub b) tot en met g),
bedoelde gevallen moeren echter binnen een termijn van ten hoogste
drie jaar na verkrijging worden vervreernd, tenzij de nominale waarde
of, bij gebreke hiervan, de fractiewaarde van de verkregen eigen
aandelen, met inbegrip van de aandelen die de vennootschap kan
hebben verkregen door een persoon die in eigen naam, maar voor
rekening van de vennootschap handelr, nier meer dan 10 % van het
geplaarste kapitaal bedraagr,

3. Indien de aandelen nier binnen de in lid 2 gestelde rermijn
worden vervreemd, moeren zij worden ingetrokken. De wetgeving
van een Lid-Staat kan deze inrrekking afhankelijk stellen van een
vermindering van her geplaatsre kapitaal met een overeenkornstig
bedrag, Zulk een kapiraalverrnindering moet worden voorgeschreven
voor zover de verkrijgingen van in te trekken aandelen tot gevolg
hebben gehad dar her nerro actief beneden her in artikel 15, lid 1,
sub a) vermelde bedrag is gedaald,
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l.cs ,'(tiolls ,Il'lllli~,'s en viul.uiuu d," di'l'",iliolls .II'S .nticlcs l'' "I lu
doivent c'lr,' .:éd,',~s d.ms 1111 dd,li .1'1111 .m ,i ,'111111'1l'!"de leur "':'lliisiliull.
A déf.iur de leur ù'SSiOIl d.ms <C del.ii, l'article lU, % \ s'applique.

Article 11,

I. Lorsque la kgisLllioll d'un Erur membre permet il une so.:i':lé
d'acquérir ses propres act ions soit p:1r ::II,-I11C'1111',soit P'" une personne
agissant en son proprc 110m mais pour Il' compte de cette société.
elle SOlimet il tout moment la détention de ces actions au moi liS aux
conditions suivantes :

./) parmi les droits arrachés aux actions, le droit de vote des anions
propres est en tout cas suspendu;

b) si ces actions sont cornprahilisées à J'actif du bilan, il est établi au
passif une réserve indisponible d'un même rnourunr.

2. Lorsque la législation d'un Etat membre permet à une société
d'acquérir ses propres actions soit par elle-rnérne, soir par une personne
agissant en son propre nom mais pour le compte de cerre société, elle
exige que le rapport de gestion mentionne au moins:

ti) les raisons des acquisitions effectuées pendant j'exercice;
b} le nombre et la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale, Je

pair comptable des actions acquises er cédées pendant l'exercice,
ainsi que la fraction du capital souscrit qu'elles représentent;

c) en cas d'acquisition ou de cession à titre onéreux, la conrrevaleur
des actions;

d) le nombre et la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
le pair comptable de l'ensemble des actions acquises et détenues en
portefeuille, ainsi que la fraction du capital souscrit qu'elles repré-
sentent,

Article 23.

1. Une société ne peut avancer des fonds, ni accorder des prêts, ni
donner des sûretés en vue de l'acquisition de ses actions par un tiers.

2. Le § 1 ne s'applique 111 aux transactions faites dans le
cadre des opérations courantes des banques et d'autres établissements
financiers, ni aux opérations effectuées en vue de l'acquisition d'actions
par ou pour le personnel de la société ou d'une société liée à celle-ci.
Toutefois, ces transactions et opérations ne peuvent avoir pour effet que
l'actif net de la société devienne inférieur au montant visé à l'article 15,
§ 1 sous ti).

3. Le § 1 ne s'applique pas aux opérations effectuées en vue de l'acqui-
sition d'actions visée à l'article 20, § 1 sous h).

Article 24.

1. La prise en gage par la société de ses propres actions, soit Pilt

élie-même, soit par une personne agissant en son nom mais pour le
compte de cette société," est assimilée aux acquisitions indiquées à
l'article 19, à l'article 20, § 1, et aux articles 22 et 23.

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer Je § 1
aux opérations courantes des banques et autres établissements finan-
ciers.

Article 25.

1. Taure augmentation du capital doit être décidée par l'assemblée
générale. Cerre décision ainsi que la réalisation de l'augmentation du
capital souscrit font l'objet d'une publicité effectuée selon les modes
prévus par la législation de chaque Etat membre conformément à
l'article 3 de la directive 68/151/CEE.

- 2. Toutefois, les statuts, l'acte constitutif ou l'assemblée générale dont
la décision doit faire l'objet d'une publicité conformément au
§ 1 peuvent autoriser l'augmentation du capital souscrit jusqu'à con-
currence d'un montant maximal qu'ils fixenr en respectant le montant
maximal éventuellement prévu par la loi, Dans les limites du montaut
fixé, l'organe de la société habilité à cet effet décide, le cas échéant,
d'augmenter le capital souscrit. Ci: pouvoir de l'organe a une durée
maximale de cinq ans et peut être renouvelé une ou plusieurs fois par
l'assemblée, générale pour une période qui, pour chaque renouvellement,
ne peut depasser cinq ans. '

3, Lorsqu'il existe plusieurs catégories d'actions, la décision de
"assemblée générale concernant l'augmentation du capital visée au
§ 1 ou l'autorisation d'augmenter le capital visée au § 2
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Artikr] 21.

;\,lI1dl'll'n .Ii" in strijd met dl' ,Irtikl'kn l'! en 2IJ liln vcrkreucn,
1I11l,'II'n hinncn l'l'II [.r.rr Il;l v,'rkrl)~ing wllrd,'u n't\ rccmd, 111dil'l; zc
biuncu ,kw tcnuijn nier zijn vcrvrccuul, is .irt ikcl lO, lid ,I, van
llll'p'issing.

Artikel 21.

I, \X'annecr de werucving van l'en I.id-Sraal u.ui vcnnootschappcn
rocsruar eigen aaudeleu re verkrijgcn, hctzi] zclf, hetzij via ecn persoon
die in eigen naum maur voor rckening van lie vennoorschap hundclt, srclt
zij her houdon van deze aandclen re allen rijde ren minsre van de vol-
gemle voorwaarden ufh.mkclijk :

,rl van de a:1I1 de aandeleu verbonden rechren wordr in elk gcval het
stemrechr van de eigen aandelen geschorsr,

1» indien deze aaudelen uls activa op de balans worden geboekt. wordt
er onder de passiva een gebonden reserve tot een zelfde bedrag opge-
nornen.

