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DE VENNOOTSCHAPSWET VAN 13 APRIL 1995: 
REPARERENENINNOVEREN 

INLEIDING 

1. De wet van 13 april1995 tot wijziging van de vennoot
schapswet werd gepubliceerd in het Belgisch Staatsblad van 
17 juni 1995 1. De meeste bepalingen van de wet treden in 
werking op 1 juli 1996 2 • 

Deze wet heeft een deels reparerende functie en wordt om 
die reden ook «reparatiewet>> genaamd: verscheidene bepa
lingen van de wet van 18 juli 1991 werden terecht bekriti
seerd 3: art. 41 bevatte een duistere en moeilijk toepasbare 
tekst, de belangenconflictregeling van art. 60 Venn. W. bleek 
in de praktijk tot veel toepassingsproblemen te leiden, een 
omschrijving van een vennootschap die publiek beroep doet 
of heeft gedaan op het spaarwezen ontbrak, er bestond een 
contradictie in de wet doordat enerzijds een aantal maatre
gelen werden ingevoerd om de algemene vergadering te ac
tiveren, doch anderzijds regelingen ingang vonden die daar
bij vragen dedenrijzen ( o.m. de sedert de wet van 18 juli 1991 
in art. 74 bis § 3 derde lid ingevoerde anonimiteitvan de klei
ne aandeelhouder). 

Anderzijds reikt de wet van 13 april1995 verder dan een 
loutere reparatie en biedt zij ookvernieuwing zoals o.m.: het 
kapitaal van de N.V. wordt opgetrokken, een zeer innoveren
de geschillen- en uitkoopregelingvan aandeelhouders wordt 

1 Belgisch Staatsblad van 17 juni 1995, p. 17492 tot 17545. Het is 
de grate verdienste van J. Lievens een eerste commentaar te hebben 
geschreven: LIEVENS, J., De reparatiewet vennootschapsrecht, een 
commentaarbij de wet van 13 apri/1995, Gent, Mys & Breesch, 1995, 
222 p.; Tengevolge van de verschillende congressen over deze nieu
we wet werden een a an tal boeken samengesteld: De nieuwe vennoot
schapswetten van 7 en 13 apri/1995, Reeks rechtspersonen- en ven
nootschapsrecht, Jan Ronse Instituut (red.), Kalmthout, Biblo, 
1995, 372 p.; Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre 
d'EtudesJean Renauld, Brussel, Bruylant, 1995,374 p.;Hetgewijzig
de vennootschapsrecht 1996, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. 
(red.), Antwerpen, Maklu 1996; De gewijzigde vennootschapswet 
1995, BYITEBIER, K., (red.), Antwerpen, Kluwer rechtswetenschap
pen 1996; C.D.V.A., Le projet de loi modifiant les lois coordonnees 
sur les societes commericales,R.P.S., speciaal nummer, 1994,246 p.; 
zie ook VAN BAEL, J., Van programma-, restauratie- enreparatiewet
ten, verlos ons Heer!, N.F.M., 1995, 6, p. 145. 

2 Zie aangaande de inwerkingtreding: infra nrs. 165 e.v. 
3 Zie aangaande een commentaar van deze wet in dit tijdschrift: 

BRAECKMANS, H., De nieuwe vennootschapswet van 18 juli 1991, 
R. W, 199192, p. 1001-1018 en p. 1041-1058; zie ook LIEVENS, J., De 
nieuwe vennootschapswet, Gent, Mys & Breesch, 1991, 175 p.; Het 
nieuwe vennootschappenrecht 1991, VAN BAEL, J. (red.), Koninklijke 
Federatie van Belgische Notarissen, Antwerpen, Kluwer, 1991, 492 
p.; N. V. en B. V.B.A. na de wet van 18 juli 1991, Jan Ronse Instituut 
(red.), Kalmthout, Biblo, 1991, 261 p.; MARCHANDisE, P., Les societes 
cotees et Ia reforme 1991 du droit des societes, in Tendensen in het 
bedrijfsrecht, Belgische Verenigingvan Bedrijfsjuristen, Antwerpen, 
Kluwer, 1991, p. 103-121; Het vemieuwd juridisch kadervan de onder
nemingen, Verslagboek colloquium Financiewezen Nu en Morgen, 
FLAMEE, M. en MEULEMANS, D., (red.), Brugge, Die Keure; Het gewij
zigde vennootschapsrecht 1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. 
(red.), Antwerpen, Maklu, 440 p. 

ingevoerd, een specifieke regeling werd uitgewerkt voor de 
raad van bestuur van de N.V. wiens aandelen in handen zijn 
van niet meer dan twee aandeelhouders, een nieuwe ven
nootschapsvorm, nl. de vennootschap met sociaal oogmerk 
vervoegt het bestaande arsenaal, nieuwe aansprakelijkhe
den bestaan bij niet-neerleggingvan de jaarrekening, de ver
effening werd ( eindelijk) op een meer doortastende wijze 
geregeld. 

I. WUZIGING VAN ART. 1832 B.W. 

2. Het klassieke art. 1832 B.W. werd een eerste maal ge
wijzigd door de wet aangaande de eenpersoonsvennoot
schap: het contractueel aspect van de vennootschap werd 
aangevuld met de regel dat een vennootschap, in de gevallen 
bepaald door de wet (in casu: de eenpersoons-B. V.B.A.) kan 
worden opgericht door de wilsuiting van een enkele per
soon 4 . 

Deze bepaling van art. 1832 B.W. onderging opnieuw een 
wijziging door de wet van 13 april1995. Een der oorzaken 
hiervan was de invoeringvan de nieuwevennootschapsvorm, 
nl. de zogenaamde vennootschap met sociaal oogmerk 
(V.S.O.). Vraag is of een zo fundamentele hervorming van 
art. 1832 B.W. noodzakelijk was om een nieuwe vennoot
schapsvorm, nl. de vennootschap met sociaal oogmerk in te 
voeren. Ik meen van niet. De door de wet ingevoerde wijzi
gingen van art. 1832 B.W. gaan m.i. voorbij aan het doel (nl. 
de invoering van de V.S.O.), aangezien de V.S.O. ook- en 
m.i. beter- had kunnen worden ingevoerd door een verrui
ming van de toepassingsmogelijkheden van de v.z.w.-wet 
(metweglatingvan de letters z.w. ), zonder daarbij het verbod 
op te heffen dat deze vereniging de gemaakte of te maken 
winst niet mag verdelen onder de leden 5. Aan de wetgever 
wordt verweten dat v66r dergelijke wetswijziging, niet eerst 
een fundamentele en glob ale reflectie over het be grip ven
nootschap heeft plaats gehad 6. 

4 Terechtwerd gesteld dat zulks een voorbeeld vormtvan een ver
bintenis bij eenzijdige wilsuiting: zie o.m. BRAECKMANS, H. en VAN 
BAEL, J ., De eenpersoonsvennootschap met beperkte aansprakelijk
heid, R. W, 1987-88, p. 554-555. 

5 Aldus terecht: MAEIJER, J.M.M., V.S.O., V.Z.W., handelsven
nootschap en commerciele maatschap, T.P.R., 1995, p. 1631; zie ook 
ERNST, Ph., Misbruik van de rechtsvorm van een V.Z.W.- Beschou
wingen over de rechtspersoonlijkheid, het winstoogmerk, de com
mercialiteit en het vermogen van de V.Z.W., T.P.R., 1995, p. 35. 

6 Zie de algemeen kritische bedenking en waardevolle beschou
wingen van A. BENOIT-MauRY, De quelques modifications fonda
mentales apportees au droit des societes, in Het gewijzigd vennoot
schapsrecht 1995, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), Anter
pen, Maklu, nr. 2 e.v., zoals o.m.: <<Dans Ia hilte d'une fin de legisla
ture, Ia volonte affirmee d'un Ministre de reparer des outrages que 
les temps avaient a peine pu occasionner, le lobbying de l'economie 
sociale et le compromis politique, le senat a accouche d'une regie
mentation dont les consequences laissent le commentateurperplexe 
et qui reservent encore bien des surprises, semble-t-il, a 
l'interprete>>; HoRsMANs, G., La societe, notion et codification, in 
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3. Ret enge winstbegrip van het oude art. 1832 B.W ver
dwijnt en wordt vervangen door een rechtstreeks of onrecht
streeks vermogensbestanddeel 7 • 

Op grond van het nieuw artikel1832 B.W kan de vennoot
schapsakte, in de gevallen bepaald door de wet, een afwij
king bevatten op het doel van creatie van een rechtstreeks of 
een onrechtstreeks vermogensvoordeel. 

Artikel1832lid 2 B.W bepaalt dat een vennootschap tot 
doel heeft de uitoefening van een of meer nauwkeurig om
schreven activiteiten. Vraag is of hiermee de (notariele) 
praktijkwordt getroffen die een vaak ruime omschrijving be
vat van het maatschappelijk doel. M.i. moet deze vraag ont
kennend worden beantwoord: een voldoende ruime om
schrijving van het maatschappelijk doel blijft mogelijk, op 
voorwaarde dat zij voldoende nauwkeurig is 8 • 

Artikel1832 B.W laatste lid bepaalt dat de vennootschap 
slechts rechtspersoonlijkheid verwerft wanneer de wet dat 
bepaalt. Deze regel wordt algemeen aanvaard in Belgie en 
de ons omringende land en 9• De ratio legis van de invoering 
van art. 1832 B.W was een bepaalde vrees vanwege de wet
gever aangaande de verkrijging van rechtspersoonlijkheid 
door de maatschap: teneinde aan de regel dat de vennoot
schap van het Burgerlijk Wetboek (maatschap) nooit de 
rechtspersoonlijkheid verkrijgt, een absoluut karakter te 
verlenen, werd deze bepaling ingevoerd 10• 

II. HANDELSVENNOOTSCHAP EN 
BURGERLUKE VENNOOTSCHAP 

4. De invoering van de vennootschap met sociaal oog
merk (V.S.O.) (zieinfranrs. 79 e.v.) diekrachtenshetnieuwe 
art. 164 bis Venn.W geen of een beperkt vermogensbestand
deel nastreeft, maar wei daden van koophandel stelt, impli
ceerde tevens een wijzigingvan art. 1 Venn. W Opnieuw staat 
ter discussie of de invoering van de V.S.O. zulke fundamen
tele wijzigingvan art. 1 Venn. W verantwoordde ( cf. supra nr. 
2). 

Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld 
(U.C.L.) (red.), o.m. p. 10 en p. 41. 

7 Merk op dat aanvaard werd dat het winstoogmerk reeds voor
handen is bij creatie van materiele voordelen, die niet tot een aan
groei van het vermogen Ieiden, maar tot het vermijden van verlies: 
VANRYN, J. en HEENEN, J., Principes, I, p. 230, nr. 329; RoNsE, J.,Al
gemeen dee!, p. 141; BRAECKMANS, H.,Juridische aspecten van consor
tiumkredieten in eurodeviezen, Antwerpen, Maklu, 1985, p. 277; cf. 
met de verouderde, enge definitie van het begrip «winst»: DE PAGE, 
H., Traite, V, p. 27; FREDERico, L., Traite, IV, p. 112; zie voor een be
spreking van de nieuwe wet vnl. GEENS, K., De fundamenten van het 
vennootschapsrecht dooreengeschud v66r de eeuwende, in De nieu
we vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 40-41. 

