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Chambre des Représentants. 

Sa.ure& DU t6 JUILLET -t9!9. 

Projet de loi 
au.r les assemblées d'obllsiatàlres (1). 

RAPPORT 
FAlT, AU Nml DE LA SECTION CENTRALE (1)1 PAR M. VERACHTERT. 

MBBSIEIJH, 

Le. projet de loi sur les assemblées d'obligataires pa rail être inspiré, d'après 
l'exposé des motifs, par le souci de sauver de la ruine certaines sociétés in­ 
dustrielles ou financières qui sont victimes de la crise économique provoquée 
par la guerre. 

H ne nous a pas été possible, - faute de renseignements -, d'apprécier 
jusqu'à quel point cette situation serail générale ou particulière, à quelques 
sociétés seulement. 

Cet élément a cependant son importance au point de vue de l'utilité et de 
l'urgence à modifier une législatiou qui existe à peine depuis quelques 
années. 

C'est sous le bénéfice de cette remarque préliminaire, que la section cen­ 
trale a examiné le projet qui a été admis par toutes les sections. 
Il y a lieu d'observer tout d'abord que Jes modifications proposées sem­ 

blent avoir égard aux intérêts des actionnaires el des administrateurs plutôt 
qu'à ceux des obligataires. 

L'article 91 des lois coordonnées sur les sociétés commerciales accorde à 
l'assemblée générale des obligataires différents droits, entr'autres, de pro­ 
roger une ou plusieurs échéances d'intérêts, de consentir à la réduction 
du taux, de prolonger la durée de l'amortissement, de le suspendre, 

(i) Projet de loi, n° HHt 
(2) La Section centrale, présidée par M. Mechelynck, était composée de MM.-Hamman, 

de Liedekerke, Van de Vyvere, Verachtert, Yan Cleemputte et Troelet, 
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d'accepter la substitution d'actions aux créances des obligataires. L'asse mblée 
a donc le pon voir de modifier le caractère essentiel du titre de l'obligataire. 
Celui-ci en effet est un eréancier qui a entendu placer ses fonds de façonà ~n 
retirer un revenu invariable connu d'avance; il n'a pas, cotnme l'action 
naire, l'intention de partieiper eux vissieitudes de Ja vie même de la 
société; il a mulo éviter l'aléa auquel s'expose l'actionnaire, se contentant 
de faire fructifier son avoir dans des proportions modestes, mais fixes, plutôt 
que de spéculer sur des rendements plus considérables mais variables et 
incertains en s'associant aux risques mêmes des opérations de la société. 

Cet article 9t se justifie parfaitement. Il peut y avoir des cas ou des mo­ 
ments dans la vie d'une société où les mesures qui sont soumises ainsi aux 
délibérations des assemblées d'obligntaires , s'imposent dans l'intérêt de 
ceux-ci comme dans l'intérêt de la société même. 

L'article én question n'est d'ailleurs applicable aux obligations émises an­ 
térieurement à la mise en vigueur de la loi de 1.915, que pour autant qu'il 
s'agisse d'accorder aux porteurs de ces obligations des suretés particulières 
et de prendre des dispositions qui en sont la conséquence. (Art. f 9i 
alinéa~-) 

.Mais le projet de loi abroge· précisément celle réserve (art. 4), ce qui 
permet d'atteindre rétroactivement le droit acquis de l'obligataire qui 
est exposé ainsi à perdre la garantie inhérente à sa qualité de créancier et 
dans laquelle il peut avoir trouvé précisément le motif principal du choix de · 
son placement. · 

On dira que les obligataires eux-mêmes sont juges de 'leurs · intérêts, 
et qu'il dépend en somme d'eux, - ou tout au moins de leur msjo­ 
rité-, d'accepter ou de refuser les mesures énumérées par l'art. 91 et sou­ 
mises à leur délibération. 
Il en est en effet ainsi, mais il s'agit de savoir précisément _si la décision 

prise est bien l'expression vraie de la volonté des obligataires, · 
L'art. ~ du projet modifie en effet fondamentalement l'art 94 des lois 

coordonnées. 
D'après ce dernier article les décisions de l'assemblée sont obligatoires, si. 

elles sont votées par des porteurs d'obligations représentant les 2/3 du mon­ 
tant des titres en circulation 1 dans les cas prévus- par les n°• f à N inclus de 
l'art. 91, et, à la simple majorité des titres représentés, dans _le cas prévu 
par le n° 6. · 

Dans ces conditions on peut dire que le vole est l'expression de la volonté 
des obligataires, la majorité des intérêts étant incontestablement repré­ 
sentée: 

Mais d'après le projet, l'assemblée· peutdélibérer si ses membres repré­ 
sentent la moitié au moins des titres en circulation et on va même plus loin : 
si la condition susdite de la moitié du montant des titres ~n circulation n'est 
pas remplie, l'assemblée convoquée une seconde fois délibère valablement, 
quelle qne soit la portion représentée; el la proposition est admise si elle est 
votée p&r des membres représentant les '5/4 du montant des obligations 
pour lesquelles il est pris part au vote. , 
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Cette innovation peut avoir pour résultat que la décision soit prise par 
une véritable minorité. 

On ohjecrera que les obligataires n'eut qu'à être présents et que le projet 
prescrit du reste-de plus larges mesures de publicité à donner à la convoca­ 
tion. En fait celle-Cl peut échapper et échappera souvent à leur attention, 
ces assemblées étant pour eux chose rare et insolite. 

Une autre modification d'une portée considérable, c'est la suppression de 
l'aliuéa â de l'art. 92, qui stipule que les décisions prises dans le cas prévu 
par les n°• 2, 3 et 4 de l'article 9t ne sont valables que si le capital social 
est entièrement appelé. 