2, Wanneer de wergeving van een l.id-Sraar aan vennootschappen
roesraar eigen a.mdelen te verkrijgen, herzii zelf, hetzij via een persoon
die in eigen nauru mnar voor rekening vau de vennoorschup handelr,
eist zij dar her [aarverslag ren rninsre vermeldt:
.1) de redenen van de verkrijgingen gedurende het boekjaar;
b) her aantal en de nominale waarde of, bij gebreke hiervan, de frac-

tiewaarde van de gedurende het boekjaar verkregen en vervreemde
aandelen, alsmede her gedeelte van her geplaarste kapiraal dar deze
vertegenwoordigen;

c) in geval van verkrijging of vervreemding onder bezwarende tirel : de
waarde van de vergoeding;

dl bet aanral en de nominale waarde of, bij gebreke hiervan, de frac-
riewaarde van alle aandelen die de vennootschap heeft verkregen en
in portefeuille houdt, alsmede her gedeelte van her geplaarsre kapi-
raal dar deze vertegenwoordigen,

Artikel n.
1. Een vennoorschap mag geen middelen voorschieten, leningen roe-

staan of zekerheden stellen met het oog op de verkrijging van haar aan-
delen door derden.

2, Lid 1 is nier van toepassing op verrichtingen in de gewone
bedrijfsuiroefening van banken en andere financiële insrellingen, noch
op verrichtingen ter verkrijging van aandelen door of voor het personeel
van de vennootschap of van een met haar verbonden vennootschap.
Deze verrichtingen mogen evenwel nier rot gevolg hebben dar her netro
actief van de vennootschap daalt beneden her in artikel 15, lid 1, sub a),
vermelde bedrag,

3, Lid 1 is nier van roepassing op verrichtingen met het oog op de
verkrijging van aandelen als bedoeld in artikel 20, lid 1, sub b).

Artikel 24.

;, Het in pand nemen van eigen aandeleu door de vennootschap zelf,
of door een persoon die in eigen naam maar voor rekening van de ven-
nootschap handelt, wordt gelijkgesteld met verkrijgingen in de zin van
de arrikelen 19, 20, lid 1, 22 en 23.

2, De Lid-Staren behoeven lid 1 nier roe te passen op de gewone
bedrijfsuitoefening van banken en andere financiële instellingen,

Artikel 25.

1. Elke kapiraalverhoging vindt plaars krachtens een besluit van, de
algemene vergadering. Dit besluit alsmede de uitvoering van de verhoging
van het geplaatste kapitaal moeren op de in de wetgeving van elke Li?-
Staal voorgeschreven wijze openbaar worden gemaakr overeenkornstig
artikel 3 van Richtlijn 68/151/EEG.

2. De sratuten, de oprichtingsakte of de algemene vergadering waar-
van het besluit overeenkomstig lid lopenbaar moet worden gemaakt,
kunnen evenwel een verhoging van 'het geplaatsre kapitaal toestaan rot
een maxirnurnbedrag dar zij voorstellen, waarbij een eventueel do?r de
wet voorgeschreven maximum in achr moet worden genomen. Binnen
de grenzen van her vasrgesrelde bedrag besluit het daartoe bevoegde
orgaan van de vennootschap dan eventueel tot verhoging van her
geplaarste kapiraal. Helorgaan heeft deze bevoegdheid gedurende ~en
hoogsre vijf jaar; deze bevoegdheid kan door de algemene vergadering
telkens voor ten hoogste vijf jaar worden verlengd.

3, Indien cr verschillende soorten aandelen zijn, is naast her in lid 1
bedoelde bcsluir van dl' algemene vergudering betreffende de kapiraal-
verhoging of de in lid 2 bedoelde roesrernrning rot kapitaalverhoging



est subordonnée II \Ill vote sél'llré uu moins pour ,h'Hlue ùlleguric
d'acrlouuuires lIUX droits desquels l'opérutiun porte ,\lldme,

4, Le présent article s'applique " l'émission de rous les titres Coll-

verribles en actions ou assortis d'un droit de souscription d'aerions,
mais non il la conversion des titres Cl il l'exercice du droit de souscrip-
tion,

Article 26,

Les actions émises en 'contrepartie d'apports il la suite d'une augmen-
tation du capital souscrit doivent être 'libérées dans une proportion non
inférieure à 25 % de leur valeur nominale ou, il défaut de valeur nomi-
nale, de leur pair cornptable. Lorsqu'une prime d'émission est prévue,
son montant doit être intégralement versé,

Article 27.

1. Les actions emises en contrepartie d'apports autres qu'en numé-
raire à la' suite d'une augmentation du capital souscrit doivent être
entièrement libérées dans un délai de cinq ans à compter de la décision
d'augmenter le capital souscrit.

2. Les apports vises au § 1 font l'objet d'un rapport
établi préalablement à la réalisation de l'augmentation du capital
souscrit par' un ou plusieurs experts indépendants de la société, désignés
ou agréés par une autorité administrative ou judiciaire. Ces experts
peuvent être, selon la législation de chaque Etat membre, des personnes
physiq ues ou morales- ou des sociétés.

L'article 10, §§ 2 et 3, s'applique.

3. Les .Erars membres peuvent ne pas appliquer le, § 2
lorsque l'augmentation du capiral souscrit est effectuée pour réaliser
une fusion ou une offre publique d'achat ou d'échange et en vue de
rémunérer les actionnaires d'une société absorbée ou les actionnaires
d'une société faisant l'objet de l'offre publique d'achat ou d'échange.

4. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer 'le § 2
lorsque toutes les actions émises à la suite d'une augmentation du
capital souscrit sont émises en contreparrie d'apports autres qu'en
numéraire faits par 'une ou plusieurs sociétés, à condition' que tous les
actionnaires de la société ·bénéficiaire des apports aient renoncé à l'éta-
blissement du rapport d'expert -er que les condirions de l'article 10, § 4,
sous hl à fl soient remplies.

Article 28.

Lorsqu'une augmentation de capital n'est pas entièrement souscrite,
le capital n'est augmenté il concurrence des souscriptions recueil'\ies que
si les conditions de l'émission ont expressément prévu cene possibilité.

Article 29.