8 Een a! te enge omschrijving van het maatschappelijk doe! stoat 
op het bezwaar dat overtreding van het maatschappelijk doe! door 
bestuurders kan worden gesanctioneerd met bestuurdersaanspra
kelijkheid (art. 62 lid 2 Venn.W.). Overigens wordt krachtens art. 
13ter Venn.W. aileen gesanctioneerd de hypothese dat in de oprich
tingsakte geen gegeven voorkomt aangaande het maatschappelijk 
doe!: zie o.m. RoNsE, J., De vennootschapswetgeving 1973, Gent
Leuven, Story, 1973, p. 64 e.v., nrs. 133 e.v. 

9 Zie het zeer grondig onderzoek terzake van SrMONART, V., La 
personnalite morale en droit prive compare, Brussel, Bruylant, 1995, 
vnl. p. 566, nr. 650. 

10 Par!. St., Senaat, 1993-1994, nr. 1086, 2, p. 360. 
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Op grond van het nieuw art. 1 Venn.W hebben vennoot
schappen die de rechtsvorm van een handelsvennootschap 
hebben aangenomen tot doel, hetzij de uitoefening van een 
handelsactiviteit, hetzij de uitoefening van een burgerrech
telijke activiteit. Indien zij de uitoefening van een handels
activiteit tot doel hebben, worden zij beschouwd als handels
vennootschap en krijgen zij de hoedanigheid van koopman. 
Merk op dat voortaan niet meer vereist is dat de vennoot
schap een winstoogmerk heeft: alzo kan de vennootschap 
met sociaal oogmerk, die geen of slechts een beperkt winst
oogmerk nastreeft, toch als een handelsvennootschap wor
den gekwalificeerd u. 

Indien de vennootschap tot doel heeft de uitoefening van 
een burgerrechtelijke activiteit, wordt zij beschouwd als een 
burgerlijke vennootschap die de rechtsvorm van een han
delsvennootschap heeft aangenomen. Deze vennootschap
pen worden beheerst door de regelen van de Vennootschap
penwet, doch verkrijgen niet de hoedanigheid van hande
laar. Mede met inachtname van het voorgaande, is het aan
gewezen in de statuten bij de vermelding van de gekozen 
rechtsvorm, aan te duiden of de vennootschap een burger
rechtelijke, dan wei een handelsrechtelijke vennootschap 
is 12, 

Tengevolge van deze wetswijziging van art. 1 Venn.W, 
werd art. 212 Venn.W afgeschaft. 

III. DE VERKRIJGING VAN DE 
RECHTSPERSOONLIJKHEID 

5. Op grond van het nieuw art. 2lid 2 Venn.W verkrijgen 
de in art. 2lid 1 Venn.W opgesomde vennootschappen de 
rechtspersoonlijkheid vanaf de dag van de neerlegging van 
het uittreksel uit de oprichtingsakte op de griffie van de 
rechtbank van koophandel van het gebied waarbinnen de 
vennootschap haar zetel heeft. De algemeen aanvaarde re
gel dat de vennootschap rechtspersoonlijkheid verwierfvan
af de oprichting, werd derhalve verlaten 13• 

Deze nieuwe bepaling schept problemen in de praktijk: 
tussen het tijdstip van het verlijden van de oprichtingsakte en 
de neerlegging ter griffie, verstrijkt een periode, die zelfs een 
of twee we ken in beslag kan nemen ( o.m. we gens de nood
zaak tot registratie van de oprichtingsakte en neerlegging 
van het dossier ter griffie ). Dit tijdsverloop kan problemen 
scheppen: bij inbreng van (zeer) grote kapitalen in een ven
nootschap blijven deze gedurende de voormelde periode 

11 Zie het nieuw artikel 1 lid 4 Venn.W.: <<Zulks geldt zelfs wan
neer in de statu ten is bepaald dat de vennootschap geen winst na
streeft.>> 

12 VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, nr. 6, p. 2. 
13 LrEVENs, J., o.c., p. 7; zie aangaande de rechtspersoonlijkheid 

in algemene zin: SrMONART, V., La personalite morale en droit prive 
compare, p. 16 e.v. Volkomen terecht stelt Geens vast dat de gegeven 
motivering voor de wetswijziging summier is: <<De Minister ant
woordt dat het amendement ertoe strekt in te gaan op het dringend 
verzoek van de Commissie voor de Europese Gemeenschap met het 
oog op de eenmakingvan de regeling»: Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 
1086, 2, p. 473. Deze verwijzing naar de eerste richtlijn is niet hele
maal terecht, nu deze richtlijn hoofdzakelijk erin bestaat derden toe 
te Iaten kennis te nemen van de belangrijkste akten van de vennoot
schap: GEENS, K., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 
apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 15; zie oak voor kritiek: 
LIEVENS, J., o.c., p. 7. 



gei:mmobiliseerd; tevens kan voor oprichters de behoefte be
staan om zeer snel een vennootschap op te rich ten en te Iaten 
functioneren. Volstorting ten be lope van een vierde van het 
kapitaal, of creatie van een vennootschap met een beperkt 
kapitaal en beperkte activiteit, teneinde deze na kapitaalver
hoging, te kunnen aanwenden als zulks no dig is, kunnen een 
mogelijke oplossing bieden. 

Een probleem is ook wanneer de oprichtingsakte gepaard 
gaat met op hetzelfde ogenblik door de vennootschap opge
nomen verbintenissen zoals bijvoorbeeld een aankoop en 
een lening: wie gaat optreden voor deze vennootschap, die 
nog geen rechtspersoonlijkheid bezit? In casu kan volgens 
Van Bael een oplossing bestaan door een beroep op art. 13 
bis Venn.W.: mogelijk is om, na de oprichting, in dezelfde ak
te, de bekrachtiging ( overname) door de vennootschap van 
de verbintenissen van de oprichters op te nemen, onder de 
opschortende voorwaarde van uitvoering door (of in op
drachtvan) het bestuurvan de voorgeschreven openbaarma
king 14. 

6. De invoering van de regel van de verkrijging van de 
rechtspersoonlijkheid na neerlegging van het uittreksel uit 
de oprichtingsakte ter griffie heeft tot gevolg dat vennoot
schappen, die hieraan niet voldoen, geen rechtspersoonlijk
heid verwerven. Zulks houdt in dat de zogenaamde onregel
matige vennootschap onder firma vanaf de inwerkingtreding 
van het nieuwe art. 2 Venn.W. verdwijnt: wanneer twee (of 
meer) personen samen openlijk en duurzaam handel drij
ven, bestond tussen hen een vennootschap onder firma, die 
de rechtspersoonlijkheid bezat ( oud art. 2lid 2 Venn.W.) 15. 

Omdat voortaan, krachtens de nieuwe wet, de vennootschap 
onder firma slechts rechtspersoonlijkheid verkrijgt door de 
neerlegging van het uittreksel van de oprichtingsakte ter 
griffie van de rechtbank van koophandel, is het niet meer 
mogelijk om aan deze samenwerkingsvorm de kwalificatie 
van vennootschap onder firma toe te bedelen. 

Het nieuwe artikel 2 lid 3 Venn.W. houdt een regeling in 
aangaande dergelijke onregelmatige vennootschap van sa
men openlijk duurzaam optredende vennoten: dergelijke 
onregelmatige vennootschap wordt voortaan beheerst door 
de bepalingen van het Burgerlijk Wetboek 16. Zulks houdt in 
dat dergelijke onregelmatige vennootschap voortaan, na in
werkingtreding van de nieuwe wet, wordt gekwalificeerd als 
een commercie!e maatschap zonder rechtspersoonlijkheid; 
de vennoten van dergelijke commerciele maatschap zijn 
krachtens het nieuw art. 1863 B.W. hoofdelijk gehouden 
voor de schulden van de vennootschap, behoudens anders
luidend uitdrukkelijk beding 17• Tengevolge van deze wijzi-

14 VAN BAEL, J., o.c., NF.M., 1995, p. 4; zie ook LIEVENS, J., o.c., p. 
8. 

15 Cass., 17 mei 1968,Pas., 1968, I, 1074; Cass., 28juni 1968,Pas., 
1968, I, 1235; zie o.m. SIMONART, V.,o.c., p. 333; VAN 0MMESLAGHE, P., 
Les societes de fait en droit beige, in Ti·avaux de !'Association Henri 
Capitant, dee! XI, p. 163. 

16 De regel geldt niet wanneer het een vennootschap in oprich
ting betreft, een tijdelijke vereniging of een vereniging in deelne
ming: art. 2 lid 3 Venn.W. 

17 Zie voor een ruime bespreking: GEENS, K., o.c., in De nieuwe 
vennootschapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 18 e.v. en o.m. de verwijzing p. 22 naar CoiPEL, M., Sugge
stion de loi en vue de mettre fin a !'acquisition obligatoire de la per
sonalite morale par les societes a objet commercial, Suggestion de 
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ging is de verwijzing in art. 2lid 3 in fine Venn. W. naar art. 17 
Venn.W. niet noodzakelijk 18• 

Iv. CORRECTIE VAN ART. 13ter, 3° VENN.W. 

7. Het oude art. 13ter, 3° Venn.W. bepaalt dat een ven
nootschap kan worden nietigverklaard wanneer haar werke
lijk doe! ongeoorloofd is of strijdig met de openbare orde. 
Terzake bestond discussie: wordt het werkelijk doe! of het in 
de statuten omschreven doe! bedoeld. De Franse tekst van 
art. 13ter, 3o vermeldt aileen «objet social>> 19• Tengevolge 
van de schrapping van het woord <<werkelijk>> is duidelijk dat 
verwezen wordt naar het in de statuten omschreven doe!. 
Hierdoor is de Nederlandse tekst in overeenstemming met 
de Franse en met de rechtspraak van het Hofvan Justitie 20• 

V. DE N.V. DIE GEACHT WORDT EEN PUBLIEK 
BEROEP OP HET SPAARWEZEN TE DOEN 

OF TE HEBBEN GEDAAN 

8. De wet van 18 juli 1991 had een aantal regels ingevoerd 
voor vennootschappen die een publiek beroep doen of heb
ben gedaan op het spaarwezen 21• Meteen was het vennoot
schappenrecht met twee snelheden een feit. Een hiaat hier
bij was dat een definitie van dergelijke vennootschap ont
brakin de wet van 18 juli 1991 22• Dergelijk hiaat klemde des 
te meer, omdat de toepasselijkheidvan een aantal regelen 
van vennootschappenrecht hiervan afhankelijk was 23 • 

De wet van 13 april1995 repareert terzake door de invoe
ring in art. 26lid 2 Venn.W. van een definitie: een N.V. wordt 
geacht een publiek beroep op het spaarwezen te doen of ge
daan te hebben wanneer zij een publiek beroep heeft gedaan 
op het spaarwezen in Belgie of in het buitenland via een 
openbaar aanbod tot inschrijving, een openbaar aanbod tot 
verkoop, een openbaar a an bod tot omruiling of via de opne
ming in de notering van een effectenbeurs van obligaties of 
effecten die a! dan niet het kapitaal vertegenwoordigen en a! 

loi no 9, in Melanges de suggestions de lois en hommage il P. Harmel, 
Luik, Story, 1992, p. 49-50. 