Pourquoi eette suppression? Convient-il de demander à l'obligataire des 
concessions ou des sacrifices aussi longtemps 'tue l'actionnaire n'a pas été 
invité à libérer ses titres? Il faul évidemment réclamer d'abord à l'actionnaire, 
débiteur de la société, l'exécution .d'un engagement qu'il a pris formelle­ 
ment vis à vis de la Société, avant de solliciter un geste plutôt gracieux de 
l'obligataire créancier. En abrogeant l'alinéa ~ de l'art. H2, on favorise donc 
indirectement les actionnaires aux dépens des obligataires qui trouvent dans 
cet alinéa un obstacle aux sollicitations intempestives qui pourraient leur 
être faites par l'administration de la société. 

Est-ce à dire qu'il faut conclure au rejet du projet? 
La section centrale ne va pas jusque là. Elle reconnait, avec l' exposé des 

motifs, que des considérations d'équité ainsi que le souci de l'intérêt général 
font souhaiter <1ue les entreprises qui se débattent dans les difficultés de 
l'heure présente puissent en sortir honorablement. Il est incontestable que 
les dispositions lé-sales existantes sur les assemblées d'obligataires, tant en 
restreignant l'application des art. 89 à 98 aux obligations émises après 
l'entrée en vigueur tic la loi de {915, qu'en exigeant pour les décisions à 
prendre par les assemblées un nombre assez élevé de consentants sont d'ap­ 
plication ~i malaisée qu'elles n'ont pour ainsi dire aucune utilité pratique. 
Et bien que Jes lois de i893 et f 9J5 soient le fruit d'études approfondies, 
il paraît désirable et même nécessaire, dans Ja crise terrible que nous tra­ 
versons, de réviser, au moins provisoirement, les dispositions susdites. 

Maïa s'il y a lieu de corriger dans la législation nur la matière un esprit de 
protection exagéré en faveur des opposants ou des absents, il faut,· nous 
semble-t-il éviter en même temps de tomber dans l'excès contraire d'autant 
plus qu'aucune distinction n'est faite entre les cas de mauvaise gestion et 
celui de crise due aux circonstances du moment. 

La section centrale se rallie donc à la suppression de l'article i9l 
alinéa ~- La plupart des obligations ayant été émises avant la loi de 1913, il 
est clair que sana cette modification la loi projetée manquerait son but et 
n'aurait même pas de raison d'être, 

Dans le même ordre d'idées, malgré les inconvénients que nous avons 
signalés el la possibilité d'abus, votre section centrale estime pouvoir ad­ 
mettre l'art. 2 du projet quant aux conditions de présence et de majorité. 
Encore une fois, lts considérations que fait valoir l'exposé des-motifs quant 
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aux difficultés f rès réelles de réunir présentement une assemblée d'obliga­ 
taires délibérant dans les conditions requises par l'art. 92 pour prendre des 
décisions valables, peuvent justifier en quelque sorte le relâchement qui 
caractérise la loi projetée. ' 

.Mais nous sommes d'avis qu'une trèa large publicité doit être donnée à ces 
convocations. Le projet a fait un pas dans ce sens, mais il paraît insuffisant. 
Votre section cent raie propose donc de compléter l'article premier en déci­ 
dant que ces convocations seront faites dans deux journaux de chaque pro­ 
vmce. 
L'alinéa suivant de eet article, tout en prescrivant la convocation des 

obligataires en nom par lettres missives, dispense de la justification de cette 
formalité. A quoi bon prendre des mesures qui n'ont aucune sanction? Il ne 
s'agit pas du reste d'une.simple formalité mais d'un moyen effiçaee de porter 
la convoeation à la connaissance des obligataires en nom: Si ceux-ci sont 
généralement peu nombreux, l'exécution de cette prescription sera d'autant 
plus facile. JI y aurait donc lieu d'insérer dans le projet que. les lettres mis­ 
sives doivent être recommandées à la poste. ; 
Q,lanl à l'alinéa 2 de l'art. 92, fa sectioncentrale est d'avis qu'il doit être 

maintenu. L'exposé des motifs ne s'explique pas au sujet de la nécessité on 
de l'opportunité de son abrogation; on n'y fait même aucune allusion, mais il 
n'est pas reproduit dans Ic projet. ( Art. 2.) Cette suppression ne se justifie 
en aucune fuçon ; nous nous sommes déjà expliqué à ce sujet .. 

La section centrale est d'accord sur les autres articles du projet, mais si 
' une révision de la loi du 2?S mai 1915 peut être l'œuvre d'après-demain, 

ainsi que l'exposé des motifs semble le faire entrevoir, nous formons le vœu 
de voir revenir en même temps aur les articles dont la modification projetée 
est surtout inspirée par l'état passager de trouble et de crise dans lequel 1e 
débat le pays. 

Le rapporteur, 

Joz. M. VERACHTERT. 

Le pruident, 

A. MECHELYNCK. 
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ET 

Texte proposé ·par la secti_on centrale 
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ARTICLE PREMIER. 

L'article 90 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante: 
. cc Les convocations à l'assemblée 
générale sont fuites par annonce ré­ 
pétée deux fois, à huit jours d'inter­ 
valle au moins et huit jours avant - 
)'assemblée, dans Ic /Jloµjteur bl'Lge, 
dans deux journaux de Bruxelles et 
dans deux journaux de la province 
ou de l'arrondissement où se trouve 
Ic siège social. 

Wetsontwerp. 

Des, lettres-missives sont adres­ 
sées huit jours avant l'assemblée 
aux obligataires en nom, mais sans 
qu'il doit être justifié de l'accom­ 
plissement de cette formalité. 