1. Lors de toute augmentation du capital souscrit par apports en
numéraire; les- actions doivent être offertes par préférence aux action-
naires proportionnellement à la partie du capital représentée par leurs
aerions. -

2. Les- Etats membres peuvent:
a) ne pas appliquer le S 1 aux actions auxquelles est atta-

ché un droit limité de participation aux' distributions au sens de
'l'article 15 etlou au partage du patrimoine social en cas de liqui-
dation
ou .

h) permettre que, lorsque le capital souscrit d'une société ayant plu-
sieurs catégories d'actions pour lesquelles le droit de vote ou le
droit de participation aux distributions au sens de l'article 15 ou au
partage du patrimoine social en cas de liquidation sont différents
est augmenté par l'émission de nouvelles actions dans une seule

, de ces catégories, l'exercice du droit préférentiel par les action-
naires des autres catégories n'intervienne qu'après l'exercice de ce
droit par les actionnaires de la catégorie dans laquelle les nouvelles

-.acrions sont émises.

3. L'offre de souscription à titre préférentiel ainsi que le délai dans
lequel ce droit doit être exercé font l'objet d'une publication dans le
bulletin national désigné conformément à la directive 68/151/CEE.
Toutefois, la législation d'un Etat membre peur ne pas prévoir celle
publication lorsque toutes les actions de la société sont nominatives,
En ce cas, tous les actionnaires doivent être informés par écrit. Le droit
préférentiel doit être exercé dans un délai qui ne peut être inférieur
à quatorze jours à compter de 'la publication de l'offre ou de l'envoi
des lettres aux actionnaires.
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l'Cil ilfwlldcrlijke stcmming vereist uhh.ms van elkc grucl' van houdcrs
vun .urudclcn vuu een zelfde soorr :1,\11 wicr rcehrcn de verhuging afhreuk
duct,

. -I. Dit urrikel is vau toepassing op de uitgifte vau alle cffecrcn die
III uandclcu converrecrbuar zijn, of wauraun ccn voorkcurrechr op aun-
dclcn IS vcrbonden, maar Illet op de omwisseling van deze cffccren en
cveumin op Je uiroefcning van her voorkcurrcchr.

Artikel 26.

Indien bij ecn verhoging _van her geplaatste kupitaal aandelen worden
uirgegeven regen inhreng, rnoer bij uitgifre ten rninste 25 % van de
nominale waardc, of hij gebreke hiervan, van de fractiewanrde worden
gesrort. In geval van agio moet dar volledig worden gesrort,

Artikcl 27.

1. Indien bij een verhoging van hel geplaatsre kapiraal aandelen wor-
den uirgegeven regeu een inbreng anders dan in geld, moer deze inbrcng
worden volgesrorr binnen vijf [aar na her besluir tot verhoging van her
geplaatsre kapitaal, -

2. Over de in lid I bedoelde inbreng moet vóór de uitvoering van de
verhoging van her geplaatsre kapitaal een rapport worden opgemaakt
door een of meer van de vennoorschap onafhankelijke deskundigen, die
door de overheid of de rechter zijn aangewezen of erkend. Deze des-
kundigen kunnen naar gelaug van de wetgeving van elke Lid-Sraat
natuurlijke personen, rechrspersonen of vennoorschappen zijn.

Artikel 10, leden 2 en 3, is van roepassing,

3. De Lid-Sraren behoeven lid 2 niet roe te passen bij een verhoging
van her geplaatste kapiraal die geschiedr met her oog op een fusie of een
openbaar bod tot koop of ruil van aandelen als vergoeding voor de
aandeelhouders van een overgenomen vennootschap of voor de houders
van aandelen van een vennootschap waarop een openbaar bod is uit-
gebracht.

4. De Lid-Sraten behoeven lid 2 nier roe te passen wanneer alle bij
een verhoging van her geplaatste kapitaal uitgegeven aandelen tegen
inbreng anders dan in geld bij een of meer vennootschappen worden
geplaarsr, op voorwaarde dar alle aandeelhouders van de ontvangende
vennootschap hebben afgezien van de opstelling van her deskundigen-
rapport en aan de voorwaarden van artikel 10, lid 4, sub h) tot en met
f), is voldaan.

Artikel 28.'

Wort een kapitaalverhoging niet volledig geplaatst, dan wordr her
kapitaal slechts verhoogd met het bedrag van de geplaatsre aandelen,
rnirs de emissievoorwaarden dar uitdrukkelijk bepalen.

Artikel 29.

1. Bij elke verhoging van hetgeplaatste kapitaal tegen inbreng in
geld, worden de aandelen eersr aangeboden aan de aandeelhouders naar
evenredigheid van her deel van .het kapitaal dar hun aandelen vertegen-
woordigen. -

2. De Lid-Staten :
al behoeven lid 1 nier roe te passen op aandelen waaraan een beperkr

recht is verbonden op uitkeringen in de zin van artikel 15 en/of op
een deel van her vermogen van de ~~nnootschap bij vereffening

of
bl kunnen toesraan dar, indien her gepl rtste kapitaal -van een ven-

nootschap mer verscheidene soorten aandelen die verschillen vertonen
ten aanzien van her sternrechr of het recht op uitkering in de zin
van artikel 15 of op een deel in her verrnogen van de vennootschap
bij vereffening, wordt verhoogd door de uirgifte van nieuwe aande-
len van slechrs één van deze soorren, het aan andere soorten ver-
bonden voorkeurrecht pas kan worden uitgeoefend nadar de aan-
deelhouders van de SOOrt waarin de nieuwc aandelen worden uitge-
geven, van dit recht gebruik hebben gemaakt,

3. Uitgiften met voorkeurrecht alsmede de termijn waarbinnen van
dit recht gebruik rnoet worden gernaakt, worden bekendgemaakt in her
narionaal publikatieblad dar is aangewezen overeenkomstig Richtlijn
68/1511EEG. De wetgeving van een Lid-Staar behoeft deze bekendma-
king evenwel nier voor te schrijven wanneer alle aandelen van de ven-
noorschap op naam zijn gesteld. In dar geval moeren alle aandeelhou-
ders schriftelijk in kennis worden gesteld, Her voorkeurrecht moer wor-
den uitgeoefend binnen een termijn van ren minste 14 dagen na de
darurn van bekendmaking van het aanbod of van de toezending van de
brieven aan de aandeelhouders.
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.• , Le drllil préfÎ'I'l'l\tici ne l'l'Ill èrre linlilé, ni SItPl"'itlll\ P,tI" les SI,,·
IIIlS 11\1 l'nere cousrimrif. Il peur l'erre tll\llcfllis p.ll" dl'l,sllIn de )',ISSl'lIl-
bléc gl'ncl\tk. I.'or~anl' de direction ou d':tdl1linistr,lI inn csr .tenu dl'
présenter ,\ cette .tsscmhlcc un r.tpp,ort ~'CI'II 111<11'.111,1111 les l"IIso~t.S dl'
limiter ou de supprimer le droit prclel'entll'I cl IU51111'1I11 le prix cl emis-
sion proposé, L'assemblée statue selon les regies de quurum ct de
majorité fixées il l'article 40, Sa décision fait l'objet d'une publicité
effectuée scion les modes prévus l'JI' la législation de chaque Etat
membre conformément it l'article] de la directive 6H.'I.'iI/CEE.