18 GEENS, K., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 
april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 22-23; LIEVENS, J., o.c., p. 9. 
Merk op dat de Nederlandse en de Franse tekstvan elkaarverschil
len (<<indien de vennootschap een vennootschap onder firma is>>; 
<<en cas de raison sociale>> ). 

19 Zie voor de verschillende standpunten: RoNsE, J., De vennoot
schapswetgeving 1973, p. 75; S!MONT, L., Les regles relatives ala pu
blicite, aux nullites et aux actes accomplis au nom d'une societe en 
formation, inLes societes commerciales, Ed. du J eune Barreau, p. 99-
100. 

20 H.v.J., 13 november 1990, T.R. v.; 1991, p. 36, noot van F. en J. 
Bouckaert. 

21 Zie voor een commentaar van de wet van 18 juli 1991 in het 
R.W.: BRAECKMANS, H.,o.c., R. W, 1991-92, p.1001 e.v. en p.1041 e.v.; 
zie voor een zeer goed overzicht van de regelen voor deze soort van 
vennootschappen: VAN GERVEN, D., De regels voor vennootschap
pen die een publiek beroep op het spaarwezen doen of hebben ge
daan, R. W, 1994-95, p. 65 e.v. 

22 Zie voor een grondige analyse: WYMEERSCH, E., Inleiding: alge
mene begrippen, kapitaalvorming, in: Het gewijzigde vennootschap
penrecht 1991, BRAECKMANs, H. en WYMEERSCH, E. (red.), Antwerpen, 
Maklu, 1992, p. 83 e.v. 

23 Zievooreen analyse: VAN GERVEN, D.,o.c., R. W, 1994-1995, p. 
65 e.v. 
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dan niet stemrecht verlenen, alsook van effecten die recht 
geven op inschrijving op of verwerving van dergelijke effec
ten of omzetting in dergelijke effecten. 

Deze definitie heeft aileen betrekking op het vennoot
schappenrecht, en niet op het financieel recht ( dat wordt be
heerst door het K.B. van 8 november 1989 op de openbare 
overnameaanbiedingen en de wijzigingen in de controle van 
vennootschappen) 24• Opdat art. 26 van toepassing is, is ver
eist dat de vennootschap zelf zich tot het beleggerspubliek 
wendt: loutere verspreiding van de aandelen onder het pu
bliek is onvoldoende 2s. 

De door art. 26 geviseerde effecten moeten in ruime zin 
worden opgevat: aandelen (met of zonder stemrecht ), winst
bewijzen, obligaties ( al of niet converteerbare ), obligaties 
met intekenrecht en naakte warrants, thesauriebewijzen, de
positobewijzen, participatiebewijzen 26• 

9. Een specifieke regeling werd getroffen voor een N.V. 
die voornemens is voor de eerste maal een publiek beroep op 
het spaarwezen te doen (art. 26lid3 Venn.W.): zij moetvoor
afgaand haar statuten wijzigen door vermelding van haar 
hoedanigheid van vennootschap die een publiek beroep op 
het spaarwezen doet ofheeft gedaan en om deze statu ten aan 
te passen aan de voor dergelijke vennootschappen geldende 
wettelijke en verordeningsbepalingen 27. 

Teneinde terzake duidelijkheid te scheppen, bepaalt art. 
26lid 3 in fine Venn.W. dat de vennootschap zich bovendien 
moet inschrijven bij de Commissie voor het Bank- en Finan
ciewezen 28• De Commissie voor het Bank- en Financiewe
zen stelt elk jaar een lijst op van de naamloze vennootschap
pen die een publiek beroep op het spaarwezen doen of heb
ben gedaan. Deze lijst en aile wijzigingen die hieraan tijdens 
een jaar worden aangebracht, worden bekend gemaakt in 
het Belgisch Staatsblad (art. 26lid 5 Venn.W.). 

10. Het verlies van de hoedanigheid van vennootschap 
die publiek beroep doet of heeft gedaan op het spaarwezen, 
wordt geregeld in het nieuw art. 26lid 4 Venn. W. Deze rege
ling is van belang, aangezien voordien algemeen werd aan
vaard dat een vennootschap de status van publieke vennoot
schap bleef behouden, ook al situeerde het beroep op het 

24 Parl.St., Senaat 1994-94, nr. 1086, 2, p. 32; LIEVENS, J., o.c., p. 
14-15; GEENS K., o.c., in De nieuwe vennootschappenwetten van 7 en 
13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 58-59. Laatstgenoemde 
auteur aanvaardt dat de criteria van art. 1 van het K.B. van 9 januari 
1991 inzake het openbaar karakter van de verrichtingen inspirerend 
kunnen werken om het publiek karakter af te lijnen. Zij hebben ter
zake echter geen normatieve werking: cf. WYMEERSCH, E., Inleiding: 
algemene begrippen, kapitaalvorming, in Het gewijzigde vennoot
schappenrecht 1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), p. 88-
89; zie ookLAMBRECHT, Ph., La societe et son capital, inDroitdesso
cietes: les lois des 7 et 13 avril1995, Centre Jean Renauld (U.C.L.) 
(red.), p. 49. 

25 LIEVENS, J., o.c., p. 16 en de verwijzingen aldaar: LAMBRECHT, 
Ph., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril1995, Centre Jean 
Renauld (U.C.L.) (red.), p. 50-51. 

26 LIEVENS, J., o.c., p. 17; GEENS, K., o.c., in De nieuwe vennoot
schappenwetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 
59; LAMBRECHT, Ph., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 
1995, Centre Jean Renauld (U.C.L.), p. 56-58. 

27 VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, nr. 6, p. 5-6. 
28 Zie de suggestie van T. TILQUIN, La societe privee et Ia societe 

faisant ou ayant fait publiquement appel a l'epargne, T.B.H., 1993, 
757; cf. LAMBRECHT, Ph., o.c., Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 
1995, Centre Jean Renauld (U.C.L.), p. 59. 
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spaarwezen zich in een ver verleden 29• De reparatiewet 
biedt de mogelijkheid deze status te beeindigen in twee hy
potheses: wanneer de vennootschap een in art. 190 quin
quies Venn.W. voorgeschreven uitkoopbod heeft gedaan 30, 

of wanneer zij bewijst dat aile obligaties of effecten, waar
mee de publieke verrichting is uitgevoerd, niet meer ver
spreid zijn onder het publiek 31. 

VI. NIEUWE REGELEN AANGAANDE HET KAPITAAL 

§ 1. Minimumkapitaal van 2.500.000 B.F. 
(art. 29 § 1 Venn.W.) 

11. Sedert 1977 was het minimumkapitaal van de N.V. 
1.250.000 B.F. (wet van 1 februari 1977). Ingevolge de wijzi
ging van art. 29 § 1 Venn. W. moet het geplaatste kapitaal van 
eenN.V. vanaf de oprichting ten be lope van het minimumka
pitaal van 2.500.000 B.F. volstort zijn. Niet aileen de munt
ontwaarding, maar ook de zorg om deN. V. voor te behouden 
voor meer kapitaalkrachtige vennootschappen - hetgeen 
voorkoming van faillissementen en schuldeisersbescher
ming in de hand werkt -lagen aan de basis van deze wetswij
ziging 32• Op grond van de scharnierbepaling van art. 107 
Venn.W. geldt het nieuwe minimumkapitaalvereiste ook 
voor de commanditaire vennootschap op aandelen. 

12. Art. 29 § 1 treedt in werking vanaf 1 juli 1996. De Ko
ning kan deze inwerkingtreding eenmaal met twaalf maan
den uitsteilen (art. 113lid 2 van de wet van 13 april1995). 

De vennootschappen die bestaan op het moment van de 
inwerkingtredingvan deze bepaling, genieten van een over
gangsregime: zij moe ten hun kapitaal verhogen tot 2.500.000 
B.F. binnen de vijf jaar na de inwerkingtreding van deze be
paling. Bij verlenging van duur of verhoging van kapitaal tij
dens deze peri ode, moeten zij de regel van het minimumka
pitaal van 2.500.000 B.F. respecteren. 

De kapitaalverhoging door de vennootschapen die be
staan op het moment van de inwerkingtreding van de wet, 
kan uiteraard geschieden door een nieuwe inbreng in geld of 
in natura. Zij kan ook geschieden door incorporatie van de 
beschikbare reserves, herwaarderingsmeerwaarden of uit
giftepremies 33 . De sanctie bij ontbreken van de vereiste 
kapitaalverhoging is bestuurdersaansprakelijkheid: de be
stuurders zijn, niettegenstaande enige andere bepaling, 
hoofdelijk gehouden tot betaling van het verschil tussen het 
geplaatste kapitaal en het minimumkapitaal van 2.500.000 
B. F. 

29 Zulks leidde tot de voor sommige <<oude>> vennootschappen 
zeer zware onderzoeksplicht tot het tijdstip van de oprichting: 
WYMEERSCH, E., o.c., in Het gewijzigde vennootschaprecht 1991, 
BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), p. 90, nr. 113. 

30 Zie infra nrs. 157 e.v. 
31 Voor obligaties kan dit bewijs van de opheffingvan de versprei

ding onder het publiek worden bewezen met behulp van de Depo
sito- en Consignatiekas in toepassing van art. 45 § 1 van de wet van 
24 juli 1921 inzake de onvrijwillige buitenbezitstelling van titels aan 
toonder; voor andere effecten zoals aandelen, zal zulk door de ven
nootschap te leveren bewijs moeilijker zijn: LIEVENS, o.c., p. 19-20. 

32 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 35. 
33 Zie aangaande het ontkennend antwoord op de vraag of het 

reeds gestorte kapitaal kan worden gebruikt om er een nieuwe (vol)
storting mee te verrichten op nieuw bijgemaakte aandelen: VAN 
BAEL, J., o.c., N.F.M., nr. 6, p. 7. 



De bestuurders zijn van deze aansprakelijkheid ontheven 
wanneer zij binnen de termijn van vijfjaar aan de algemene 
vergadering voorstellen om hetzij het kapitaal te verhogen 
tot 2.500.000 B. F., hetzij de vennootschap om te zetten in een 
vennootschap met een andere rechtsvorm 34, hetzij de ven
nootschap te ontbinden. Tevens kan de vennootschap die 
nietvoldoet a an het minimumkapitaalvereiste, na afloop van 
de voormelde termijn, op verzoek van elke belanghebbende 
gerechtelijk worden ontbonden. Een belanghebbende kan 
o.m. zijn een schuldeiser, een werknemer, de fiscale admini
stratie .... Uit de formulering van de wet ( <<kan>>) blijkt dat de 
rechter een beoordelingsvrijheid heeft en derhalve ook aan 
de gedaagde vennootschap een regularisatietermijn kan toe
staan. 

§ 2. Uitzondering op bet verbod tot inschrijving 
op eigen aandelen (art. 29 § 7 Venn.W.) 