Quand toutes les obligations sont 
nominatives, les convocations peu­ 
vent être faites uniquement par 
ettre recommandée. 

L'objet des proposi lions qui se ... 
ront soumises à l'assemblée est spé­ 
cialement indiqué dans la eonvoca­ 
cation. » 

ART. 2. 

L'article 92 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante : 

u La société doit mettre à la dis­ 
position des obligataires, au début 
de la réunion, un état des obliga. 
tions en circulation, 

EERSTE ARTIKEL, 

Artikel 90van de samengeordende 
wetten h€1 reffende de vennoot­ 
schappen van koophandel is door de 
volgende beschikking vervangen : 

" De bijeenroepingen tot de alge­ 
mecue vergadering worden _gedaan 
door middel van aankondigingen 
met eene tusscheuruirute · van ten 
minste acht dagen, en acht dagen 
vóór de vergadering tweemaal ge-· 
drukt in- hetStaatsblad, in twee dag­ 
bladen van Brussel , en in. twee 
dagbladen in de provincie of in het 
arrondissement waar de zetel der 
vennootschap gevestigd Ï5. __ 

Een geschreven uitnoodigirrg 
n ordt acht dagén vóór de vergade­ 
ring toegezonden aan de houders 
van ohligatiën op naam, .doch er 
moet. geen bewijs worden overge­ 
legd van de vervulling dezer forma­ 
liteit. 
Wanneer al de obligatiën op naam 

zijn, mogen de oproepingsbrieven 
eenvoudig bij aangetcekenden brief 
verzonden worden. · 
De inhoud ~r voorstellen.die aan 

de vergadering zullen worden onder­ 
worpen, wordt in de oproepings ... 
brieven in 'l bijzonder vermeld. )> 

ART. 2. 

Artikel 92 der samengeordende 
wellen betreffende de vennootschap­ 
prn van koophandel is door· de vol­ 
gcude beschikking vervangen : 

(< De vennootschap moet bij den 
aanvang der samenkomst ren staat 
vau de in omloop zijnde obligatiên 
ter beschikking van de obligatie­ 
houders stelleu. 
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AaT. PBEHIER. 

L'article 90 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 

. remplacé par la disposition sui­ 
.., vante : 

« Les convoeations à l'assemblée 
générale sont faites par annonce 
insérée deux fois, à huit jours d'in:.. 
tervalle au moi os cl huit jours avant 
l'assemblée, dans le /Jlonile111· belge 
el dans deux jou.n,aux de chaque 
province . 

Des lettres missives, recomman­ 
dées à la poste, sont. adressées huil 
jours avant l'assemblée aux obliga­ 
taires eu nom. 

1 Tekst door de lliddenafdeeling voorgestold 

EERSTE ARTIKEL. 

Quand toutes les obligations son­ 
nominatives, les convoeations peut 
vent être fuites uniquement par 
lettre recommandée; 

L'objet des propositions qui se~ 
ront soumises à l'assemblée est spé- _ 
cialernent indiqué dans la convoca­ 
tion. » 

ART. 2. 

L'article 92 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante : 

{( L~ société doit mettre à la dis­ 
position des obligataires, au début 
de la réunion, un état des obligs­ 
lions en circulation. 

Les dècuions prise» dans les cas 
prévus pa1' les naa 2, 3 et 4 de l'or .• 

Artikel 90 van de samengeorden­ 
de wetten op de vennootschappen 
vau koophandel wordt door de vol­ 
gende bepaling vervangen : .•.••.. ~- 

« De bijeenroepingen tot de alge­ 
meenevergadering worden gedaau 
door middel van aankondigingen 
tweemaal opgenomen met eene 
tusschenrulmte van lcn minste acht 
dagen en acht dagen l'ÓÓ~ de 
vergadering, in het Staatsblad en in 
twee dagbladni i~ elke provincie: 

Een geschreven uitnoodiging, 
ter post aanqeteekend, wordt acht . . ..•. 
dogen vóór de vergadering toege- 
zonden aan de houders van obli­ 
gatiëu op naam. 

Wan neer al de obligatiën op 
naam zijn, mogen de oproepings­ 
brieven eenvoudig -bij aaugeteeken­ 
den brief verzonden worden. 

De inhoud der· voorstellen, die 
aan de vergadering zullen worden 
onderworpen, wordt in de oproe­ 
pingsbrieven in 't bijzonder ver •• 
meld. » 

A"l\T. 2. 

Artikel 9~ der samengeordende 
wetten op de vennootschappen van 
koophandel·wordt door de volgende 
bepaling vervangen ; 

« ~e vennootschap moet hij den 
aanvang der vergadering een slaat 
der in omloop zijnde obligatiëo 
ter beschikking van de obligatie­ 
houders stellen. 
n« beslissiuqen, genometi in de 

gevallen voo,·zien bij de nu 2, 3 en 4 
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Projet de loi. 

L'assemblée ne peut valablement 
délibérer que ~i ses membres repré­ 
sentent Ja moitié au moins du mou-' 
tant des titres en circulation. 

Si ectte condition n'est pas rem­ 
plie, une nouvelle convocation, est 
nécessaire et la nouvelle assemblée 
délibère valablement quelle que soit 
ia portion représentée du montant 
des titres en circulation. 

AucuQe proposition n'est admise 
que si elle est votée por des mem­ 
bres représentant ensemble, par eux­ 
mêmes ou par leurs mandants, les 
trois quarts au moins du montant 
des obligations pour lesquelles il ~sl 
pris part au vole. 

Toutefois, les conditions ~è pré­ 
sence el de majorité spécifiées ci­ 
dessus ne sont pas requises-dans les 
cas prévus par les numéros tiet 6 de 
l'article précédent. 

