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BELGISCHE SENAAT

ZITTING 1986-1987

5 OKTOBER 1987

Ontwerp van wet tot wijziging van de wet van
10 juli 1969 op het solliciteren van het open-
baar spaarwezen, onder meer inzake roerende
waarden

MEMORIE VAN TOELICHTING

Het wetsontwerp dat U door de Regering ter stemming
wordt voorgelegd, heeft tot doel aan de Minister van Finan-
cién de bevoegdheid te verlenen om, door middel van een
inhet Belgisch  Staatsblad en anderszins gepubliceerde
bekendmaking mede te delen dat klachr is neergelegd tegen
de auteurs van een verrichting waarbij een beroep wordt
gedaan op het openbaar spaarwezen voor belegging in
effecten.

Het gaat om waarschuwingen betreffende de wettelijk-
heid van verrichtingen die zich situeren op het gebied van
het uvitgifteregime voor titels en effecten, de verkoop op
afbetaling van premieéffecten, het leuren en de demarchage
met roerende waarden alsook de wetgeving betreffende
de gemeenschappelijke beleggingsfondsen.

Een dergelijke regeling, die nauw aansluit bij deze die
bestaat voor de onregelmatige openbare uitgiften en aan-
biedingen die vanuit her buitenland komen (artikel 108
van titel V, boek I, van het wetboek van koophandel), wil
de aktiviteit afremmen van sommige professionelen uit de
effectenhandel die zich schuldig maken aan onregelmatige
praktijken inzake verrichtingen waarbij het openbaar spaar-
wezen wordt gesolliciteerd en meer bepaald, inzake open-
bare uitgiften,

Zoals het bovenvermeld artikel 108, voorziet het wets-
ontwerp in het verbod om vanaf de datum van de bekend-
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SENAT DE BELGIQUE

————

SESSION DE 1986-1987

5 OCTOBRE 1987

Projet de loi modifiant la loi du 10 juillet 1969
sur la sollicitation de Iépargne publique,
notamment en matiére de valeurs mobiliéres

EXPOSE DES MOTIFS

Le projet que le Gouvernement a I'henneur de soumettre
a vos suffrages a pour objet d’octrover au Ministre des
Finances le pouvoir de faire connaitre, par voie d’avis publié
au Moniteur belge et par toute autre voie, qu'il a été déposé
plainte contre les auteurs d’une opération comportant solli-
citation de I'épargne publique en matiére de valeurs mobi-
lieres.

Il s’agit de mises en garde concernant la licéité d’opéra-
tions se situant dans les domaines des émissions de titres
et valeurs, de la vente & tempérament de valeurs & lots, du
colportage et du démarchage sur valeurs mobiliéres ainsi
que de la législation relative aux fonds communs de pla-
cement.

Un tel dispositif, inspiré de celui qui existe pour les
émissions et offres publiques irréguliéres venant de ’étranger
(article 108 du titre V, livre 1™ du Code de commerce),
vise & mettre un frein A Pactivité de certains professionnels
du commerce des titres et valeurs qui se rendent coupables
de pratiques irrégulieres dans des opérations de sollici-
tation de I’épargne publique et, en particulier, en maticre
d’émissions publiques.

Le projet de loi prévoit, & I'instar de Iarticle 108 précité,
interdiction de collaborer, a dater de la publication de
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making van het bericht in het Belgisch Staatsblad, aan de
verwezenlijking van dergelijke onregelmatige verrichtingen
mee te werken.

Deze medewerking wordt bovendien strafrechtelijk gesanc-
tioneerd en de kosten van de bekendmaking van het bericht
waarvan sprake in het Belgisch Staatsblad en anderzins,
vallen ten laste van de auteurs van de verrichting, zo zij
worden veroordeeld wegens de inbreuken bedoeld in het
eerste lid van het nieuw artikel Sbis.

Er werd met het advies van de Raad van State rekening
gehouden.

De Minister van Financién,

M. EYSKENS.

2)

PPavis au Moniteur belge A la réalisation de telles opérations
irréguliéres.