13. Art. 29 § 6 verbiedt de vennootschap om in te schrijven 
op haar eigen aandelen, hetzij zelf, hetzij door een dochter
vennootschap, hetzij door een persoon die handelt in eigen 
naam maar voor rekening van de vennootschap of de doch
tervennootschap 35 • De reparatiewet voert hierbij een uit
zondering in: voormelde bepaling is niet van toepassing op 
de inschrijving op aandelen van een vennootschap door een 
dochtervennootschap die in haar hoedanigheid van profes
sionele effectenhandelaar, een beursvennootschap of een 
kredietinstelling is. De ratio legis van deze wetswijziging is 
dat de inschrijving op en de verhandeling van aandelen deel 
uitmaken van de professionele activiteiten van die instellin
gen 36 . Tengevolge van deze wetswijziging kunnen bij een ka
pitaalverhoging van de moedervennootschap de professio
nele effectenhandelaars deelnemen aan de uitgifte van ef
fecten als vaste overnemer of als borg zonder dat de bepalin
gen van art. 26 § 6 Venn. W. van toepassing zijn 37. 

§ 3. Inschrijving op een kapitaalverhoging 
door inbreng in natura 

14. Artikel33 bis § 2 Venn.W. werd fundamenteel gewij
zigd door de wet van 18 juli 1991 38: deze be paling legt de be
voegdheid van de raad van bestuur aan banden om, in het 
raam van het toegestane kapitaal, kapitaalverhogingen te 
doen door een niet-geldelijke inbreng van een aandeelhou
der die effecten bezit waaraan meer dan tien procent van de 
stemrechten verbonden zijn. Art. 33 bis § 2 Venn.W. werd 

34 Deze andere rechtsvorm kan geen commanditaire vennoot
schap op aandelen zijn, aangezien deze op grand van de scharnier
bepaling van artikel 107 Venn.W. ook aan het minimumkapitaal 
moet voldoen. 

35 Deze bepaling werd - mede tengevolge van de praktijk in de 
Generale-zaak- ingevoerd door de wet van 18 juli 1991: zie o.m. 
BRAECKMANS, H., De nieuwe vennootschapswet van 18 juli 1991, 
R. W, 1991-92, p. 1002; WYMEERSCH, E., o.c., in Het gewijzigde ven
nootschapsrecht 1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), p. 
101 e.v.; LIEVENS, J., O.C., p. 6 e.v. 

36 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 37, waar wordt verwe
zen naar art. 24 bis § 4 bvan de Richtlijn 92/101/EEGvan 23 novem
ber 1992. 

37 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 37. 
38 Zie voor een commentaar o.m. BRAECKMANS, H., o.c., R. W, 

1991-92, p. 1003 e.v. 
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door de reparatiewet gewijzigd in die zin dat het woord <<Uit
sluitend>> werd ingevoerd. Deze wijziging moet mogelijk rna
ken dat de raad van bestuur tot een kapitaalverhoging besluit 
door een inbreng van het recht op dividend: dergelijke kapi
taalverhoging kan immers door aile aandeelhouders plaats 
hebben en derhalve niet uitsluitend door een aandeelhouder 
die effecten bezit waaraan meer dan tien procent van de 
stemrechten verbonden zijn 39. 

§ 4. Inkoop van eigen aandelen en kruisparticipaties 

15. De wet van 18 juli 1991 had de door de wet van 5 de
cember 1984 ingevoerde regeling inzake de inkoop van eigen 
aandelen versoepeld. Tevens hield dewetvan 18 juli 1991 een 
regeling inzake kruisparticipaties in 40• 

De regeling aangaande de inkoop van eigen aandelen is 
een regel van kapitaalbehoud: het is niet geoorloofd dat het 
kapitaal door dergelijke inkoop wordt aangetast. 

Teneinde te vermijden dat door een beroep op een doch
tervennootschap de regelen inzake inkoop van eigen aande
len worden omzeild, heeft de EEG-Richtlijn van 23 novem
ber 1992 41 een art. 24 bis ingevoerd in de Tweede Richtlijn 
van 13 december 1976 42 Op grond van dit art. 24 bis moet op 
de verwerving van aandelen van de moedervennootschap 
door een dochtervennootschap dezelfde regels worden toe
gepast als voor de eigenlijke inkoop van eigen aandelen door 
de moedervennootschap zelf 43. 

De logica in het optreden zou inhouden dat een wijziging 
van art. 52 bis zou worden doorgevoerd. De wetgever opteer
de ervoor om de nieuwe regeling in te voeren in art. 52 quin
quies inzake kruisparticipaties, hetgeen uiteraard voor kri
tiek vatbaar is 44. 

39 Zie LIEVENs, J., o.c., p. 25, metverwijzing naar Par!. St., Kamer, 
1992-93, nr. 1005, 3, p. 6. 

40 Zie voor een bespreking o.m. BRAECKMANS, H., o.c., R. W, 1991-
92, p. 1013 e.v.; CoRNELIS, L. en PEETERS, J., De verkrijgingvan eigen 
aandelen en winstbewijzen, het nemen van wederzijdse deelnemin
gen, de uitgifte van aandelen zonder stemrecht, van obligaties en 
warrants, inHet gewijzigde vennootschapsrecht 1991, BRAECKMANs, H. 
en WYMEERSCH, E. (red.), Antwerpen, Maklu, 1992, p. 145-195; 
GEENS, K., Verwervingvan eigen aandelen en personeelsaandelen in 
NV. en B. V.B.A. na de wet van 18juli1991, Jan Ronselnstituut (red.), 
Kalmthout, Biblo, 1991, p. 3141; GEENS, K. en SERVAES, B., Het nieu
we verbod op de kruisparticipaties: een bescheiden rem op de auto
controle, inN V. en B. V.B.A. na de wet van 18juli 1991, Jan Ronse In
stituut (red.), p. 167-192. 

41 PB, nr. L 347, 1992, 64-66. 
42 PB,nr. L 26, 1977, 1-13. 
43 Zie voor een uitstekende commentaar: HELLEMANS, F. en T AS, 

R., Inkoop van eigen aandelen en wederzijdse deelnemingen in 
groepsverband: de Belgische regeling getoetst aan de Tweede Richt
lijn, T.R. v.; 1994, p. 539 e.v. en de kritiek op de nieuwe regeling; HEL
LEMANS, F. en TAs, R., lnkoop en inpandneming van eigen effecten
kruisparticipaties, in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 
april 1995, Jan Ronse Instituut (Red.), p. 127 e.v.; zie ook LAM
BRECHT, Ph., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, 
Centre Jean Renauld, p. 88 e.v. 

44 Deze regeling is niet van toepassing op aandelen ofwinstbewij
zen van de moedervennootschap die in het bezit zijn van een doch
tervennootschap die, in haar hoedanigheid van professionele effec
tenhandelaar, een beursvennootschap of een kredietinstelling is 
(art. 52 quinquies § 1 in fine). Deze uitzondering vindt haar oor
sprong in art. 24 bis lid 4 b van de richtlijn van 23 november 1992. 
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16. Op grond van het nieuw art. 52 quinquies § 1lid 2 mo
gen de dochtervennootschappen waarin de moedervennoot
schap aileen ofkrachtens een aandeelhoudersovereenkomst 
rechtstreeks de meerderheid van de stemmen bezit, uitoe
fent of controleert, of waarin zij over het recht beschikt om 
rechtstreeks de meerderheid van de bestuurders of zaak
voerders te benoemen, samen met de moedervennootschap 
slechts aandelen en winstbewijzen van de moedervennoot
schap bezitten onder de voorwaarden van art. 52 bis. 

Aangezien de hele regeling is opgezet als maatregel van 
kapitaalbehoud, mag worden aangenomen dat de voormel
de voorwaarden moeten bestaan in hoofde van de moeder
vennootschap 45 • Zulks houdt o.m. in dat de 10% drempel in 
hoofde van de moeder moet vervuld zijn, dat aileen op grond 
van art. 77 bis Venn. W voor uitkering vatbare bedragen van 
de moeder in aanmerking komen en dat de verkregen aande
len voiledig volstort zijn. 

Art. 52 quinquies § 3 Venn.W bevat een sanctieregeling: 
de aandelen ofwinstbewijzen die met overtredingvan art. 52 
quinquies § 1lid 2 in be zit worden gehouden, moeten worden 
vervreemd binnen een jaar te rekenen van hun verkrijging of 
binnen de termijnen bepaald in art. 52 bis § 41id 2, 3° en 4o 
Venn.W De aandelen en winstbewijzen die niet binnen de 
gestelde termijn worden overgedragen, zijn van rechtswege 
nietig (art. 52 bis § 5 Venn.W) 46• 

17. Met betrekking tot kruisparticipaties tussen moeder
en dochtervennootschappen wordt in art. 52 quinquies § llid 
1 in fine Venn.W een bepaling ingevoerd dat het stemrecht 
verbonden aan de effecten die een kruisparticipatie vormen 
tussen moeder- en dochtervennootschappen, wordt 
geschorst. 

Aangaande kruisparticipaties tussen onafhankelijke ven
nootschappen, zoals geregeld door art. 52 sexies, wordt een 
kleine wijziging gebracht door de wet van 13 apri11995: be
paald wordt dat het stemrecht, verbonden aan de effecten 
wordt geschorst (art. 52 sexies, § 1laatste lid Venn.W). 

18. De nieuwe bepalingen inzake kruisparticipaties tra
den onmiddeilijk in werking (art. 113, lid 3 van de wet van 13 
april1995) 47• In art. 219 van de wet van 13 april1995 werd 
een overgangsregeling ingebouwd m.b.t. bestaande kruis
participaties: rechtstreekse dochters moeten in onderling 
overleg tussen de betrokken vennootschappen v66r 1 januari 
1997 de nodige maatregelen nemen opdat hun deelnemin
gen in de moeder, samen met de aandelen die de moeder in 
zichzelf aanhoudt, niet meer dan tien procent van het ge
plaatste van de moedervennootschap zouden overschrijden 
(art. 219 § 4lid 2 van de wet van 13 april1995). De regeling 
aangaande de schorsingvan het stemrecht voor participaties 
van rechtstreekse en onrechtstreekse dochters in de moeder 

45 HELLEMANS, F. en TAS, R., O.C., T.R. v.; 1994, p. 547; LIEVENS, J., 
o.c., p. 29; Pari. St., Kamer, 1992-93, nr. 1005, 19, p. 26. 

46 De sanctieregelingvan art. 52 bis en art. 52 quinquies wordt te
recht bekritiseerd: de eigen aandelen die de moedervennootschap 
met overtreding van de wettelijke bepalingen verwerft, zijn van 
rechtswege nietig, terwijl bij verwerving van aandelen van de moe
der door de dochter een regularisatietermijn geldt van eenjaar: LIE
YENS, J., O.C., p. 31. 