Les décisions, dans les cas sus­ 
dits, peuvent être prises à la simple 
majorité des titres représentés. >) 

AaT. 5. 

L'article 94 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par · ta disposition sui­ 
vante: 

« Les dispositions du premi_er 
alinéa de l'article 74 relatives aux. 
délibérations, aux votes et aux pro­ 
cès-verbaux des assemblées géné­ 
rales <l'actionnait-es, ainsi que les 

Wetsontwerp. 

De vergadering kan alleen dan gel­ 
dig beraadslagen wanneer de aanwe­ 
zige leden ten minste de helft van 
het bedrag der in omloop zijnde 
titels vertegenwoordigen. 
Wol'dt deze voorwaarde niet ver­ 

vuld, dan is eene nieuwe oproeping 
noodig, en de nieuwe vergadering. 
beraadslaagt opgcldige wijze, welk 
deel van het bedrag der in omloop 
zijnde li leis vertegenwoordigd zij. 

Geen enkel voorstel wordt aange­ 
nomen, indien het niet gestemd is 
door leden die tezamen, door zich­ 
zelf of door hunne lastgever~, ten 
minste drie vierden vertegenwoor­ 
digen van het bedrag der obligatiëu, 
welke bij de stemming in aanm~r­ 
king komen. 
De hierboven aangeduide voor­ 

waarden van aanwezigheid en van 
meerderheid worden echter niet ver­ 
eischt in de gevallen, bij de num­ 
mers ?, en 6 van het vorig artikel 
voorzien. 
ln die gevallen mogen de beslis ... 

singen genomen worden bij een-, 
voudige meerderheid der vertegen­ 
woordige titels. » 

ART. 5. 

Art.ikel; 94 der samengeordende 
wetten op de vennootschappen van 
koophandel wordt door de volgende 
bepaling vervangen : 

cc Het bepaalde in het eerste lid 
van artikel 7 4 betreffende de be­ 
raadslagingen ~ de stemmingen en de 
processen-verbaal der algcmeene 
vergaderingen van aandeelhouders, 



Texte proposé par la Section centrale. 1 Tekst.door deMiddenafdeeliug voorgesteld. 

tiel» précédent ne sont i:alables que 
si le capital social est entièrement 
appelé. 

(La suite de l'article comme au 
projet.) 

ART, 5. 

(Comme au projet du Gouverne­ 
ment.) 

van l,tt t10,•ig artikel, gelden al/un 
indien /,ei maalschapp,•lijk k,lf,ilaal 
geheel ·wo,·tll opyevorderd. 

(Hel overige zooals in het ont- · 
werp van-de Regeering.) 

AllT. 3. 

(Zooals in het ontwerp van de 
Rcgeering.) 
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Projet de loi. 

dispositions des statuts relatives aux 
formál ités nécessaires polir y êtré 
admis, sont applicables aux assem­ 
blées g~nérales des obligataires. >> 

< to ) 
Wetsontwerp. 

alsmede het bepaalde in. statuten 
betreffende de vormvereischlen · om 
daartoe te worden toegelaten, zijn 
van toepassing op de algemeenc ver­ 
gaderingen van de obligatichou- .. 
ders. ,, 

ART. 4. 

L'alinéa 2 de l'article 19t des" lois 
coordonnées sur les sociétés com­ 
merciales est abrogé. 

L'alinéa 5 de cet article est ré­ 
digé comme suit. : 

« Toutefois, l'article f 00 n'est pas 
applicable aux obligations émises 
antérieurement à . l'entrée en vi­ 
gueur de Ja présente loi, » 

ÁRT, 4. 

Lid 2 van artikel f 9t der samen­ 
geordende wellen op de vennoot .• 
schappen van koophandel wordt 
ingetrokken, 

Lid 5 van dit artikel wordt gele­ 
zen volgt : 

cc - Artikel i 00 is evenwel niet van 
toepassing op de obligatiën uitgege­ 
ven vóór het in werking treden van 

- deze wet . » 



Texte proposé par la Section eeatrsle. 

( H ) 

1"ekst door de Jliddenaldeeliag voorgeateld 

An. 4. 

(Comme au projet du Gouverne­ 
ment.) 

(Zoo~ls in het ontwerp van de 
Begeering.) 
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Kamer. der Volksvertegenwoordigers. 

VEII.GADBBING V.lN {6 Jou {9!9. 

Wetsontwerp 
betreffende de vergaderingen van obligatiehouders (1) 

VERSLAG 
NAMENS DE MIDDENAFDEEUNG (2) urrG!mUACIIT DOOR DEN 1rn1m ~ERACHtERT. 

MIINB H2BREN, 

·volgens de Memorie van Toelichting zou het wetsontwerp betreffende de 
vergaderingen van obligatiehouders ingegeven zijn door de bezorgdheid 
om sommige industrieele of linancieele maatschappijen, welke onder de 

F . 

economische oorlogscrisis hebben geleden, van den ondergang te redden. 
Bij gebrek aan inlichtingen was het ons niet_mogelijk na te gaan in welke 

mate deze toestand algemeen of aan sle.chts enkele maatschappijen eigen­ 
zou zijn. 

Dit feit ware echter van belang om te kunnen oordeclen over het nut en 
de hoogdringendheid van de wijziging ecner wet, welke nauwelijks sedert 
eenige jaren bestaat. 

Onder voorbehoud van deze voorafgaande bemerking heeft de Midden­ 
aldeeling het ontwerp onderzocht, dat door al de afdeelingen werd aange­ 
nomen, ~ 

Er dient vooreerst te worden aangemerkt dat de voorgestelde wijzigingen 
meer de belangen der aandeelhouders en der beheerders dan die van de 
obligatiehouders schijnt in aanmerking te nemen. 