Cette collaboration est en outre sanctionnée pénalement
et les frais de publication de lavis dont question au
Moniteur belge et par toute autre voie sont mis & charge des
auteurs de Popération en cas de condamnation de ceux-ci
du chef des infractions visées 4 Palinéa 1** du nouvel
article 5bis.

1l a été tenu compte de I'avis du Conseil d’Erat.

Le Ministre des Finances,

M. EYSKENS.



ONTWERP VAN WET

BOUDEWIJN,
Koning der Belgen,

Aan allen die nu zijn en bierna wezen zullen, ONZE GROET.
Op de voordracht van Onze Minister van Financién,

HepBeN Wi BESLOTEN EN BESLUITEN WIJ :

Onze Minister van Financién is gelast in Onze Naam bijj
de Wetgevende Kamers het ontwerp van wet in te dienen,
waarvan de tekst volgt :

ENIG ARTIKEL

In de wet van 10 juli 1969 op het solliciteren van het
openbaar spaarwezen, onder meer inzake roerende waarden,
wordt een artikel Sbis ingevoegd dat als volgt luidt :

« Artikel Sbis. — Na het advies van de Bankcommissie
te hebben ingewonnen kan de Minister van Financién via
een bekendmaking in het Belgisch Staatsblad en anderszins
mededelen dat klacht is neergelegd tegen de auteurs van een
verrichting waarbij een beroep wordt gedaan op het open-
baar spaarwezen voor belegging in effecten, wegens schending
van een of meer van volgende strafrechtelijke bepalingen :

a) artikel 42, 8°, van het koninklijk besluit nr. 185, van
9 juli 1935, op de bankcontrole en het uitgifteregime voor
titels en effecten;

b) artikel 4 van het koninklijk besluit nr. 41 van 15 de-
cember 1934, tot bescherming van het gespaard vermogen
door reglementering van de verkoop op afbetaling van pre-
mieéffecten;

c) de artikelen 4 en § van het koninklijk besluit nr. 71
van 30 november 1939 betreffende het leuren met roerende
waarden en demarchage met roerende waarden en goederen
of eetwaren;

d) artikel 9 van de wet van 27 maart 1957 betreffende de
gemeenschappelijke beleggingsfondsen en tot wijziging van
het Wetboek der Zegelrechten en het Wetboek der met het
zegel gelijkgestelde taxes.

Vanaf de datum van bekendmaking in het Belgisch Staats-
blad is het eenieder en inzonderheid de banken, privé-spaar-
kassen, openbare kredietinstellingen, wisselagenten en wissel-
agenten-correspondenten, verboden op eender welke wijze en
in om het even welke hoedanigheid mee te werken aan de
verwezenlijking van de betrokken verrichting.

Inbreuken op het tweede lid worden gestraft met een ge-
vangenisstraf van 8 dagen tot 3 maanden en met een geld-
boete van 26 tot 1000 frank of met één van die straffen al-
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PROJET DE LOI

BAUDOUIN,
Roi des Belges,

.

A tous, présents et a venir, SALUT.
Sur la proposition de Notre Ministre des Finances,

Nous AVONS ARRETE ET ARRETONS :

Notre Ministre des Finances est chargé de présenter en
Notre Nom aux Chambres législatives, le projet de loi dont
la teneur suit :

ARTICLE UNIQUE

Dans la loi du 10 juillet 1969 sur la sollicitation de I*épar-
gne publique, notamment en matiére de valeurs mobilieres, il
est inséré un article 5bis, libellé comme suit :

« Article Sbis. — Le Ministre des Finances peut, aprés
avoir pris I’avis de la Commission bancaire, communiquer
par un avis publié au Moniteur belge et par toute autre voie,
qu’il a été déposé plainte contre les auteurs d’une opération
comportant sollicitation de I’épargne publique en matiére de
valeurs mobiliéres pour violation d’une ou de plusieurs des
dispositions pénales suivantes :

a) Tarticle 42, 8°, de I’arrété royal n® 185, du 9 juillet 1935,
sur le contrdle des banques et le régime des émissions de
titres et valeurs;

b) Particle 4 de ’arrété royal n° 41 du 15 décembre 1934,
protégeant I’épargne par la réglementation de la vente 4 tem-
pérament de valeurs 4 lots;

c) les articles 4 et 5 de I’arrété royal n°® 71 du 30 novem-
bre 1939 relatif au colportage des valeurs mobiliéres et au
démarchage sur valeurs mobilitres et marchandises et sur
denrées;

d) Particle 9 de la loi du 27 mars 1957 relative aux fonds
communs de placement et modifiant le Code des droits de
timbre et le Code des taxes assimilées au timbre.