5. La législation d'un Etat membre peut prévoir 'lue les statuts,
l'acte constitutif ou l'assemblée générale, statuant selon les règles de
quorum, de majorité et de publicité indiquées au § 4, peu-
vent donner le pouvoir de limiter ou de supprimer le droit préférentiel
à l'organe de la société, habilité à décider de l'augmentation du capital
souscrit dans les limites du capital autorisé. Ce pouvoir ne peut avoir
une durée supérieure à celle du pouvoir prévu à l'article 15, § 1.

5 s'appliquent à l'émission de tous les
actions ou assortis d'un droit de souscription
la conversion des titres et à l'exercice du droit

6. Les SS à
titres convertibles en
d'actions, mais non à
de souscription.

7. Il n'y a pas exclusion du droit préférentiel au sens des
SS 4 et 5 lorsque, selon la décision relative à l'augmenta-
tion du capital souscrit, Jes actions sont émises à des banques ou
d'autres érablissernenrs financiers en vue d'être offertes aux actionnaires
de la société conformément aux S§ 1 et 3.

Article 30.

Toute rèduction du capital souscrit à l'exception de celle ordonnée
par décision judiciaire, doit être au moins subordonnée à une décision
de l'assemblée générale, statuant selon les règles de quorum et de
majorité fixées à l'article 40 sans préjudice des articles 36 et 37. Cette
décision fait l'objet d'une publicité, effectuée selon les modes prévus
par la législation de chaque Etat membre conformément à j'article 3
de la directive 68/1S1/CEE.

La convocation de l'assemblée doit indiquer au moins le but de la
réduction et la manière selon laquelle elle sera réalisée.

Article 31.

Lorsqu'il existe plusieurs catégories d'actions, la décisio.n de l'assem-
blée générale concernant la réduction du capital souscrit est subordon-
née à un vote séparé au moins pour chaque catégorie d'actionnaires aux
droits desquels l'opération porte atteinte.

Article 32.

1. En cas de réduction du capital souscrit, au moins les créanciers
dont les créances sont nées avant la publication de la décision de
réduction ont au moins le droit d'obtenir une sûreté pour les créances
non encore échues au moment de cette publication. Les législations
des Etats membres fixent les conditions d'exercice de ce droit. Elles ne
peuvent écarter ce droit que si le créancier dispose de garanties adé-
quates on si celles-ci ne sont pas nécessaires compte tenu du patri-
moine de la société,

2. En outre, les législations des Etats membres prévoient au moins
que la réduction sera sans effet ou qu'aucun paiement ne pourra être
effectué au profit des actionnaires, tant que les créanciers n'auront pas
obtenu satisfaction ou qu'un tribunal n'aura pas décidé qu'il n'y a
pas lieu de faire droit à leur requête.

3. Le présent artiele s'applique lorsque la réduction du capital
souscrit s'opère par dispense totale ou partielle du versement du solde
des apports des actionnaires.

Article 33.

1. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer l'article 32 à une
réd~ction d~ capital souscrit ayant pour but de compenser des pertes
subies ?u d'mcorporer, des. sommes dans une réserve, à condition que
par surre de cette operation le montant de cette l'l'serve ne dépasse
pas ID % du capital souscrit réduit. Cette réserve ne peut, sauf en
cas de réduction du capital souscrit, être distribuée aux actionnaires'
elle ne peut être utilisée que pour compenser des pertes subies ou
pour augmenter le capital souscrit par incorporation Je réserves dans
la mesure où les Etats membres permettent une telle opération.

l 6H J

-I. '-kt voorkcurrccln k.in ni"t bij .tI' st.uutcn or .il- "1"'idniIlI1S:lkle
wurdcn lll'I'l'\"kl of 01'111·hl'\'ell. Il,n k.m wcl gl:sdlie.tl'l1 ln] hcsluit van
de ,llgl'llll'lIl' l'erg'lIil-ring. Hct hcstuur-, or Icldlllg~:l'I'end mga,ln 11I1lef

.inu dl' ,llgelnene vergadering ill l'l'Il schntu-luk v" r,Llg d;' rcdcncn voor
.te hcpcrkim; nf de ophe((inl! 1',11\ hl" voorkcurrcchr vcrmcldcn en de
vuorgcsrcldc kocrs van uitgifre vcr.mrwoorden. De .ilgcmcne vcrgudering
necmr ccn bcsluir overccnkonisrig .I,' voorschrifrcn iuzake quorum en
meerdcrheid van arrikcl 411. Ha.ir be-duit wordr openb.iar gcmaakr vol-
gens de in de wergcviru; van de l.id-Staren voorgeschrcvcn wijze ovcr-
eenkomsrig nrrikcl J van Richrlijn 6H/L'i I/EEG.

5. De wergeving van ceu l.id-Sr.uu kan hcpalcn dar in de statutcn of
de oprichringsakre, of bij besluit van de algemenc vergndcring, genomen
overecnkomsrig de in lid 4 bedoelde voorschriften inzake quorum, meer-
derheid en openbaarheid, aan her orgaan van de vennootschap dar
bevoegd is om te besluiren tot verhoging van her gcplaarstc kapiraal
binnen de grenzen van her maatschappclijk kapiraal, de- bevoegdhcid
kun worden gcdelcgecrd om dit voorkeurrechr te bcperkcn nf op te
heffen. De geldigheidsduur van deze bevoegdheid mag nier langer zijn
dan die van de in arrikcl 15, lid l, bedoclde bevoegdheid,

6. De leden 1 tot en met 5 zijn van roepassing op de uitgifre van
alle effecren die in aundelen converreerbaar zijn, of waaruan een voor-
keurrechr op aandelen is verhonden, maar nier op de ornwisseling van
deze effecren en evenmin op de uiroefcning van her voorkeurrecht.

7. Wanneer er volgens het besluit inzake verhoging van het
geplaarsre kapiraal aandelen worden uitgegeven aan banken of andere
financiële instellingen, orn overeenkomstig de leden j en 3 te worden
aangeboden aan aandeelhouders van de vennoorschap, geldt dar nier
als uitsluiting van het voorkeurrecht in de zin van de leden 4 en 5.