47 HELLEMANS, F. en TAs, R., o.c., in De nieuwe vennootschapswet
ten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 169 e.v. De 
aanpassing aan de Tweede Richtlijn, zoals gewijzigd door de Richt
lijn van 23 november 1992 had reeds moeten geschieden op 1 j anuari 
1995. 
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treedt in werking op 1 januari 1998, mits de aandelen en 
winstbewijzen verkregen zijn voor 4 december 1992 en mits 
de rechtstreekse en onrechtstreekse dochters sam en met de 
moeder niet meer dan 10% van het geheel van de stemrech
ten verbonden aan de door de moeder uitgegeven effecten 
bezitten, met inbegrip van de effecten die de moeder zelf 
krachtens art. 52 bis Venn.W in haar bezit houdt (art. 219 § 
4lid 4 van de wet van 13 april1995) 48. 

19. Art. 52 bis inzake inkoopvan eigen aandelen werd vol
ledig herschreven door de wetgever 49 • In deze bijdrage wor
den aileen de voornaamste 5o wijzigingen aangestipt: aande
len en winstbewijzen verkregen door een rechtstreekse 
dochter komen ook in aanmerking bij de berekening van de 
10% drempel (art. 52 bis § 1, 2°Venn.W), hetvereiste van de 
bekendmaking van het besluit van de algemene vergadering 
inhoudende de beslissing tot verkrijging van de eigen aande
len ofwaarbij de raad van bestuur gemachtigd wordt de ver
krijging te doen ter vermijding van een dreigend ernstig na
deel voor de vennootschap 51 , een nieuwe hypothese inzake 
de niet-toepasselijkheid van de voorwaarden van art. 52 bis 
§ 1, nl. wanneerverbonden ondernemingen zich ontdoen van 
het overtoilige dee! van hun participatie (art. 52 bis § 2, 4° 
Venn.W), de uitzonderingen opgenomen in art. 52 bis § 4 
waarbij de toestemming van de algemene vergadering niet 
vereist is, kennisgeving door beursgenoteerde vennoot
schappen van de inkoop van eigen aandelen aan de Beurs
commissie (en niet meer aan de Commissie voor het Bank
en Financiewezen: art. 52 bis § 6 Venn.W). 

20. Tenslotte weze aangestipt dat art. 52 quater§ 1lid 1 in
zake de inpandneming van eigen aandelen eveneens werd 
aangepast naar analogie met art. 52 bis inzake de inkoop van 
eigen aandelen: de inpandneming van eigen aandelen door 
de vennootschap zelf, door een (rechtstreekse) dochterven
nootschap in de zin van art. 52 quinquies § 1lid 2, of door een 
persoon die handelt in eigen naam, maar voor rekening van 
die dochtervennootschap of van de vennootschap, wordt met 
een verkrijging gelijkgesteld voor de toepassing van art. 52 
bis § 1 en § 2, 2°. 

In het jaarverslagvan de moeder moet melding worden ge
maakt van de verkrijging van aandelen van de moeder door 
een rechtstreekse dochter (art. 77lid 5 Venn.W). 

48 Zie voor verdere bespreking: HELLEMANS, F. en TAs, R., o.c., in 
De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse In
stituut (red.), p. 170 e.v.; LrEVENS, J., o.c., p. 34. 

49 Zie voor een uitvoerige bespreking: HELLEMANS, F. en TAs, R., 
o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 134 e.v.; LAMBRECHT, Ph., o.c., in Droit des 
societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre JeanRenauld, p. 95 e.v. 

50 Er zijn ook enkele terminologische wijzigingen in art. 52 bis, 
zoals o.m. de vervanging van <<voorstel» tot verkrijging door <<aan
bod» (art. 52 bis § 1, so Venn.W.), de vervanging van de slechte Ne
derlandse term <<rechtens van onwaarde>> door <<van rechtswege nie
tig>> (art. 52 bis § 5 Venn.W.). 

51 Reeds v66r de invoering van dit begrip door de wet van 18 juli 
1991, bestond dit be grip in de Duitse wetgeving: de meerderheids
opvatting in de Duitse rechtsleerwas blijkbaar dat het moet gaan om 
een ernstignadeel, waarbij echter nietvereist is dat dit nadeel het be
staan van de vennootschap in gevaar brengt: § 74, Abs. 1, nr. 1, j, en 
§ 71, Abs. 2, Akt. G: <<schweren, unmittelbar bevorstehenden Scha
den: zie o.m. KuBLER, F., Gesellschaftsrecht, Heidelberg, Muller, 
1986, p. 160; GESSLER-HEFERMEHL,Aktiengesetz, Bd. I,§ 71, nr. 28. 
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VII. NIEUWE REGELEN AANGAANDE DE 
OVERDRACHT VAN AANDELEN EN VAN NOG 

TE CREEREN AANDELEN 

§ 1. Aandeelhoudersovereenkomsten 

21. Art. 41 § 2 inzake de overdraagbaarheid van aandelen 
van een N.Y. (voorkoop- en goedkeuringsclausules) was een 
van de ongelukkigste- en voor ernstige kritiek vatbare- be
palingen ingevoerd door de wet van 18 juli 1991 52. Demo
gelijkheid tot regeling via statu ten of aandeelhoudersover
eenkomsten van de overdrachten in familieverband werd op 
die wijze zeer ernstig be knot. Terecht werd de vraag gesteld 
of de wetgever alle consequenties van deze regeling heeft in
gezien 53 • Bovendien waren een aantal bepalingen onnodig 
ingewikkeld 54• 

De term <<reparatiewet>> als bijnaam voor de wet van 13 
april1995 is hier volledig juist gekozen: art. 41 § 2 werd vol
ledig herschreven in functie van eenvoud en duidelijkheid. 

22. Uit de nieuwe formulering van art. 41 § 2 blijkt dat de 
wetgever de beperkingen van de overdraagbaarheid van de 
aandelen (warrants en andere effecten) aanvaardt als een 
mogelijkheid voor partijen (cf. het gebruik van het woord 
<<kunnen>> in het nieuw art. 41 § 2 Venn.W). Uit deze formu
lering is duidelijk af te leiden dat de basisregel van het N.Y.
recht nl. de vrije overdraagbaarheid van de aandelen, in ere 
wordt hersteld 55. 

23. Partijen ( aandeelhouders en derden) kunnen de over
draagbaarheid van aandelen (warrants of andere effecten 
die recht geven op de verkrijging van aandelen) beperken 
door statuten, authentieke akten betreffende de uitgifte van 
converteerbare obligaties of van warrants, en door <<alle an
dere overeenkomsten>>: zulks houdt in dat de reeds bestaan
de praktijk van buiten-statutaire aandeelhoudersovereen
komsten met voorkoop- en goedkeuringsclausules wordt be
vestigd. 

Dergelijke aandeelhoudersovereenkomsten kunnen vele 
bedingen inhouden en vanuit verscheidene invalshoeken ge
concipieerd zijn. De meest klassieke zijn de goedkeurings
en voorkoopclausules. De goedkeuringsclausule houdt in 

52 BRAECKMANS, H., o.c., R. w., 1991-92, p. 1010; NELJSSEN GRADE, 
J.M., Goedkeurings- en voorkoopclausules in de naamloze vennoot
schap inN. V. en B. V.B.A. na de wet van 18juli 1991, Jan Ronse Insti
tuut (red.), p. 53; NIEUWDORP, R., Overeenkomsten tussen aandeel
houders, in Het gewijzigde vennootschappenrecht 1991, BRAECKMANs, 
H. en WYMEERSCH, E. (red.), p. 255; DE WoLF, P. en FERON, B., Les 
conventions d'actionnaires, une evolution inachevee, DAOR, 1991, 
nr. 21, p. 29; BERQUIN, H. en AMoRY, H., La cession d'actions en so
ciete anonyme: agrement et droit de preemption. Reflexions prati
ques et modeles de clauses, Rev.Not.B., 1992, p. 398; VAN BAEL, J., 
o.c., N.F.M., 1996, nr. 6, p. 8 e.v. 

53 BRAECKMANs, H.,o.c., R. W., 1991-92, p.1010, nr. 21 waarbij een 
wetswijziging reeds werd gesuggereerd. 

54 Een typisch voorbeeld is de regeling in het art. 41 § 2 inzake de 
twee termijnen van drie maanden, waarvan de tweede termijn ingaat 
een maand voor het verstrijken van de eerste. 

55 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 41; VAN 0MMESLAGHE, 
P., Les conventions d'actionnaires en droit beige, R.P.S., 1989, nr. 
6532, p. 294, nr. 4; WvcKAERT, M., Overdrachtsbeperkingen en stem
recht, in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 97 en de verwijzingen aldaar; CoRBISIER, 1., 
La societe et ses associes, in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 
1995, Centre Jean Renauld, p. 115-116. 
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dat de overdracht van de aandelen onderworpen wordt aan 
een voorafgaande goedkeuring door de raad van bestuur (of 
een ander orgaan of een bepaalde persoon). Hierdoor kun
nen aspirant-aandeelhouders worden geweerd en kan het 
besloten karakter van de vennootschap gewaarborgd wor
den. Een voorkoopclausule is- zeer algemeen geformuleerd 
- een clausule op grond waarvan een aandeelhouder gehou
den is om, in geval van overdracht van zijn aandelen, deze 
eerst aan te bieden aan de andere aandeelhouders (of aan 
een aangewezen derde ). 

Als vereiste voor de voorkoop- en goedkeuringsclausules 
bepaalt art. 41 § 2lid 3 dat de toepassing van deze clausules 
niet tot gevolg mag hebben dat de onoverdraagbaarheid van 
de aandelen wordt verlengd met meer dan zes maanden te 
rekenen van de datum van het verzoek tot goedkeuring of 
van de uitnodiging om het rechtvan voorkoop uit te oefenen. 
Als sanctie wordt bepaald dat, als de clausules zouden voor
zien in een termijn van meer dan zes maanden, deze van 
rechtswege wordt ingekort tot zes maanden (art. 41 § 2laat
ste lid Venn.W). 

De wet heeft hiermee het oude- zeer slecht geredigeerde 
en zeer complex geformuleerde- art. 41 § 2 (met een termijn 
van tweemaal drie maanden, waarvan de tweede termijn be
gon een maand voor het verstrijken van de eerste) volledig 
gerepareerd, zeker totvreugde van elkeen die met de toepas
sing van de afgeschafte bepaling in de praktijk werd gecon
fronteerd. 

24. N aast de bepaling inzake voorkoop- en goedkeurings
clausules werd de bepaling aangaande de overeenkomsten 
inzake uitoefening van het stemrecht ter algemene vergade
ring (zogenaamde stemovereenkomsten) (art. 74 ter) ook 
gerepareerd 56 . Onder het oud art. 74 ter konden dergelijke 
overeenkomsten slechts worden gesloten voor een periode 
van vijfjaar 57. De nieuwe wet heeft deze vijfjarentermijn af
geschaft en als vereiste inzake termijn gesteld dat deze in de 
tijd beperkt moeten zijn (art. 74 ter § 1 Venn.W) 5s. 

Naast de goedkeurings- en voorkoopclausules, en de 
stemovereenkomsten kunnen uiteraard nog andere vormen 
van aandeelhoudersovereenkomsten bestaan, zoals b.v. 
overeenkomsten om gedurende een bepaalde periode niet te 
verkopen (<<stand still>>), optieclausules e.a. 59. 