A dater de la publication au Moniteur belge, il est interdit
a quiconque, et spécialement aux banques, caisses d’épargne
privées, institutions publiques de crédit, agents de change
et agents de change correspondants, de collaborer de quelque
maniere et en quelque qualité que ce soit, 4 la réalisation de
Popération en cause.

Les infractions & I’alinéa 2 sont punies d’un emprisonne-

\

ment de 8 jours & 3 mois et d’une amende de 26 i
1000 francs, ou d’une de ces peines seulement. Les disposi-
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leen. De bepalingen van Boek T van het Strafwetboek, hoofd-
stuk VII en artikel 85 niet uitgezonderd, zijn van toepassing
op deze inbreuken.

In geval de auteurs van de verrichting worden veroordeeld
wegens de inbreuken bedoeld in het eerste lid, vallen de
kosten van deze bekendmakingen ten laste van de veroor-
deelden. Het Bestuur van Registratie, Domeinen en B.T.W.
is belast met de terugvordering van deze kosten. »

Gegeven te Motril, 10 september 1987.

BOUDEWIJN.

Van Koningswege :

De Minister van Financién,

M. EYSKENS.

(4'|

tions du Livre I'' du Code pénal, sans exception du chapi-
tre VI et de I'article 85, sont applicables a ces infractions.

En cas de condamnation des auteurs de I'opération pour
les infractions visées a P’alinéa 1%, les frais de ces publications
sont a charge des personnes condamnées. L’Administration
de PEnregistrement, des Domaines et de la T.V.A. est chargé
de la récupération de ces frais. »

Donné 4 Motril, le 10 septembre 1987.

BAUDOUIN.

Par le Roi :

Le Ministre des Finances,

M. EYSKENS.



(5)

ADVIES VAN DE RAAD VAN STATE

De RAAD VAN STATE, afdeling wetgeving, twcede kamer, op
36 mei 1987 door de Minister van Financién verzocht hem, binnen
een termijn van ten hoogste drie dagen, van advies te dienen over een
ontwerp van wet « tot wijziging van de wet van 10 juli 1969 op het
solliciteren van her openbaar spaarwezen, onder meer inzake roerende
waarden », hceft op 1 juni 1987 het volgend advies gegeven :

Wegens de korte termijn die hem is toegemeten, moet de Raad van
State zich beperken tot het formuleren van de onderstaande opmer-
kingen.

.

Artikel 108 van Boek I, titel V, van het Wetboek van Koophandel,
zowel in zijn huidige tekst als in de tekst die volgt uit de wijziging
dic vervat is in het wetsontwerp waarover de Raad van State, afdeling
wetgeving, heden advies geefr onder het nr. 1. 18.081/2, verbiedt aan
wic ook, en inzonderheid aan de bankiers en aan de wissclagenten,
mee te werken aan bepaalde financiéle verrichtingen, wanneer de
Minister van Financién ecn bericht bekendmaake waarin hij aangeeft
dat hij voor die verrichtingen geen vergunning heeft verleend, terwijl
dic vergunning wel vereist was.

De memorie van toclichting van het onderhavige ontwerp verklaart
nauw aan te sluiten hij dar artikel 108, Het gaat echter nict meer om
het verbieden van medewerking aan financiéle verrichtingen waarvoor
niet uitdrukkelijk vergunning is verleend, maar om het verbieden van
zodanige medewerking aan financiéle verrichtingen die zouden kunnen
leiden tot overtreding van repressieve bepalingen.