Artikel3D.

Voor elke vermindering van her geplaatsre kapiraal, behalve voor
die op last van de rechrer, is ten rninste een besluit nodig van de
algemene vergadering, die beslist overeenkomstig de in arrikel 40 vast-
gestelde voorschriften inzake quorum en meerderheid, onverminderd
het bepaalde in de artikelen 36 en 37. Dit besluir moet openbaar
worden ·gemaakt op de in de wetgeving van de Lid-Staren voorgeschre-
ven wijze overeenkomstig artikel 3 van Richtlijn 6811511EEG.

In de oproeping voor de algemene vergadering worden in elk geval
lier doel van de kapitaalverrnindering en de voor de verwezenlijking
ervan te volgen werkwijze vermeld.

Artikel 31.

Indien er verschillende soorren aandelen zijn, is naast het besluit
van de algemene vergadering berreffende de kapitaalverrnindering
een afzonderlijke stemming vereisr, althans van elke groep van
houders van aandelen van dezelfde soorr aan wier rechten de verrnin-
dering afbreuk doer,

Artikel 32.

1. In geval van vermindering van het geplaarsre kapiraal hebben
in ieder geval de schuldeisers wier vorderingen zijn onrstaan vóór de
openbaarmaking van her besluit tot kapitaalvermindering ten rninste
her recht om zekerheid te verkrijgen voor op her tijdstip van
openbaarmaking nog niet opeisbare vorderingen. De wetgevingen van
Ile Lid-Staren stellen de voorwaarden vast voor de uitoefening van
dit recht. Zij mogen dit recht slechts terzijde stellen indien de schuld-
eiser over adequate waarborgen beschikt of indien deze, geziende
verrnogensroesrand van de vennootschap, niet noodzakelijk zijn.

2. In de wetgeving van de Lid-Staren wordt voorts ten minste
bepaald, dar de kapitaalvermindering geen gevolg zal hebben, of dat
geen betaling zal kunnen geschieden ten behoeve van de aandeel-
houders, zolang de schuldeisers geen voldoening hebben gekregen of de
rechter niet heeft beslist dar er geen grond is om hun verzoek in te
willigen. .

3. Dit artikel is van toepassing wanneer de vermindering van het
geplaatste kapiraal geschiedt doordat de aandeelhouders geheel of
gedeeltelijk van hun verplichting tot volstorting van hun inbreng wor-
den vrijgesteld.

Artikel 33.

1. De Lid-Staren behoeven arrikel 32 niet roe te passen op een
vermindering van her geplaarste kapitaal die tot doel heeft verliezen
aan te zuiveren of bedragen op te nemen in een reserve, op voor-
waarde dar deze reserve ten gevolge van de verrichring niet groter
wordt dan 10 % van het bedrag van her verminderde geplaarste
kapitaal. Behalve in geval van vermindering van het geplaarste kapitaal,
mag deze reserve nier worden uitgekeerd aan de aandeelhouders; zij
mag slechts worden gebruikr om verliezen aan te zuiveren of her
geplaatste kapiraal te verhogen door omzetting van reserves in aande-
Ienkapiraal, voor zover de wetten van de Lid-Staten zulks toesraan.
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Article .14.

Le capital souscrit Ile peut être réduit à lin montant inférieur ail capi-
tal ruinim.il fix': conformérncnr ,; l'article 6, Toutefois, les Etats mem-
bres peuvent autoriser une telle réduction s'ils prévcieur également que
la décision de procéder à une réduction ne prend effet que s'il est
procédé il une augmentnrion du capital souscrit destinée à amener celui-
ci il lin niveau ail moins égal au minimum prescrit,

Article 35,

Lorsque la législation d'un Etat membre autorise l'amortissement
total ou partiel du capital souscrit sans réduction de ce dernier, elle
exige '111 moins le respect des conditions suivantes:

al si les statuts ou J'acte constitutif prévoient J'amortissement, celui-ci
est décidé par l'assemblée générale délibérant au moins aux condi-
tions ordinaires de quorum et de majorité. Lorsque les statuts ou
l'acte constitutif ne prévoient j,a.s l'amortissement, celui-ci est déci-
dé par l'assemblée générale délibérant au moins aux conditions de
quorum et de majorité prévues à l'article 40. La décision fait l'obier
d'une publicité effectuée selon les modes prévus par la législation de
chaque Etat membre conformément à l'article 3 de [a directive
68/ISI/CEE;

bl l'amortissement ne peur avoir lieu qu'à l'aide des sommes distri-
buables conformément à J'article IS, § 1;

cl les actionnaires dont les actions sont amorties conservent leurs droits
dans la société, à l'exclusion du droit au remboursement de l'apport
et du droit de participation à la distribution d'un premier dividende
perçu sur des actions non amorties,

Article 36.

I. Lorsque la législation d'un Etat membre autorise les societes à
réduire leur capital souscrit par retrait forcé d'actions, elle exige au
moins le respect des conditions suivantes:

al le retrait forcé doit être prescrit ou autorisé par les statuts ou l'acte
constitutif avant la souscription des actions qui font l'objet du
retrait;

bl si le retrait forcé esr seulement autonse par les statuts ou l'acte
constitutif, il est décidé par l'assemblée générale à moins que les
actionnaires concernés ne l'aient approuvé unanimement;

c) l'organe de la société délibérant sur le retrait forcé fixe les conditions
et les modalités de cerre opération pour autant qu'elles n'aient "as
été prévues dans les statuts ou l'acte constitutif;

dj l'article 32 s'applique à moins qu'il s'agisse d'actions entièrement
, libérées qui SOnt mises, à titre graruit, à la disposition de la société
ou qui font l'objet d'un retrair à l'aide des sommes distribuables
conformément à j'article 15, § 1; dans ces cas, un mourant
égal à la valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
au pair comptable de toutes les actions retirées doit être incorporé
dans une réserve. Cette réserve ne peut, sauf en cas de réduction
du capiral souscrit, être disrribuée aux actionnaires; elle ne peur
être utilisée que pour compenser des pertes subies ou pour augmen-
ter le capiral souscrit par incorporation de réserves dans la mesure
où les Etats membres permettent une telle opération;

e) la décision relative au rerrait forcé fait J'objet d'une publicité effec-
tuée selon les modes prévus par la législation de chaque Etat mem-
bre conformément à l'article 3 de la directive 68/ISlICEE.