56 Zie aangaande de stemovereenkomsten in algemene zin vnl.: 
Cass. 13 april1989, R. W., 1989-90, 253, met noot van J.M. Nelissen 
Grade: «De Ia validite et de !'execution de Ia convention devote dans 
les societes commerciales>> en de p. 217, noot 3 van deze waardevolle 
bijdrage geciteerde rechtsleer; T.R. V., 1989, 326, met noot van M. 
Wyckaert: «De geldigheid van stemovereenkomsten betreffende de 
besluitvorming ter algemene vergadering>>, R.C.J.B., 1991, 205. 

57 Er was zelfs discussie in de rechtsleer of ook goedkeurings- en 
voorkoopclausules slechts voorvijfjaar golden: zie BRAECKMANS, H., 
o.c., R. W., 1991-92, p. 1011. 

58 De stemovereenkomsten moeten ookin het be lang van de ven
nootschap zijn: zie aangaande het begrip vennootschapsbelang: in
fra nr. 27. 

59 Zie voor een overzicht o.m.: NELISSEN GRADE, J.M., Goedkeu
rings- en voorkoopclausules in de naamloze vennootschap. Over
eenkomsten betreffende de uitoefening van het stemrecht, inN. V. en 
B. V.B.A. na de wet van 18juli 1991, Jan Ronse lnstituut (red.), p. 83 
e.v.; NIEUWDORP, R., Overeenkomsten tussen aandeelhouders, inHet 
gewifzigde vennootschapsrecht 1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, 
E. (red.), p. 256; zievoor een recent overzicht: LIEVENS, J.,o.c., p. 49-
55; zie voor een bespreking: WvcKAERT, M., o.c., in De nieuwe ven-
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25. De regelingen in statu ten of aandeelhoudersovereen
komsten kunnen betrekking hebben, zowel op aandelen op 
naam als aan toonder, op warrants of andere effecten die 
recht geven op de verkrijging van aandelen zoals de conver
teerbare obligaties, obligaties met voorkeurrecht of in aan
delen terugbetaalbare obligaties. Met betrekking tot aande
len aan toonder kan het raadzaam zijn om deze effectief te 
blokkeren (b.v. bij een notaris). 

De beperkingen op de overdraagbaarheid kunnen volgens 
het nieuw art. 41 § 2lid 1 zowel betrekking hebben op over
drachten onder de levenden als bij overlijden. Met betrek
king tot de regelingen bij overlijden moet gewaarschuwd 
worden voor het verbod van overeenkomsten aangaande 
niet opengevallen nalatenschappen (art. 1130 en 791 
B.W.) 60• Bedingen in de statuten inzake de overdraagbaar
heid van aandelen zijn in beginsel niet strijdig met art. 1130 
B.W. 61. 

26. De onvervreemdbaarheidsclausules moeten beperkt 
zijn in de tijd (art. 41 § 2lid 2 Venn.W.). Deze limiet is ver
antwoord: overeenkomsten die een onvervreemdbaarheids
clausule inhouden en die niet in de tijd beperkt zijn, komen 
in conflict met de basisregel van het N. V.-recht aangaande de 
overdraagbaarheid van de aandelen. Bovendien zouden der
gelijke overeenkomsten strijdig zijn met de openbare or
de 62. 

27. De onvervreemdbaarheidsregelingen moeten steeds 
verantwoord zijn op grond van het belang van de vennoot
schap (art. 41 § 3lid 2 Venn.W.). Dit vereiste is nieuw. 

Het begrip vennootschapsbelang kwam reeds aan bod in 
de rechtsleer. In de enge omschrijving wordt aanvaard dat 
het be lang van de vennootschap samenvalt met het collectief 
winstbejag van de aandeelhouders, met dien verstande dat 
ook de rendabiliteit op lange termijn en zelfs het belang van 
de toekomstige aandeelhouders daarin werden verdiscon
teerd 63• In de ruimere visie- die de meerderheidsopvatting 
lijkt te worden -worden bij hetvennootschapsbelang niet ai
leen de belangen van de aandeelhouders in rekening ge
bracht, maar ook andere belangen, die essentieel zijn voor de 
voortzetting van de vennootschapsactiviteiten in een conti
nui'teitsperspectief (<<going concern»): belangen van de 

nootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Rouse Instituut (red.), 
p. 102-103; zie ook de zeer gedocumenteerde publicaties van CoR
BISIER, I., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, p. 124 
e.v. 

60 Zie o.m. Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 52-53; Is nie
tig, elk beding dat tot voorwerp heeft !outer eventuele rechten op 
een nog niet opengevallen nalatenschap of een bestanddeel daarvan 
toe te kennen, te wijzigen of af te staan. Dit verbod raakt de open
bare orde: Cass. 16 oktober 1959,An:Cass., 1960, 137; Cass. 10 no
vember 1960, Pas., 1961, I, 222, besproken in: WYCKAERT, M., o. c., in 
De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan Rouse In
stituut (red.), p. 98-99 en de verwijzingen aldaar. 

61 Cf. art. 1868 B.W; zie VAN 0MMESLAGHE, P., Les conventions 
d'actionnaires en droit beige, R.P.S., 1989, nr. 6532, p. 302, nr. 7. 

62 Cf. LIEVENS, J., o.c., p. 46. 
63 Zie vnl. GEENS, K., Het toegestaan kapitaal als afweermecha

nisme tegen overvallen: het wettig belang van de <<bieden> (Cerus) 
en het vennootschapsbelang van de doelwitvennootschap (GMB), 
noot onder Brussel, 1 maart 1988, T.R. V., 1988, p. 138, nr. 16-17; WY
CKAERT, M., Kapitaal inN. V. en B. V.BA., T/ermogens- en kapitaalvor
ming door inbreng, Reeks rechtspersonen- en vennootschapsrecht, 
Jan Rouse lnstituut (red.), Kalmthout, Biblo, 1995, p. 436. 
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werknemers, van de kredietverleners, van de leveranciers en 
de klan ten, en zelfs het be lang van de bevoegde overheid of 
het algemeen belang 64. 

Mede op grond van de parlementaire voorbereiding mag 
worden aanvaard dat de tweede opvatting in casu de voor
keur verdient: hierbij werd overwogen dat het vennoot
schapsbelang moet prevaleren hoven het belang van de indi
viduele aandeelhouder 65• 

Tevens kan hierbij steun worden gevonden in de 
rechtsleer: twintig jaar geleden reeds ontwikkelde W. Van 
Gerven de gedachte dat een onderneming niet uitsluitend de 
zaak is van de kapitaalverstrekkers, maar ook van de werk
nemers, de professionele bedrijfsleiders, de regio, de ge
meenschap 66. 

Mede met inachtname hiervan, is de continui'teit en stabi
liteitvan de vennootschap, in een perspectiefvan going-con
cern, een belangrijke toets. De stabiliteit van het aandeel
houderschap kan hierbij zeker in aanmerking komen 67• 

Het vennootschapsbelang - en de toets of de onver
vreemdbaarheidsclausule verantwoord is op grond van dit 
vennootschapsbelang - is echter een dynamisch criterium: 
wat bij hetvastleggen van een onvervreemdbaarheidsclausu
le in het belang is van de vennootschap, is dat niet noodza
kelijk in een later stadium 68 • De onvervreemdbaarheids
clausule moet derhalve kunnen worden getoetst a an het ven
nootschapsbelang in evoluerende ( economische) omstan
digheden. Wanneer een vennootschap b.v. in ernstige finan
ciele moeilijkheden verkeert, kan het strijdig met het ven
nootschapsbelang zijn dat aandeelhouders die geen verse 
middelen ter beschikking kunnen stellen, de overdracht van 
aandelen aan nieuwe kapitaalverschaffers kunnen verhinde
ren 69. 

§ 2. Overdracht van nog te creeren aandelen 

28. Het oude art. 46 Venn.W. bepaalde dat de overdracht 
van aandelen pas geldig is na de definitieve oprichtingvan de 
vennootschap en de storting van een vierde van het bedrag 

64 VAN 0MMESLAGHE, P., En guise d'introduction: entreprise, ent
reprise en difficulte, concepts juridiques, Rev. Dr. UL.B., 1993, p. 19, 
nr. 12; Dmux, X., La societe anonyme: armature juridique de 
l'entreprise ou produit financier, in: Het vernieuwd juridisch kader 
van de ondernemingen: financieel vennootschaps- en boekhoudrecht, 
FLAMEE, M. en MEULEMANS, D. (red.), Brugge, Die Keure, 1993, p. 88 
e.v., nr. 6 e.v.; VAN 0MMESLAGHE, P. enDmux, X., Examen de jurispru
dence,R.C.J.B., 1993, p. 772 e.v., nr. 125-126; NELISSEN GRADE, J.M., 
De Ia validite et de !'execution de Ia convention de vote dans les so
cietes commerciales,R.C.J.B., 1991, p. 214 e.v.; In recente rechtsleer 
werd aangetoond dat beide opvattingen nauwer bij elkaar aanslui
ten dan op het eerste zicht kan worden gedacht: zie FRAN ems, A., Het 
wankele evenwicht tussen vennootschaps- en groepsbelang, T.R. V., 
1994, 229; zie vnl. GEENS, K., De bescherming tegen de bescherming, 
T.R. V., bijzonder nummer, 1988, nr. 18. 

65 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1986, 2, p. 49-50. 
66 VAN GERVEN, W., Bedrijfsbezetting en verkoop in eigen beheer 

door werknemers van de onderneming, R. W, 1976-77, vnl. p. 11. 
67 Cf. Parl.St., Kamer 1992-93, nr. 1005, 10, p. 3; cf. Brussel 1 

maart 1988 (Generalezaak), T.R. V., 1988, 125, waar de continulteit 
van het aandeelhouderschap in aanmerkingwerd genomen bij de in
vulling van het vennootschapsbelang. 

68 Cf. de tussenkomst van de Heer Van Thillo: Parl.St., Senaat, 
1993-94, 1086, 2, p. 44. 

69 Cf. volkomen terecht: LIEVENS, J., o.c., p. 49. 



der aandelen. De ratio legis van deze bepaling- die reeds se
dert 1873 in de vennootschappenwet was ingeschreven-was 
dat men de handel in deze nog te creeren aandelen (<<agio
tage>>) en aile daaruit mogelijk voortvloeiende misbruiken 
zoals speculatie en windhandel wilde beletten 70• Algemeen 
werd aanvaard dat deze bepaling van openbare orde was n. 

Uiteraard zorgde art. 46 voor problemen in de praktijk. 
Hetwas b.v. niet mogelijk om, v66r de gerealiseerde splitsing 
van een vennootschap reeds een overeenkomst te sluiten 
aangaande de overdracht van aandelen van een van de na 
splitsing ontstane vennootschappen. Ook bij creatie van 
joint-ventures moest hiermee worden rekening gehouden: 
het was niet mogelijk overeenkomsten te sluiten met be trek
king tot de nog te creeren aandelen. 