Het wetsontwerp strekt ertoe ecn nieuw misdrijf in te voeren wegens
feiten die verband houden met de medewerking aan een verrichting
« waarbij een beroep wordt gedaan op het openbaar spaarwezen ».

Het begrip «een beroep doen op het openbaar spaarwezen » of
« solliciteren van het openbaar spaarwezen » is uiterst ruim. Het reike
verder dan het openbaar verkopen en te koop bieden van aandelen en
obligaties, welke verrichtingen gereglementeerd zijn door artikel 26
van het koninklijk besluit nr. 185 van 9 juli 1935 op de bankcontrole
en het nitgifteregime voor titels en effecten.

De wet van 10 juli 1969 op het solliciteren van het openbaar spaar-
wezen onder meer inzake roerende waarden geeft in haar twee auto-
nome artikelen geen enkele definitie van of verduidelijking omtrent
de bhetekenis die moet worden gegeven aan de woorden « solliciteren
van het openbaar spaarwezen ». Die wet stelt evenwel met effecten en
waarden, openbare fondsen of roerende waarden gelijk, de « rechten
op roerende of onroerende goederen die georganiseerd zijn in een ver-
eniging, onverdecldheid of groepering van juridische of feitelijke aard
en die vanwege de titularissen verzaking inhouden van het privatief
genot van deze goederen, waarvan het beheer, collectief georganiseerd,
toevertrouwd wordt aan een persoon die te professionelen titel
handelt ».

De uitdrukking « solliciteren van het openbaar spaarwezen » kan dus
blijkbaar ook slaan op ieder voorstel tot belegging in roerende en
onroerende goedcren. Niettemin zou zij in het ontwerp mocten worden
gedefinieerd.

&

Volgens het ontwerp zal de Minister van Financién in een mede-
deling aan het publiek langs om het even welke weg (1) kunnen laten
weten dat de auteurs van een verrichting waarbij een beroep wordt
cedaan op het openbaar spaarwezen onder de toepassing zouden kun-
nen vallen van één of meer van de in het ontwerp genoemde straf-
rechtelijke bepalingen.

Van dai moment af is iedere medewerking aan de verrichting ver-
boden op straffe van penale sancties.

I B tend aking van het bericht in het Belgisch Staatsblad wordt niet vereist.
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AVIS DU CONSEIL D’ETAT

Le CONSEIL D’ETAT, section de législation, deuxi¢éme chambre,
saisi par le Ministre des Finances, le 26 mai 1987, d’une demande
d’avis, dans un délai ne dépassant pas trois jours, sur un projet de loi
«modifiant la loi du 10 juillet 1969 sur la sollicitation de I'épargne
publique, notamment en matiére de valeurs mobiliéres », a donné le
1°% juin 1987 avis suivant :

Compte tenu du bref délai qui lui est imparti, le Conseil d’Etat doit
se borner a formuler les observations qui suivent.

&

Larticle 108 du Livre premier, titre V, du Code de commerce, aussi
bien dans son texte actuel que dans celui résultant de la modification
contenue dans le projet de loi sur lequel le Conseil d’Etat, scction de
légistation, donne son avis le méme jour sous le n° L. 18.081/2, interdit
A quiconque, et notamment aux banquiers et agents de change, de
collaborer & certaines opérations financiéres, lorsque le Ministre des
Finances public un avis indiquant que ces opérations n'ont pas cté

autorisées par lui, alors quelles devaient I'étre.

L'exposé des motifs du présent projet déclare s'inspirer de cet arti-
cle 108. 1l ne s'agit cependant plus dinterdire une collaboration & des
opérations financiéres non expressément autorisées mais d’interdire
pareille collaboration & des opérations financieres qui pourraient
entrainer une infraction 4 des dispositions répressives.

Le projet de loi tend a créer unc nouvelle infraction pour faits de
collaboration 2 une opération comportant sollicitation de Iépargne
publique.

Cette notion de « sollicitation dec Pépargne publique » est extréme-
ment large. Elle va au-deld de la vente et de I'offre en vente publiques,
dractions et d’obligations, réglementées par Particle 26 de Parréré royal
n° 185 du 9 juillet 1935 sur le contrdle des banques et le régime des
émissions de titres et valeurs.