Artikel 9i van de samengeordende wetten op de vennootschappen van 
koophandel kent aan de algemecne vergadering der obligatiehouders.onder­ 
scheidene rechten Loe, onder andere, één of meer vervaltermijnen van 

(!) Welsonlwerp, n• 111ä. 
(2) De Middenafdecling, voorgezeten door den heet· Mechelynck, bestond uit de hecren 

Ilamman, de Liedekerke, Van de Vyverc, Verachtert, Van Cleemputte en Troclet, 
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interesten le verlengen, toe te stemmen in de vermindering van het bedra_g 
van den interest, den duur der aflossing te verlengen, deze te schorsen, toe 
te staan dat aandeelen in de plaats van de schnldvorderingèn der obligatie­ 
houders gesteld worden. De vergadering is dus gemachtigd, het hoofdza­ 
kelijk kenmerk van den titel van den _obligatiehouder te wijzigen. Deze is 
inderdaad eeu schuldeischer, die zijne gelden zoodanig 'wilde beleggen dat 
hij een vast en vooraf gekend inkômen daarvan kon trekken; bij is niet, 
zooals de aandeelhouder, cr op uit, de wisselvalligheden van het vennoot­ 
scbappcbjk leven zelf te deeleu ; hij heeft het risico willen vermijden, waar­ 
aan de aandeelhouder zich blootstelt, cp doet zijn vermogen bescheiden, 
doch vaste winsten opbrengen, liever dan op grootere, doch veranderlijke 
en onzekere opbrengsten te speeuleeren door aan de risico's zelve van de 
verrichtingen der vennootschap deel te nemen. 

Dil artikel 91 is volkomen gegrond. Er kunnen zich gevallen of oogenblik­ 
ken in het leven eener vennootschap voordoen, waar de maatregelen, alzoo 
aan de beraadslagingen der vergaderingen van obligatiehouders onderwor­ 
pen, zich opdringen zooweHn het belang van dezen als in dat der vennoot­ 
schap zelve. 

Bedoeld artikel is overigens op de obligatlën, welke vóór het -in 
werking treden der wet van 1915 zijn uitgegeven, slechts van toepassing 
voor zoo veel het er om te doen is, aan de houders dezer ohligatiën bijzondere 
waarbörgen te verlcenen en de daardoor opgelegde maatregelen te nemen. 
{Art. f9i, lid 2.) . 

Ooch het wetsontwerp schaft juist dit voorbehoud af (arl.4;; zôé kan het 
verworven recht van den obligatiehouder op terugwerkende wijze worden 
getroffen, en deze is bijgevolg er aan blootgesteld, den aan zijne hoedanigheid 
van schuldcischer eigen zijnde waarborg t~ verliezen, om welken waarborg 
hij juist die belegging verkoos. 

Men zal nan~oeren dat de obligatiehouders zelven over hunne belangen 
moeten oordeelen en dat het overigens van hen - of althans van hunne· 
meerderheid - afhangt, de maatregelen, door artikel 9 t opgesomd en aan 
hunne beraadslaging onderworpen, te aanvaarden of af te wijzen. 

Dit is inderdaad zóó, doch men dient le weten of de genomerrbeslissing 
den wil der obligatiehouders wel degelijk weergeeft. ' 
Inderdaad, artikel 2 wijzigt geheel en al artikel 94 der samengeordende 

wetten. 

Volgens het laatste artikel zijn de beslissingen der vergadering bindend, 
indien zij aangenomen worden door houders van obligatiën, die '2./3 van het 
beloop der in omloop zijnde titels vertegenwoordigen, in de gevallen voor­ 
zien bij de 1V' 1 lot en met ö van artikel 91, en, in liet geval voorzien door 
nr 61 bij enkele meerderheid van de vertegenwoordigde titels. 

Onder deze omstandigheden mag men zeggen dat de stemming de uiting 
iS van.den wil der obligatiehouders, daar de meerderheid der belangen 
ontegensprekelijk vertegenwoordigd is. 

Volgens hel ontwerp kan echter de vergadering beraadslagen, indien hare 



( 5 ) ( N" 258.] 

leden ten minste de helft der in omloop 'zijnde titels vertegenwoordigen; 
men gaat zelfs verder : indien aan voormeld vereisehte van · de helft der 
in omloop zijnde titels niet is voldaan, doet de eene 'tweede maal opge­ 
roepen vergadering geldig 'uitspraak, welk ook hd vertegeuwoordigd 
gedeelte zij; en het voorstel wordt aangenomen, indien daarvoor wordt 
gestemd door leden die 3/4 vertegenwoordigen van het beloop der obliga­ 
tiën, waarvoor aan de stemming wordt deelgenomen. 

Deze nieuwe maatregel kan tengevolge hebben, dat de beslissing door 
eene werkelijke minderheid wordt genomen. 