29. Het oorspronkelijk idee om art. 46 Venn.W. op be
perkte wijze te amenderen was goed bedoeld: men wilde de 
beursgenoteerde vennootschappen en de handel in aande
len van deze vennootschappen tegemoetkomen door de toe
lating van verhandeling van aandelen onder opschortende 
voorwaarde van kapitaalverhoging 72• 

Tijdens de parlementaire voorbereiding werd in overwe
ging genomen dat het publiek tegen onverantwoorde specu
laties wordt beschermd door een reeks bepalingen die in 
1873 nog niet bestonden zoals reglementering inzake open
baar aanbod van effecten, inzake de verhandeling van effec
ten buiten beurs. Bovendien werd in aanmerking genomen 
dat de gewone regels van het gemene recht volstaan om be
drag of culpa in contrahendo van een der partijen te herstel
len 73 • Het verbod op handel in aandelen die nog niet ge
creeerd zijn, is derhalve afgeschaft. 

De vraag blijft of de wetgever te ver is gegaan: voor niet 
beursgenoteerde vennootschappen wordt nude poort wijd 
opengelaten voor misbruiken. 

70 Zie in de oude rechtsleer: CoRmAu, J., Des restrictions appor
tees par Ia loi a Ia liberte des conventions en ce qui concerne Ia ces
sion d'actions, R.P.S., 1901, p. 321-326; RESTEAU, C., BENOIT-MOURY, 
A. en GREGOIRE, M., Traite des societes anonymes, dee! I, p. 442, nr. 
705; Cass. 6 oktober 1932, Pas., 1932, I, 264. Zie reeds het pleidooi 
voor de afschaffing: KiRKPATRICK, J., Le regime de Ia cession 
d'actions futures d'une societe anonyme en droit positifbelge et de 
lege ferenda, in Hommage a Jacques Heenen, Brussel, Bruylant, 
1994, p. 221-239, vnl. p. 237-239; WINANDY, Ch., L'art. 46 des 
L.C.S.C., R.P.S., 1994, numero special, p. 41-43. 

71 RESTEAu, C., BENOIT-MouRv, A. en GREGOIRE, M., Ti·aite des so
cietes anonymes, dee! I, p. 442; zie ook rechtspraak Gent, 20 juli 1902, 
Pas., 1903, II, 104; Brussel, 30 januari 1932, R.P.S., 1933, 55; Aan
gaande de vraag of deze bepaling ook van toepassing was bij kapi
taalverhogingen: KiRKPATRICK, J., o.c., in Hommage a Jacques Hee
nen, Brussel, Bruylant, 1994, 221-239. 

72 Parl.St., Kamer, 1992-93, nr. 1005, 17, p. 3 (amendement De 
Clerck). De in de U.S.A. aangewende techniek dat de in een publie
ke uitgifte aangeboden effecten reeds voor de definitieve uitgifte 
worden verhandeld («when issued>>) werd als voorbeeld genomen. 
Als de uitgifte plaats heeft, wordt de aankoop van de effecten op kor
te termijn gerealiseerd. 

73 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 69. 
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VIII. NIEUWE REGELEN INZAKE BESTUUR 

§ 1. De raad van bestuur van een N.V. 
met slechts twee bestuuders 

30. De raad van bestuur van een N.V bestaat uit drie be
stuurders, die een college vormen (art. 55 lid 1 Venn.W.). 

De wetgever heeft een versoepeling ingevoerd door, on
der bepaalde voorwaarden, toe te Iaten dat de raad van be
stuur uit twee !eden bestaat 74 • De ratio legis voor de invoe
ring is dat de derde bestuurderweinig beslissingsmacht heeft 
wanneer de aandelen in hand en zijn van twee groepen ( twee 
personen) en uit elk van deze groepen een bestuurder werd 
gekozen. Deze derde bestuurder draagt wei een verantwoor
delijkheid. De bedoeling van de wetgever is dat de verant
woordelijkheid wordt gedragen door de twee bestuurders ai
leen 75 • De twee bestuurders kunnen zowel natuurlijke per
sonen als rechtspersonen zijn 76• 

Opdat de raad van bestuur slechts uit twee !eden bestaat, 
moet aan de door het nieuwe art. 55 Venn.W. vervulde voor
waarden voldaan zijn. Tevens is een statutenwijziging nood
zakelijk, aangezien in de statuten in de regel is bepaald dat 
de vennootschap een raad van bestuur heeft van drie !eden. 

Krachtens het nieuw art. 55 Venn.W. is vereist dat de ven
nootschap is opgericht door twee personen of dat op de al
gemene vergadering van aandeelhouders van de vennoot
schap is vastgesteld dat de vennootschap niet meer dan twee 
aandeelhouders heeft. 

Het eerste door art. 55 Venn.W. gesteld vereiste stelt wei
nig problemen: de formulering «personen>> houdt in dat zo
wel natuurlijke personen als rechtspersonen in aanmerking 
komen. 

Het tweede vereiste is vee! minder duidelijk en zal zeker 
tot discussie aanleiding geven. Vraag is of voldoende is om 
vast te stellen op een algemene vergadering dat er slechts 
twee aandeelhouders aanwezig zijn, of dat bewezen moet 
worden dater niet meer dan twee aandeelhouders zijn. Val
gens J. Lievens kan uit art. 55 Venn. W. nietworden geconclu
deerd dat de twee aandeelhouders met aile aandelen op de 
algemene vergadering moe ten verschijnen opdat het aantal 
bestuurders tot twee kan gereduceerd worden. Deze auteur 
stelt dat het volgens de wettekst volstaat dat dit feit op deal
gemene vergadering wordt vastgesteld 77• 

Terzake moet m.i. een onderscheid worden gemaakt tus
sen aandelen op naam en aandelen aan toonder. Indien op 
een algemene vergadering van een N.V met aandelen op 
naam twee aandeelhouders aanwezig zijn, doch niet aile aan
delen, rijst terzake m.i. geen probleem. De algemene Verga
dering kan akte nemen van de inschrijvingen in het aande-

74 Uit de formulering blijkt duidelijk dat het hier gaat om een mo
gelijkheid, niet om een verplichting: Parl.St., Senaat, 1993-94, .nr. 
1086, 2, p. 84-85; zie aangaande een bespreking: LAGA, H., Belangen
conflict, aantal bestuurders en schriftelijke besluitvorming in de 
N.V., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 221-222; VAN BAEL, J., o.c., NF.M., 1995, 
nr. 6, p. 12 die op deze innovatie ernstige kritiek heeft. 

75 Parl.St., Senaat, 1992-93, nr. 3, p. 2. Men mag hierbij echter 
niet uit het oog verliezen dat de derde bestuurder wel reele beslis
singsmacht heeft bij onenigheid tussen de twee bestuurders. 

76 Parl.St., Senaat, 199394, nr. 1986, 2, p. 86. 
77 LIEVENS, J., O.C., p. 59. 
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lenregister en vaststeilen dater slechts twee aandeelhouders 
bestaan. 

Indien de aandelen aan toonder zijn, en twee aandeelhou
ders slechts een beperkt aantal aandelen deponeerden met 
het oog op deelname aan de algemene vergadering, blijkt uit 
geen enkel stuk dat zij ook aandeelhouder zijn van de overi
ge, niet-gedeponeerde aandelen. In een N.V. met aandelen 
aan toonder, zal derhalve de totaliteitvan de toonderaande
len moeten aanwezig zijn op de algemene vergadering opdat, 
conform art. 55 Venn.W., kan worden vastgesteld dat er 
slechts twee aandeelhouders zijn. Deze zienswijze kan 
streng klinken, doch is m.i. aanvaardbaar: De regel van een 
raad van bestuur met twee vormt de uitzondering op de al
gemene regel, nl. een raad van bestuur met drie. Ook kan een 
argument worden geput uit de tekst van de wet zelf: de for
mulering in art. 55 Venn.W. luidt immers «niet meer dan 
twee aandeelhouders>>, hetgeen inhoudt dat het louter be
wijs van twee aandeelhouders met een beperkt gedeponeerd 
pakket van toonderaandelen niet voldoende is om te bewij
zen dat aile andere, niet-aanwezige toonderaandelen ook in 
hand en van deze twee aandeelhouders zijn 78. In deze ziens
wijze moet men de anonimiteit van de toonderaandelen 
opofferen aan de keuze van een raad van bestuur met twee 
leden. 

Aanvaard mag worden dat het bewijs dat aile aandelen in 
handen van twee aandeelhouders zijn, kan blijken uit aile be
wijskrachtige documenten, die aan de algemene vergadering 
worden voorgelegd. 

31. Art. 55 Venn.W. stelt uitdrukkelijk de vaak in de prak
tijk voorkomende statutaire clausule dat de Voorzitter van 
de raad van bestuur bij staking van stemmen een doorslagge
vende stem heeft, buiten werking: deze statutaire clausule 
houdt van rechtswege op gevolg te hebben tot de raad van be
stuur opnieuw uit ten minste drie leden bestaat 79. Deze be
paling van art. 55 laatste lid is volkomen aanvaardbaar om
dat de voorzitter, bij ontbreken van deze bepaling, een al te 
doorslaggevend overwicht in de besluitvorming zou verwer
ven. 

32. Op de dag van de gewone algemene vergadering die 
volgt op de vaststeiling, door aile middelen van recht, dat er 
meer dan twee aandeelhouders zijn, moeten er opnieuw drie 
bestuurders worden benoemd. Aangezien mag worden aan
genomen dat de gewone algemene vergadering de jaarlijkse 
algemene vergadering is die o.m. de jaarrekening goedkeurt, 
kan een periode bestaan tussen de vaststeiling dat er meer 
dan twee aandeelhouders zijn en het ontstaan van de plicht 
om drie bestuurders te benoemen. 

Miskenning van art. 55 vormt een overtreding van de ven
nootschappenwet en kan gesanctioneerd worden met be
stuurdersaansprakelijkheid (art. 62lid 2 Venn.W.). 

78 Cf. ook de overwegingen in de parlementaire voorbereiding: 
Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 87, voorlaatste alinea. 

79 Zie aangaande deze statutaire clausule met bij staking van 
stemmen, een doorslaggevende stem aan de voorzitter: REsTEAu, 
Ch., BENmTMouRY, A. en GREGOIRE, A., Traite des societes anonymes, 
dee! II, p. 159, nr. 911; BYTTEBIER, K., Bestuur en vertegenwoordi
ging, inN V. in de praktijk, BRAECKMANS, H., FLAMBE, M., VAN HuLLE, 
K. en VANISTENDAELE, F., (red.) Kluwer, l, 4.2.18; BRAECKMANS, H. en 
ERNST, Ph., o.c., in Handels- Economisch en Financieel Recht, STOR
ME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), p. 94. 
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§ 2. Belangenconflict (art. 60 en 60 bis Venn.W.) 

A. Inleiding 

33. Art. 60 Venn.W. werd op fundamentele wijze gewij
zigd door de wet van 18 juli 1991 80. Toepassingsproblemen 
bestonden, mede door de formulering van art. 60, in grote 
mate: het «persoonlijke>> belangenconflict impliceerde een 
veelvuldig beroep op art. 60, de strakke formalismen bleken 
voor vooral K.M.O.'s onwerkzaam, het verbod deel te ne
men aan de beraadslaging en de stemming zorgde voor im
passe in de besluitvorming, de regeling inzake de belangen
conflicten moestworden aangepast teneinde het bestuurvan 
de naamloze vennootschappen in het raam van een vennoot
schapsgroep mogelijk te maken. 