La loi du 10 juillet 1969 sur la sollicitation de Pépargne publique,
notamment en mariere de valeurs mobili¢res, ne contient, dans ses
deux articles autonomes, aucune définition ni précision sur le sens 3
donner aux termes : « sollicitation de Iépargne publique ». Cette loi
assimile toutefois aux titres et valeurs, fonds publics ou valeurs mobi-
litres, les «droits sur des biens meubles ou immeubles, organisés en
association, indivision ou groupement, de droit ou de fait, impliquant
abandon par les titulaires de la jouissance privative de ces biens dont
la gestion, organisée collectivement, est confiée & une personne agis-
sant A titre professionnel ».

L'expression « sollicitation de I’épargne publique » peut donc, sem-
ble-t-il, s'étendre 4 toute proposition d’investissement en biens meubles
et immeubles. Elle devrait néanmoins étre définie dans le projet.

&

Selon le projet, le Ministre des Finances pourra faire connaitre dans
une communication au public émise par toute voie (1), que les auteurs
d'une opération comportant sollicitation de Pépargne publique « pour-
raient » tomber sous le coup d’une ou de plusieurs dispositions pénales
énoncées dans le projet.

By

Dés cet instant, toute collaboration 4 Popération est interdite sous
peine de sanctions pénales.

(1) La publication de I'avis au Monitenr belge n’est pas prescrite.



626 (1986-1987) N. 1

Het ligt wel degelijk in de bedoeling van de Regering mogclijke
misdrijven voor te zijn. Het is voldoende dat zodanige misdrijven te
vrezen vallen,

Het ontworpen artikel Shis, vierde lid, voorziet in een mogelijke
veroordeling van de « auteurs» van de financiéle verrichting, hetgeen,
a contrario, impliccert dat de tckst de mogelijkheid niet uitsluit dat die
autcurs geen enkele veroordeling zouden oplopen, ofwel omdat ze
worden vrijgesproken, ofwel omdat geen enkele vervolging is ingesteld.

Het mechanisme van het ontwerp is zo opgevat, dat de onschuld van
degenen die een beroep doen op het openbaar spaarwezen niet de
vervolging en de veroordeling zou verhinderen van «wie ook » op
cnigerlei wijze en in enigerlei hocdanigheid zou hebben meegewerkt
aan de verwezenlijking van de kwestieuze verrichting, vanaf het moment
dat de Minister van Financién op het gevaar voor het plegen van een
misdrijf zou hebben gewezen.

&

Anderzijds trekt de memorie van toelichting een parallel tussen de
ontworpen tekst en de tekst van artikel 108 van Boek 1, titel V, van
het Wetboek van Koophandel, welk artikel doelt op de uitgifte van
effecten zonder de vereiste vergunning.

Maar in her geval dac artikel 108 wordt toegepast, bestaat het
hoofdmisdrijf vé6r de beslissing van de Minister van Financién tot
bekendmaking. De overtreding van het verbod om mee te werken aan
ecn ten aanzien van dat artikel onregelmatige uitgifte blijkt cen grovere
fout te zijn dan het misdrijf dat bestaar in de medewerking aan een
« solliciteren van het openbaar spaarwezen », waarvan men alleen maar
verdacht wordt.

Men begrijpt derhalve niet waarom, ondanks het parallellisme met
artikel 108 waarop in de memoric van toelichting de nadruk wordt
gelegd, de in geval van overtreding van dat artikel opgelegde gevangenis-
straffen van acht dagen tot drie maanden voor de toepassing van de
ontworpen bepalingen worden gebracht op dric maanden tot &n jaar.

&

Bovendien mag men aannemen dat de « auteurs van een verrichting
waarbij een beroep wordt gedaan op het openbaar spaarwezen », die
ten onrechte verdacht werden in een bericht van de Minister van
Financién en derhalve geen medewerkers en makelaars meer hebben
en dus ook in hun bedrijf verlamd worden, volgens het gemeen recht
inzake burgerrechtelijke aansprakelijkheid, van de Staat schadeloosstel-
ling zouden kunnen vorderen voor de geleden schade.