Men kan aanvoeren dat de obligatiehouders slechts behoeven aanwezig te 
1ijn en dat, overigens, het ontwerp voorschrijft dat deze bijeenroeping in 
ruimere malt moet bekendgemaakt worden. Aangezien deze vergaderingen 
voor hen zeldzaam en ongl'woon zijn, kan feitelijk deze bijeenrçepiug dik- 
wijls aan hunne opmerkzaamheid ontgaan. · 
Eene andere, hoogst gewichtige wijziging is het intrekken van lid 2 van 

artikel 92, waardoor bepaald wordt dat de beslissingen, genomen in het 
geval voorzien bij de u" 2, 5 en 4 van artikel 9i, slechts gelden wanneer het 
maatschappelijk kapitaal geheel wordt ingevorderd. 
Waarom dient dit lid te worden ingetrokken? Behoort het, Bl:\11 den obli­ 

gatiehouder toegevingen of opofferingen le vragen zoolaug de aandeelhouder 
niet werd aangezocht om zijne li tels vol le storten P Het. spreekt vanzelf dat 
men eerst den aandeelhouder, schuldenaar der vennootschap, moet verplich­ 
ten, eene verbintenis na te komen, welke bij uitdrukkelijk jegens de vennoot­ 
schap heeft aangegaan, alvorens eene tégcmoetknrning vanwege den obliga­ 
tichoudcr-schuldeischcr wordt gevraagd. Door lid 2 van artikel 9.! te doen 
wegvallen begunstigt men dus op ourechtstreeksche wjjze de aandeelhouders 
ten nadeele van <le obligatiehouders, voor wie dit lid een dam is tegen de 

. ontijdige aanvragen, welke hun door het beheer der vennootschap mochten 
gedaan worden. 

Moet men daaruit besluiten dat het ontwerp dient afgewezen le worden? 
· De Middcnafdeeling gaat niet ZO(,) verre. Zij erkent met de Memorie van 

Toelichting dat.« beweegredenen, gegrond op de rechtvaardigheid, evenals 
de zorg voor het algemeen belang liet wenschelijk doen voorkomen, dat deze 
ondernemingen in staat worden gesteld om zich eervol te onttrekken aan 
den moeilijken toestand waarin zij thans verkeeren. Het is onbetwistbaar 
dat de bestaande wettelijke bepalingen. betreffende de vergaderingen van 
obligatiehouders, zoowel waar zij de toepassing van de artikelen 89 tol 98 
beperken tot de obligatiën, na het in werking treden der wet van 19!5 uit­ 
gegeven, als waar zij een tamelijk groot aantal instemmcndcn vereischen 
voor de beslissingen, door de vergaderingen te nemen, zoo bezwaarlijk 
kunnen toegepast worden dat zij om zoo te zeggen niet het minste practisch 
nut opleveren. En, ofschoon de wetten van i8V3 en i913 de vrucht zijn van 
grondige studiën, schijnt het wcnschclijk en zelfs noodzakelijk, in de vree­ 
selijke crisis, welke wij doorworstelen, gezegde bepalingen, althans voor­ 
loopig, te herzien, 
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Doch, indien het past de op dat gebied bestaande welge\'ing le verbeteren 
wat de overdreven zucht naar bescherming der tegenstemmers of dei· afwe­ 
zigen betreft, moet men, onzes dunkens, tevens vermijden in het andere 
uiterste te vallen, te meer daar geen onderscheid wordt gemaakt tussehen 
de gevallen van slecht beheer en dat van crisis veroorsaakt door de huidige 
omst andigheden. 

De Middenafdeeling neemt dus de weglating_ van artikel i 91, lid 2. aan 
Daar de meeste obligatiën vóór de wet van f 9{5 werden·uitgegeven, is hel 
klaar dat, bij gebrek aan deze wijziging, de ontworpen wet haar doel niet 
zon bereiken en zelfs geen reden van bestaan zou hebben. 
In dcnzelfdcn gedachtêngang, ondanks de bezwaren waarop wij hebben 

gewezen en de mogelijke misbruiken, meent uwe Middcnafdecling artikel 2 
van het ontwerp te kunnen aannemen, wat aangaat de voorwaarden van 
aanwezigheid en van meerderheid. Wij herhalen het, de_ beweegredenen, 
welke de Memorie van Toelichting doet geldenaangaande tie zeer wezenlijke 
moeilijkheden om thans eene vergadering van obligatiehouders le beleggen, 
welke beraadslagen zou naar eisch van artikel 92 om gelùig le beslissen, 
kunnen de· verslapping, welke het wetsontwerp kenmerkt, eenigszins 
billijk cri. 
Wij zijn echter vanmecning, dat aan deze bijeenroepingen eene zeer 

groote ruchtbaarheid dient te worden gegeven. ln dien zin deed het ont­ 
werp een stap vooruit, maardeze schijnt onvoldoende te zijn. Uwe Midden­ 
afdeeling stelt dus voor, he_t eerste arli~el aan te vullen door le beslissen da, 
deze bijeenroepingen i11 twee dagbladen in elke provincie zullen geschieden. 

Het volgend lid van dit artikel, krachtens hetwelk .de bijeenroeping der 
obligatiehouders op naam dient te geschieden door middel van geschreven 
uitnoodigiugen, lrgl het bewijs van deze formaliteit niet op. Waartoe dient 
het, maatregelen. le nemen, waarvoor gecnc bekrachtiging beslaat f Ilet 
geldt overigens niet eenc eenvoudige formaliteit, maar wel -een afdoende 
middel om de bijeenroeping ter kennis van de obligatiehouders op naam le 
brengen. Zijn deze in 't. algemeen weinig talrijk I zoo zal het vervullen van 
dit vereischtc des te gemakkelijker zijn. Het zal dus noodig zijn, door het 
ontwerp te doen bepalen dat de geschreven uitnóodigingen ter post moeten 
aangeteekend worden. 

Aangaande lid 2 van artikel 92 is de Middenafdeeling van oordeel, dat 
het moet behouden worden. De Memorie van Toelichting geefr geen uilleg 
aangaande de noodzakelijkheid of de gepastheid zijner intrekking; cr wordt 
zelfs ge ene zinspeling op gem aak 1, maar het komt in het ontwerp niet 
meer voor ( Art. 2). Deze weglating wordt geenszins gebillijkt ; daarover 
hebben wij reeds onze meening doen kennen. 