2. L'article 30, § 1, et les articles 31, 33 cr 40 ne s'appliquent pas dans
les cas prévus au § 1.

Article 37.

1. En cas de réduction du capital souscrit par retrait d'actions
acquises par la .société elle-même ou par une personne agissant en SOli

propre nom mals pour le compte de celte société, le retrait doit toujonrs
être décidé par l'assemblée générale.
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l. Ik \WIl,'1l van ,Ilo l.id-St.ucn moeren ill de gcvallcn Van lid I
tell min'IC dl' nlllli~l' m.r.ureuclcn hevnncu um Il' beleucu dar de
lIed'",ll-Iell, ,Ifklllllsti~ vun de vcnnindcring 1',111her gepla.uste kupitaal,
kuuncn wonlcu gehruikr voor hetnlingcn of uitkcringen aan de aandcel-
houdcrs, llf urn de aandeclhoudcrs van Je verplichting lot storting
van hun inhreug te onthcffeu,

Artikel 34.

Hcr geplautsre kapuaal mag nier worden verminderd tot een lager
bcdrag dan het volgens artikel 6 vastgcstelde rniuiruumknpiraul. De
Lid-Staten kunnen evcnwel een dergelijke vermindering rocsruan indien
zij ook bepalen dar her besluit tot vermindering slechts van krachr wordt
wanneer her geplaatsre kapitaal wordt verhoogd om her op een bedrag
te brengen dur teurninsre gelijk is aan her vereisre minimum.

Arrikel 35.

Wanneer volgens de wergeving van een Lid-Staar volledig of
gedeeltelijke aflossing van het geplaatste kapitaal zonder vermindering
daarvan roegesraau is, moet worden voldaan aan ren minste de
volgende voorwaarden:

Cl) wanneer de sratuten of de oprichtingsakte in aflossing voorzien,
rnoet daarroe worden besloren door de algemene vergadering die
haar beslissing ren minste met inachmeming van de gewone voor-
schriften inzake quorum en rneerderheid neernr. Wanneer de
staruten of de oprichtingsakte nier voorzien in aflossing, rnoet de
algernene vergadering daartoe besluiten, mer inachtnerning van ten
minsre de voorschriften inzake quorum en rneerderheid van artikel
40, Het besluir moet openbaar worden gemaakr op de in de
wetgeving van de Lid-Staten voorgeschreven wijze overeenkomstig
artikel 3 van Richtlijn 68I1SI/EEG;

b) voor de aflossing mag aileen gebruik worden gemaakt van bedragen
die uitgekeerd kunnen worden overeenkomsrig artikel 15, lid 1;

c) de aandeelhouders wier aandelen zijn afgelosr, behouderr hun rech-
ren in de vennootschap, mer uitzondering van he: recht op terug-
betaling van inbreng en op uitkering van dividend op niet-afgeloste
aandelen.

Artikel 36.

1. Wanneer de wetgeving van een Lid-Staat aan vennootschappen
roesraar hun geplaatste kapiraal te verminderen door gedwongen intrek-
king van aandelen, moer worden voldaan aan ten rninste de volgende
voorwaarden:

Cl) de gedwongen intrekking moer zijn voorgeschreven of toegestaan
door de statuten of de oprichtingsakre vóór de plaatsing van de
aandelen die moeren worden ingetrokken;

b) indien de statuten of de oprichtingsakte de gedwongen intrekking
slechts toestaan, moet hiertoe worden besloten door de algemene
vergadering, renzij de berrokken aandeelhouders deze intrekking
eenparig hebben goedgekeurd;

c) hel crgaan van de vennoorschap dar over de gedwongen inrrekking
beslisr, moer vasrstellen op welke vcorwaarden en op welke wijze
zulks moet geschieden, voor zover zulks niet is- geregeld in de
staruten of de oprichtingsakte;

d) artikel 32 is van toepassing, tenzij het gaat om volgestorte aandelen
die om niet ter beschikking van de vennootschap zijn gesteld, of
worden ingetrokken met behulp van de bedragen die overeenkomstig
artikel 15, lid 1, kunnen worden uirgekeerd, in die gevallen moet
een bedrag dar gelijk is aan de nominale waarde of, bij gebreke
hiervan, aan de fracriewaarde van alle ingetrokken aandelen worden
opgenomen in een reserve. Behalve in geval van vermindering van
her geplaatste kapitaal, mag deze reserve niet worden uitgekeerd
aan aandeelhouders; zij mag slechrs worden gebruikt orn verliezen
aan te zuiveren of her geplaatste kapitaal te verhogen door
omzetting van reserves in aandelenkapitaal, voor zover de wetten
van de Lid-Staren zulks toestaan;

e) het besluit over de gedwongen intrekking wordt openbaar gemaakt
op de in de wetgeving van elke Lid-Sraar voorgeschreven wijze over-
eenkomstig artikel 3 van Richtlijn 68/ISI/EEG,

2, Artikel3D, lid 1, en de artikelen 31, 33 en 40 zijn nier van toepas-
sing in de gevallen van lid 1.

Artikel 37.

1. Bij vermindering van het geplaatste kapiraal door intrekking van
aaridelen die zijn verkregen door de vennoorschap zelf of door een
persoon die in eigen naam, maar voor rekening van de vennootschap
handelt, rnoer her besluir tot intrekking te allen tijde worden genomen
door de algernene vergadering.
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au pair comptable de toutes les ,ICIlOlIS rcnrces doll ~'tre l~ll'orl'lIl'e d.ius
une réserve. Cette réserve ne l'CUI', sauf en \:,IS de reduction du capir.rl
souscrit, être distribuée aux ncrionnuircs; clic ne peur èrre urilisce qu.e
pour compenser des pertes subies ou pour aut-:nH:n~er le ":apltill SOUS,t1t
par incorporation de réserves dans la mesure ou les Etats membres
permettent une telle opération.

3, Les articles 31. .B et 40 ne s'appliquenr pas dans les
cas prévus au S 1.

Article 3S.

Dans les cas visés à l'article 35, à "article .l6, S l , sous
h) et à l'article 37, S 1, lorsqu'il existe plusieurs carégories
d'actions, la décision de l'assemblée générale concernant l'arnorrissemcnr
du capital souscrit ou la réduction de celui-ci par retrait d'actions est
subordonnée à un vote séparé au moins pour chaque catégorie d'action-
naires aux droits desquels l'opération porte atteinte.

Article 39.