&

Op grond van de bovenstaande overwegingen is de Raad van State
van mening dat de aan de Minister verleende bevoegdheid hoe dan
ook beperkt zou moeten worden tot de gevallen waarin vervolgingen
worden ingesteld tegen degenen die een verrichting doen.

De kamer was samengesteld uit :

De Heren |. LIGOT, kamervoorzitter;

J.-J. STRYCKMANS en P. FINCEUR, staatsraden;

Cl. DESCHAMPS en P. GOTHOT, assessoren van de afdeling

wetgeving;

Mevrouw M. VAN GERREWEY, griffier.

De overcenstemming tussen de Franse en de Nederlandse tekst werd
nagezien onder toezicht van de heer J.-J. STRYCKMANS.

Het verslag werd uitgebracht door de heer G. PIQUET, eerste
auditeur,
De Griffier,
M. VAN GERREWEY.

De Voorzitter,
J. LIGOT.

(6)

Il entre bien dans les intentions du Gouvernement de devancer les
infractions qui pourraient se commettre. 11 suffit que ces infractions
soient i craindre.

Le texte en projet, en son article Sbis, alinéa 4, prévoit Péventualité
d’'une condamnation des auteurs de Popération financiére ce qui
implique, a contrario, que le texte n’écarte pas lhypothése ol ces
auteurs n’encourraient aucune condamnation, soit qu'ils soient acquit-

tés, soit méme qu’aucune poursuite n'ait été engagée.

Le mécanisme du projet est congu de telle fagon que Iinnocence des
auteurs de la sollicitation de I'épargne publique n’empécherait pas la
poursuite et la condamnation de « quiconque » aurait collaboré de
quelque maniére et en quelque qualité que ce soit & la réalisation de
Popération en cause, dés Pinstant ol le Ministre des Finances aurait
signalé quil existe des risques d’infraction.

&

D’autre part, I'exposé des motifs met en parallele le texte en projet
avec celui de Particle 108 du Livre premier, titre V, du Code de

7

commerce qui vise le cas d’émission de titres sans I’autorisation requise.

Mais dans le cas d'application de Particle 108, Vinfraction principale
existe avant la décision de publication du Ministre des Finances. La
méconnaissance de l'interdiction de collaborer & une émission irrégu-
liere au regard de cet article apparait plus grave que Pinfraction qui

consiste a collaborer & une sollicitation de 1'épargne publique, qui est
simplement suspecte.

On ne comprend dés lors pas pourquoi, malgré le parallélisme avec
Particle 108 affirmé dans P'exposé des motifs, les peines d’emprisonne-
ment de huit jours & trois mois, prévues en cas d’infraction & cet arti-
cle 108, sont portées & un emprisonnement de trois mois & un an pour

Papplication des dispositions en projet.
t3

En outre, on peut penser que les auteurs d’une sollicitation de
I'épargne publique, suspectés 3 tort dans un avis du Ministre des
Finances et privé ainsi de tous collaborateurs et placiers, et donc
paralysés dans leur entreprise, pourraient, selon le droit commun de

\

la responsabilité civile, réclamer des dommages-intéréts & I’Etat pour
le préjudice encouru.

&

Sur base des considérations qui précédent, le Conseil d’Etat est
d’avis que le pouvoir accordé au Ministre devrait, en tout cas, étre
restreint aux hypothéses ol des poursuites sont engagées contre les
auteurs d’une opération.

La chambre était composée de :

Messieurs J. LIGOT, président de chambre;

J-J. STRYCKMANS et P. FINCGEUR, conseillers d’Etat;

Cl. DESCHAMPS et P. GOTHOT, assesseurs de la section de

législation;

Madame M. VAN GERREWEY, greffier.

La concordance entre la version frangaise et la version néerlandaise
a été vérifide sous le contréle de M. J.-J. STRYCKMANS.

Le rapport a été présenté par M. G. PIQUET, premier auditeur.

Le Président,
J. LIGOT.

Le Greffier,
M. VAN GERREWEY,

40.873 — E. Guyot, n. v., Brussel