Over de overige artikellen van het ontwerp is de Mi(ldena.fdeeling het 
eens; doch, indien cene herziening der wet van 2~ Mei 1913 bij een eerste 
gelegenheid kan bewerkt worden, zooals de Memorie van Toelichting het 
schijnt te voorzien.uiten wij den weusch.dat men tevens opnieuw behandele 



de artikelen, waarvan de ontworpen wijiigi1~g vooral ingegeven wordt 
door den voorbijgaanden staat van verwarring e!1 van crisis, waarin het 
La1Hl zich thans bevindt. 

De Versla99euet\ 

Joz. M. VERACHTERT. 

De Voot'zi(ter, 

A. MECHELYNCK. 
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Projet de loi. 

ARTICLE PBEIIIBR. 

L'article 90 des lois coordonnées . 
sur les sociétés commerciales · est · 
remplacé par la disposition sui­ 
vante: 

« Les convocations à I'assemblée 
générale sont faites par annonce ré­ 
pétée deux fois, à huit jours d'inter­ 
valle au moins et buit jours avant 
l'assemblée, dans le ,JJouiteur bilge, 
dans deux journaux· de Bruxelles et 
dans deux journaux de la province 
ou de l'arrondissement où se trouve 
Ic siège social. ' 

Wetsontwerp. 

EERSTE ARTIKEL. 

Des lettres-missives sont adres­ 
sées huit jours avant l'assemblée 
aux obligataires en nom, mais sans 
qu'il doit 'être justifié de l'accom­ 
plissement de cette formalité. 

.Quand toutes les obligations sont 
nominatives, les convocations peu­ 
vent être faites . uniquement par 
ctlre recomrnandée. 

L'objet des propositions qui se­ 
ron l soumises ~ l'assemblée est spé­ 
cialement indiqué dans laconvoca­ 
cation. » 

ART.~. 

L'article 9~ des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante : 

« La société doit mettre à la dis­ 
position des obligataires, au début 
de la réunion, un état des obliga­ 
tions en circulation. 

Artikel 90van de samengeordende 
wetten betreffende de vennoot­ 
schappen van koophandel is door de 
volgende beschikking vervangen : 

(c De bijeenroepingen tot de alge­ 
mei-ne vergadering worden gedaan 
door middel van aankondigingen 
met eene tusschenruimte van ten 
minste acht dagen, en acht dagen 
vóór <le vergadering tweemaal ge­ 
drukt in het Staatsblad, in twee dag 
bladen van Brussel en in twee 
dagbladen in de provincie of in het 
arrondissement -waar de zetel der 
vennootschap gevestigd is.- 

Een geschreven uitnoodiging 
wordt acht dagen vóór de vergade­ 
ring toegezonden aan de houders 
van obligatiën op naam, doch er 
moet geen bewijs worden overge­ 
legd van de vervulling dezer forma­ 
Jitcit. 
\Van neer al de obligatiën op naam · 

Z'ijn, mogen de oproepingsbrieven 
eenvoudig bij aangcteckenden brief 
verzonden worden. 
De inhoud der voorstellen, die aan 

de vrrga.deriug zullen worden onder­ 
,yorpen, wordt in de oproepings­ 
brieven in 't bijzonder vermeld. » 

ART. 2. 

Artikel 92 der samengeordende 
wetten betreffende de vennootschap-. 
pen van koophandel is door de vol­ 
gende beschikking vervangen : 

<c De vennootschap moel bij den 
aanvang der samenkomst een staat 
van de in omloop zijnde obligatiën 
ter beschikking van de obligatie­ 
houders stellen. 
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Texte proposé par la Section centrale. 

ABT. PREMIER. 

L'article 90 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante: 

« Les convocations à l'assemblée 
.géuérale sont faites par annonce 
insérée deux fois, à buil jours d'in­ 
tcrvalle au moins et huit jours avant 
l'assemblée, tians le iJJouiteut· belge 
et dans deux j1mnumx de chaque 
province. 

Des lettres missives, ·1·uomma11- 
dées à la poste, sont. adressées huit 
jours avant l'assemblée aux obliga­ 
taires en nom. 

Quand toutes les obligations son­ 
nominatives, les convocations peut 
vent être faites uniquement par 
lettre recommandée. 

L'objet des propositions qui se­ 
ront soumises à l'assemblée est spé­ 
eialernent indiqué dans la convoca­ 
tion. » 

ABT. 2. 

L'article 92 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé pa1· la disposition sui­ 
vante : 

u La société doit mettre à la dis­ 
position des obligataires, au début 
de Ia réunion, un état des obliga 
tions en circulation. 

Les décùions prises dans les ees 
prévus par les n°• 2, 3 el 4 de l' ar- 

1 Tekst door de Middeoafdeeliog voorgesteld 

1 EHRSTE ARTIKl!L. 
1 

Artikel 90 van de samengeorden- 
de wetten op de vennootschappen 
van koophandel wordt door de vol­ 
gende bepaling vervangen ; 

« De bijeenroepingen tol de alge- - 
rnecne vergadering worden gedaan 
door middel van aankondigingen 
tweemaal opgenomen met eene 
tusschenruimte van ten minste acht 
dagen en acht <lagen ,·óór de 
vergadering, in hel Staatsblad en. in 
twee dagbladm in elke 7,rovi11cie. 

Een geschreven uitnoodigiug, 
ter post aangeteeker1d, wordt acht 
dagen vóór de vergadering toege­ 
zonden aan de houders van obli­ 
gatiën op naam. 

Wanneer al de obligatiën op 
imam zijn, mogen de oproepings­ 
brieven eenvoudig bij aangeteekeu­ 
den brief verzonden worden. 