Lorsque la législation d'un Etat membre autorise les societes à
émettre des actions rachetables, elle exige pour le rachat de ces
actions au moins le respect des conditions suivantes:

a) le rachat doit être autorisé par les statuts ou l'acte constitutif avant
la souscription des actions rachetables;

b} ces actions doivent êrre entièrement libérées,

cLJes condirions et les modalités de rachat sont fixées par les statuts
ou l'acte constitutif;

d) le rachat ne peut avoir lieu qu'à l'aide des sommes distrihuables
conformément à l'article IS, S l , ou du produir d'une nouvelle
émission effectuée en vue de ce l'achar;

e) un montant égal à valeur nominale ou, à défaut de valeur nominale,
au pair comptable de tolites les actions rachetées doir être incorporé
dans une réserve qui ne peut, sauf en cas de réduction du capital
souscrit, être distribuée aux actionnaires; cette réserve ne peur être
utilisée que pour augmenter le capital souscrit par incorporation de
réserves;

fI la lettre el ne s'applique pas lorsque le l'achar a eu lieu à l'aide du
produit d'une nouvelle émission effectuée en vue de ce rachat;

g) lorsque, pat suite du rachat, le versement d'une prime en faveur
des actionnaires est prévu, cette prime ne peut être prélevée que
sur" des sommes distribuabes conformément à l'article 15, § 1, ou
sur une réserve, autre que celle visée sous el, qui ne peut, sauf en
cas de réduction du capital souscrit, être distribuée aux actionnaires;
cette réserve ne peut être utilisée que pour augmenter le capital sons-
crit par incorporation de réserves, pour couvrir les frais visés à l'arti-
cle 3 sous il ou les frais d'émissions d'aerions ou J'obligations ou
pour 'effectuer le versement d'une prime en faveur des détenteurs
des actions ou des obligations à racheter;

h) le rachat fair l'objet d'une publicité effectuée selon les modes prévus
par la législation de chaque Etat membre conformément à l'article
3 de la directive- 681l51iCEE.

Artide 40.

1. Les législations des Etats membres disposent que les décisions
visées à l'article 29, SS 4 et 5, et aux articles 30, 31, 35 et 38 requièrent
au moins une majorité qui ne peur être inférieure aux deux tiers des
voix afférentes soit aux titres représentés, soit au capital souscrit
rep résen té.

2. Toutefois, les législations des Etats membres peuvent prévoir
que, lorsque la moitié au moins du capital souscrit est représentée,
une majorité simple des voix indiquées au SIest suffisante.

Article 41.

1. Les Etats membres peuvent déroger à l'article 9, § l , à l'article 19,
§ 1 sous al, première phrase, et sous bl, ainsi qu'aux articles 25, 26 et
29 dans la mesure où ces dérogations sont nécessaires à "adoption ou
à l'application des dispositions visant à favoriser la participation
des ~rava~lIeurs ou d'a~tres catégories de personnes dérerminées par
la 101 nationale au capital des entreprises.

I 70 J

20 Arukcl ,12 is 1"'11 l''ep,,,,illl~ Il~lll.ij hct "Ol~l'slorle ;I,mdt'll'II "eneh
.til' I.ijn l'l'I'I'''el\l'll om Il il" ol IIWI hchulp 1',111 dl' "elll';'l\ell rik overecn-
lillill'II~ .mikcl I î, lid I, kuuncn wordcn lIi:ltekecrd; ill die gcvallcn
ruoct l'l'Il hl'drag d,II gelijk is ,"III de uuminale w.iardc ol. hij gcbrcke
hiervan, .i.m de fr.tct icw.rurde v.in alle ingctrukkcu a.mdelen wordcn
"pt-:enol11en in ecu reserve. ßchalvc in gcval van vcnniudcring van her
geplaarste kapita.il, mag deze reserve nier worden uirgckccrd aau
aaudeelhoudcrs, zij mag slcchrs wordcn gebruikr orn verliczen aan te
zuivcrcn .01 het geplaiHste kapir.ial IC verhogen door omzerting van
reserves \11 uaudeleuk.ipitaul, vour zover de wcucn van de Lid-Sruten
zulks roestaun.

J. De arrikclen .II, .H en 40 zijn nier van roepassing ill de gevullen
van lid I,

Artikel 38.

W;\nneer er in de gevallen van dit artikel .H, 36, lid I, sul> bl, en
3ï, lid 1, verschillendc soorrcn auudelen zijn, is voor her besluit
v:ln, de algemene vergadering over de aflossing van her geplaatsre
kupirual of de verrnindering ervan door inrrekkiug van aandelen,
een afwnderlijke stemrning vereisr, alrhans van elke groep houders
van aandelen van dezelfde soort aan wier rechten de handeling
afhreuk docr,

Artikel 39.

Wanneer de wergeving van een Lid-Staar aan vennootschappen roe-
sruar orn aflosbare aandelen uit te gev~n, muer voor de aflossing van
deze aandelcn worden voldaan aan renminsre de volgeude voorwaarden :

a} de aflossing rnoer door de staruten of de oprichtingsakre zijn roe-
gesraan voordar de aflosbare aandelen worden geplaarst;

b) deze aandelen moeren zijn volgestort;

c} de voorwaarden voor en de wijze van aflossing moeten zijn vast-
gesteld in de sraturen of de oprichtingsakte,

dj de aflossing kan alleen plaarsvinden met behulp van bedragen die
uirgekeerd kunnen worden overeenkomsrig artikel 15, lid l', of met
behulp van de opbrengsr van nieuwe met her oog op deze aflossing
uirgegeven aandelen;

e) een bedrag dar gelijk is aan de nominale waarde of, bij gebreke
hiervan, nan de fracriewaarde van "Ile afgeloste aandelen moer wor-
den opgenomen in een reserve die niet mag worden uirgekeerd aan
de aandeelhouders, behalve in geval van vermindering van het ge-
plaarsre kapiraal, deze reserve mag slechrs worden gebruikt om het
geplaarsre kapiraal re verhogen door omzetting van reserves in aan-
delenkapiraal;

f} her sub e} bepaalde is niet van toepassing wanneer de aflossing ge-
schiedr mer behulp van de opbrengst van nieuwe met het oog op
deze aflossing uitgegeven aandelen,

g) wanneer wegens de aflossing een premie rnoet worden betaald aan
de aandeelhouders, mag deze premie slechts gepur worden uit de
bedragen die kunnen worden uitgekeerd overeenkomstig artikel 15,
.Iid I, of uit een andere dan de sub e) bedoelde reserve die niet mag
worden uirgekeerd aan de aandeelhouders, behalve in geval van ver-
mindering van het geplaatsre kapitaal; deze reserve mag slechts wor-
den gebruik; om her geplaarsre kapitaal te verhogen door ornzetting
van reserves in aandelenkapiraal, vnor de dekking van de in arti-
kel 3, sub i), bedoelde kesten of de kosren voor de uirgifte van
aandelen of obligaties of voor de uitberaling van een premie ten
gunsre van de houders van de af te lossen aandelen of obligaties;

h} de aflossing wordt openbaar gemaakt op de in de wetgeving van de
Lid-Staren voorgeschreven wijze overeenkomstig artikel 3 van Richt-
lijn 68/1511EEG.

Artikel 40.

I. In de wergeving van de Lid-Staren dienr te worden bepaald dar
de besluiten, bedoeld in artikel 29, leden 4 en 5, cri de artikelen 30,
31, .35 en 38 ten minsre moeren worden genomen met een meerderheid
van niet minder dan twee -derde van de srernmen verbonden aan de
vertegeuwoordigde effecten of aan her vertegenwoordigde geplaarsre
kapiraal.

2. In de wetgeving kan echrer worden bepaald dar een gewone meer-
derheid van de in lid 1 bedoelde stemmen voldoende is, indien ten
minsre de helfr van het geplaarste kapitaal is vertegenwoordigd.

Artikel 41.

1. De Lid-Sruren kunnen V:1n arrikel 9, lid 1, artikel 19, lid I, sub a),
eerste zin, en sub bl, en de artikelen 2S, 26 en 29 afwijken, indien dat
noodznkelijk is vour Je naunerning of toepassing van bepalingen die
ertoe strekken de deelneming van werknemers of van andere bij de
nationale wer bepaalde caregorieën personen in her kapitaal van onder-
ncmingen te bevorderen.



2. Les l't,US membres peu l'CIlI 111::l','s "ppliqlll'I' 1':\I'Iid~'l'l, ~ l,
S'IlIS .r), l'l'l'lltil'l'C phr.isc, ct il's ,\l'Ikkslll,11, I(~, .17, ,Is ,'I .1'.1 ."IIX
Slld~I~~Ssoumises :\ 1111st,lI\11 sp,\'iili qlli emetteur ;1 I;, fols dcs ;\,'lllIIlS
de capital ct des .icriuns dl' II';IV:,i\, ,·.~'s dcmièrcs en f'lv,cllt ,~c .1', collee-
rivité du pCl'slIllnd 'lui cxr rcpréscl\tc d;1IIs les assemblées !I~'ncl';,les des
actionnaires p;,r des maudnr.urcs disposant d'un droit de l'lite,

Article 42,

Pour l'appli""ioll dl' la présente directive. les législations des Etats
membres garantissent un rrairemenr égal des actionuaires qui se trou-
vent dans des conditions identiques,

Article 43,

1. Les Etats membres mettent en vigueur les dispositions législatives,
réglementaires et administratives nécessaires pour se conformer à la
présente directive dans un délai de deux ans à compter de sa notifica-
tion. Ils en informent immédiatement la Commission,

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer l'article 3, sous gl,
il, il et kj aux sociétés déjà existantes au moment de l'entrée en
vigueur des dispositions visées au § 1.

Ils peuvent prévoir que les autres dispositions de la présente directive
ne s'appliqueront à ces sociétés que dix-huit mois après cette date.

Toutefois, ce délai peut être de trois ans pour les articles 6 et 9 et
de cinq ans pour les unregistered companies au Royaume-Uni et en
Irlande.

3. Les Etats mem.es veillent à communiquer à la Commission le
texte des dispositions essentielles de droit interne qu'ils adoptent dans
le domaine régi par la présente directive.

Article 44.

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive,

Fait à Bruxelles, le 13 décembre 1976.

Par le Conseil,
Le président,

M. van der STOEL.

I ïl .HoIH (1'J7l}·I'JNO) -- N, I

2. n~'l.id-Si.ucn hchucvcn .lI'likd 1'), lul I slIh .I), ('l~rslc lill, en dl'
.unkelcn III, 11,ll'l. n, ls "Il \'1 IlIl'' 'li" l" 1'.ISSl·1l lip '·''1111IllIlSd\.ll'pcll
\\',I,'rol' l'l'Il "11/.otld'~I·c 1','~e1II1~ 1';111tlll'I'.lssill~is, die zowe] a.uulclen ill
k:ll'it,l.ll ,Ils ,1I·hl'i,ls.lalhll'lcn lIil":"I'Cn. w.t.trlvi] l.r.ustucnucmdc rcn !loc-
de komen nan hcr )1czal11clllijkc l'cI'SOIIl'e1 &H in de algcmcnc l'l'l'gade-
ring 1',111a.mdcclhoudcrs wordr vcrrcgenwoordigd door )1l'l'olm;"hrigden
mer srcmrechr.

Artikcl -11.

Voor de roepassing van deze richrlijn waarborgcn de wergcvingcu van
de Lid-Sr.ucn l'en gelijke bch.urdcliug \':111 .iaudcclhoudcrs die zich in
ideurieke omsrandighcdcn hcvindcn.

Artike] 43.

I. Binnen rwee janr na kennisgcving van deze richrli]n srellen de
l.id-Sraren de nodige wertelijke en bestuursrechrelijke bepalingen in
wcrking om te voldoen ann deze richtlijn. Zij srellen de Commissie
daarvan onverwijld in kennis,

1. De Lid-Srateu hehoevcn artikel J, sub s). i), ij en k}, nier roe te
passen op vennoorschappen die reeds besraan op her rijdstip van de
inwerkingtreding van de bepalingen van lid I.

Zij kunnen voorschrijven dar de overige bepalingen van deze richtlijn
pas achrrien maanden na die darurn van toepassing worden op deze
vennootschappen,

Deze termijn kan evenwel drie [aar bedragcn voor de artikelen 6 en 9
en vijf [aar voor de " unregistered companies •. in het Verenigd Konink-
rijk en Ierland. .

3. De Lid-Sraren delen de Commissie de teksr mee van de voor-
naarnste bepalingen van intern recht die zij vaststellen op her door deze
richtlijn besrreken gebied.

Artikel 44

Deze richtlijn is gericht tot de Lid-Staten.

Gedaan te Brussel, 13 december 1976.

Voor de Raad
De Yoorzitter,

M. van der STOEL.
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