De inhoud der · voorstellen, die 
aan de· vergadering zullen worden 

. onderworpen, wordt in de oproe­ 
pingsbrieven in 't bijzonder ver ... 
meld. » 

AllT. 2. · 

Artikel 9! der samengeordende 
wetten op de vennootschappen van 
koophandel wordt door de volgende 
bepaling vervangen ~ 

« De vennootschap moet bij den 
. aanvang der vergadering een staat 
der in omloop zijnde obligatiën 
ter beschikking van de obligatie­ 
houders stellen. 
/Je beslissingen, genomen in de 

gevallen iioo,·.zien bij de n,. 2., 3 en 4 
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Prejet de loi. 

( 8 ) 

L'assemblée ne peut valablement 
délibérer que si ses membres repré­ 
sentent. la moitié au moins du mon­ 
tant des titres en circulation. 

Si cette condition n'est pas rem­ 
plie, une nouvelle convocation est 
nécessaire cl. la nouvelle· assemblée 
délibère valablement quelle que soit 
la portion représentée du montant 
Jes titres en circulation. 

Aucune proposition n'est admise 
que si elle, est votée par des mem­ 
bres représentant ensemble, par eux­ 
mêmes ou par leurs mandants, les 
trois quarts au moins du montant 
des obligations pour lesquelles il est 
pris part au vote. 

Toutefois, les conditions de pré­ 
sence et <le majorité spécifiées ci­ 
dessus ne sont pas requises dans Jes 
cas prévus par les numéros E$ et 6 de 
l'article précédent, 

Les décisions, dans les cas sus­ 
dits, peuvent être prises à la simple 
majorité des titres représentés. » 

All.T. 5. 

L'article 94 des lois coordonnées 
sur les sociétés commerciales est 
remplacé par la disposition sui­ 
vante : 

« Les dispositions du premier 
alinéa de l'article 74, relatives aux 
délibérations, aux votes et auxpro­ 
cès-verbaux des assemblées géné­ 
rales d'actionnaires, ainsi que les 

Wetsontwerp. 

De vergadering kan alleendan gel­ 
dig beraadslagen wanneer de aanwe 
zigc leden ten minste de helft van 
het bedrag der in omloop zijnde 
titels vertegenwoordigen. 
Wordt deze voorwaarde niesver­ 

vuld, dan is eene nieuwe oproeping 
uoodig, en lie nieuwe vergadering 

· beraadslaagt opgcldige wijze, welk 
deel van het bedrag der in omloop 
zijnde titels vertegenwoordigd zij. 

Geen enkel voorstel wordt aange­ 
nomen, indien het niet gestemd is 
door leden die te zamen, door zich­ 
zelf of door hunne lastgevers, ten 
minste drie vierden vertegenwoor­ 
digen van het bedrag der obligatiën, 
welke hij de stemming in aanmer­ 
king komen. 

De hierboven aangeduide voor-, 
waarden van aanwezigheid en van 
meerderheid worden echter niet ver­ 
eischt in de gevallen, bij de num­ 
mers f> en 6 van het vorig artikel . 
voorzien. 
ln die gevallen mogen de beslis­ 

singen genomen worden bij een­ 
voudige meerderheid der vertegëu­ 
woordige titels. » 

ART. 3. 

Artikel 94 der samengeordende 
wellen· op de ven noot schappen van 
koophandel wordt door de volgende 
bepaling vervangen : 

· « Het bepaalde in het eerste lid 
van artikel 74 betreffende de bc­ 
raadslagingen,de stemmingen en dé 
processen-verbaal der algemeene 
vergaderi ngen van aandeelhouders, 
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Texte proposé par ia Section centrale. 1 TekstdoordeMiddenafdeeliog voorgesteld 

tiele préeéden! 1,e sont valables que 
si le capital social est entièrement 
appelé. 

(La -suite de l'article comme au 
. t ' proje .1 

ART. 5. 

(Comme au projet du Gouverne­ 
ment.) 

van het vo1'ig «rtikel, gelden alleen 
indien hel maalschapp,1tijk kapitaal 
gtheel œord! -opgev01·derd. 

(Het orerige zooals in het oui­ 
, werp van de Begcering.) 

ART. 5. 

(Zooals in het ontwerp van de 
Regeering.) 
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Projet de loi. 

dispositions des statuts relatives aux 
formalités nécessaires pour y être 
admis; sont applicables aux assem­ 
blées g1.!néralcs des obligataires. » 

ART. 4., 

L'alinéa 2 de l'article-i 9t des lois 
coordonnées sur les sociétés com­ 
merciales est abrogé. 

L'alinéa 5 de cel article est ré­ 
digé comme suit. : 

<' Toutefois, l'article 100 n'est pas 
· applicable aux obligations émises 
antérieurement à' l'entrée en vi- , 
gueur de la présente loi. ;.} 

Wetsontwerp. 

alsmede het bepaalde in statuten 
betreffende de vurmvèreisehten om 
daartoe te worden toegelaten, zijn 
van toepassing oe, de algemeene. ver­ 
gaderingeri van de obligatichou­ 
ders. )> 

AI\T. 4. 

Lid ~ van artikel f91 der samen­ 
geordende wetten op de vennoot­ 
schappen van· koophandel wordt 
ingetrokken. . ; 

Lid 5 van dit .artikel wordt gele­ 
zen volgt : 

«, Artikel 100 is evenwel niet van · 
toepassing op de obligatiën uitgege­ 
ven vóór het in werking treden van 
deze wet .» 
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Tene proposé par la Secüon centrale. 

Aar. 4. 

(Comme au. projet du Gouverne­ 
ment.) 

• 
Tebt door de lliddenafdee~g voorgesteld 

Âl\T. 4 • 

(Zooals in het ontwerp van de 
Begeering.) 

.•. v..- 