Aan de vooravond van de wetswijziging van 13 april1995 
bestond derhalve, vooral vanuit de rechtspraktijk, behoefte 
aan een wetswijziging 81. Mede met inachtname van de regu
leringstypes in meerdere Europese Staten, werd de nadruk 
gelegd op de informatie-ontsluiting, waaraan enerzijds pre
ventieve werking wordt toegekend, terwijl voor de gevailen 
van excessief gedrag, een meer effectieve handhaving van de 
norm mogelijk moet worden gemaakt 82: Preventie en infor
matie door jaarverslag en gebeurlijk commissarisverslag 
langs de «klassieke>> kanalen staan in de nieuwe regeling cen
traal83. 

B. De nieuwe regeling van art. 60 Venn. W. 84 

34. Het be grip <<tegenstrijdig belang>> werd herdacht door 
de wetgever, en het toepassingsgebied van art. 60 werd daar
door beperkt. 

80 Zie voor een commentaar o.m.: ERNST, Ph., Belangenconflic
ten in naamloze vennootschappen, R. W, 1991-92, p. 585 e.v.; Deze 
auteur bereidt aangaande het belangenconflict een doctoraats
proefschrift voor; zie ook BRAECKMANS, H., o.c., R. W, 199192, p. 1042 
e.v.; WEYTs, L.; Beraadslaging en stemming inN V. en B. V.B.A. na de 
wet van 18 juli 1991, Jan Ronse Instituut (red.), Antwerpen, Biblo, 
1991, p. 212 e.v.; DuPLAT, J.L., Les embilches de !'article 60 des lois 
coordonnees sur les societes commerciales et !a responsabilite ac
crue des professionnels de !a comptabilite, Rev. B. Comp., 1992, 1, p. 
5 e.v.; BRAECKMANS, H., Nieuwe regelen voor bestuurders en aan
deelhouders, inHetgewijzigd vennootschapsrecht 1991, BRAECKMANS, 
H. en WYMEERSCH, F. (red.), p. 327 e.v.; OuviER, H., Les dualites 
d'interets, Rev. B. Comp. 1992,4, p. 17 e.v.; DE WoLF, P. en PERON, B., 
La dualite d'interets des administrateurs d'une societe anonyme, 
R.P.S., 1993, nr. 6613; WYMEERSCH, F., L'article 60 et le droit des grou
pes de societes, in Hommage il Jacques Heenen, Brusse!, Bruylant, 
1994, 633-655; GEENS, K. en LAGA, H., Overzicht van rechtspraak, 
T.P.R., 1993, p. 1028 e.v. 

81 Zie WYMEERSCH, E., De belangenconflictenregeling in de ven
nootschappen, Antwerpen, Maklu, 1996, p. 11. 

82 WYMEERSCH, E., o.c., p. 5. 
83 LAGA, H., Belangenconflicten, aantal bestuurders en schrifte

lijke besluitvorming in de N.V., in De nieuwe vennootschapswetten 
van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 177. 

84 Zie aangaande de nieuwe versie van art. 60 en 60bis o.m. WY
MEERSCH, E., De belangenconflictenregeling in de vennootschappen, 
Antwerpen, Maklu, 1996,204 p.; LAGA, H., Belangenconflicten, aan
tal bestuuders en schriftelijke besluitvorming in de N.V., in De nieu
we vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 175 e.v.; LEMAITRE, J.P., L'article 60 et !a possession 
d'Echternach,DAOR, 19 juni 1995; LIEVENS, J., o.c., p. 60 e.v.; KEuT
GEN, G. en ANDRE-DuMoNT, A.P., La societe et son fonctionnement, 
in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 1995, Centre Jean 
Renauld (red.), p. 247 e.v. 



Het oude art. 60 vereiste een «rechtstreeks of zijdelings 
persoonlijk belang». Het nieuwe art. 60 vereist dat het be
lang van vermogensrechtelijke aard is en strijdig is met dat 
van de vennootschap 85 • Een !outer persoonlijk belang is der
halve op grond van de nieuwe libeilering, onvoldoende. Het 
vermogensrechtelijke aspect, zijnde een materieel offinan
cieel belang voor de betrokken bestuurder, is voortaan ai
leen doorslaggevend 86• Het belang moet tegengesteld zijn 
aan dat van de vennootschap: de mogelijke conflictuering 
van belangen is hierbij voldoende 87, en het is niet vereist dat 
de vennootschap werkelijk nadeel heeft van de voorgeno
men verrichting. 

Art. 60 Venn.W. beoogt een regel voor zowel een recht
streeks als een onrechtstreeks tegenstrijdig be lang. De term 
«zijdelings>> werd in de nieuwe versie vervangen door de 
term <<Onrechtstreeks>>. Op inhoudelijk gebied wijzigt deze 
term echter niets van de oude versie. 

35. De aanhefvan art. 60 beoogt duidelijk aileen de ver
richtingen ofbeslissingen die tot de bevoegdheid van de raad 
van bestuur behoren 88 • Dit was reeds duidelijk onder de 
vroegere versie van art. 60: beslissingen van de algemene ver
gadering of van het dagelijks bestuur werden niet geregeld 
door art. 60 89. 

36. De wet van 13 april 1995 voert twee belangrijke uit
zonderingen in: art. 60 § 1 moet niet worden toegepast op 
transacties tussen moeder en dochter en tussen zusters (art. 
60 § 4lid 1 Venn.W.) en op gebruikelijke verrichtingen tegen 
marktvoorwaarden (art. 60 § 4lid 2 Venn.W.). 

Wanneer het besluit slaat op een verrichting die tot stand 
is gekomen tussen vennootschappen waarvan de ene recht
streeks of onrechtstreeks ten minste 95% bezit van de stem
rechten in de andere ( relatie moeder-dochter) of tussen de 
twee (zuster) vennootschappen waarbij minstens 95% van 
de stemrechten in ieder van deze vennootschappen aange
houden wordt door een andere (moeder) vennootschap, 
moet geen verslag aangaande de financiele gevolgen worden 
opgemaakt 90• Deze regeling is mede gei:nspireerd op de uit
koopregeling van art. 190 quinquies (zie infra nrs. 157 e.v.) 
waarbij een aandeelhouder die aileen of gezamenlijk 95% 

85 Parl.St., Senaat, 1992-93, nr. 1086, 2, p. 45. 
86 Louter pyschologische, morele of affectieve motieven (b.v. 

een vader t.o.v. zijn zoon) zouden niet meer relevant zijn: Parl.St., 
Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 91-92. Het is hierbij echter m.i. een 
vraag of een normaal en voorzichtig bestuurder bij dergelijke per
soonlijke belangen er beter aan doet om art. 60 toch nate Ieven: cf. 
LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 april 
1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 180-181. 

87 Gelijklopende belangen vallen dus niet in het toepassingsge
bied indien het daadwerkelijk parallelle belangen zijn: WYMEERSCH, 
E., o.c., p. 24. 

88 Met betrekking tot de betekenis hiervan: zie o.m. WvMEERSCH, 
E., o.c., p. 32. 

89 Cf. BRAECKMANS, H., o.c., R. W., 1991-92, p. 1042 en de verwij
zingen aldaar; DE WoLF, P. en FERON, B., o.c., R.P.S., 1993, p. 12. Cf. 
m.b.t. de daden van dagelijks bestuur: Cass., 17 september 1968, 
Pas., 1969, I, 61. 

90 Het bezit van stemrechtverlenende effecten moet worden be
oordeeld op het tijdstip waarop de raad van bestuur beslist: Wv
MEERSCH, E., L'article 60 en projet et le droit des groupes de societes, 
in Le projet de loi modifiant les lois coordonnees sur les societes com
merciales, R.P.S., 1994, bijz. nr.,p.171,nr.10; KEUTGEN, G. en ANDRE
DuMONT, A.P., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, 
Centre Jean Renauld (red.), p. 257. 
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van de stemrechtverlenende effecten bezit, de overige 5% 
kan verwerven. 

De tweede uitzondering, nl. de gebruikelijke verrichtin
gen die plaats hebben onder de voorwaarden, en tegen de ze
kerheden die op de markt gewoonlijk gel den voor soortgelij
ke verrichtingen, zoals geformuleerd in art. 60 § 4 in fine 
Venn.W., is blijkbaar gelnspireerd op art. 29 quater§ 3 Venn. 
W. om trent de uitzondering op de regel van de quasi-inbreng 
( <<Verkrijgingen in het gewone bedrijf>>) 91 • De vraag naar het 
al of niet gebruikelijk karakter van de verrichtingen moet 
worden getoetst aan het maatschappelijke doel van de ven
nootschap 92• 

37. De door de betrokken bestuurder nate !even proce
dure werd gewijzigd. 

De bestuurder heeft vooreerst een meldingsplicht: hij 
moet, v66raleer de raad van bestuur een besluit neemt, aan 
de andere bestuurders mededelen dat hij een tegenstrijdig 
belang heeft. Zijn verklaring, alsook de rechtvaardigings
gronden betreffende het strijdig belang moeten worden op
genomen in de notulen van de raad van bestuur die de beslis
sing moet nemen. De notulen van de raad van bestuur moe
ten ook de aard van de beslissing of verrichting en een ver
antwoording van het genomen besluit vermelden, met aan
duidingvan de vermogensrechtelijke gevolgen ervan voor de 
vennootschap. 

In de vennootschappen waar een commissaris-revisor 
werd benoemd 93 moet deze op de hoogte worden gebracht 
van het strijdig belang. Aangenomen mag worden dat deze 
kennisgeving best schriftelijk geschiedt, teneinde bewijspro
blemen te vermijden 94. 

Op grond van de oude bepalingvan art. 60 Venn.W. mocht 
de betrokken bestuurder niet deelnemen aan de beraadsla
ging en de stemming (zie het oud art. 60 lid 2 Venn.W.). De 
wet van 13 april1995 brengt hierin verandering: in de ven
nootschappen die geen publiek beroep doen of hebben ge
daan op het spaarwezen, mag de bestuurder deelnemen aan 
de beraadslaging en de stemming. De wetgever voert hier
door een fundamentele wijziging in. 

In de vennootschappen die een publiek beroep doen of 
hebben gedaan op het spaarwezen 95 geldt wei een verbod 
van deelname aan de beraadslaging en aan de stemming (art. 
60 § 1laatste lid Venn.W.). 

38. Het tegenstrijdig belang moet worden vermeld in het 
jaarverslag: de door het oude art. 60 voorgeschreven bijzon
dere verslagplicht van de raad van bestuur werd afgeschaft. 
Deze wetswijziging is toejuichbaar: het jaarverslagwaarin de 
bestuurders rekenschap geven van hun beleid is het aange
wezen middel van informatie aan de gewone, jaarlijkse alge
mene vergadering van aandeelhouders ( cf. art. 77lid 4 Venn. 
W.). Het is op dat moment dat dit beleid wordt besproken 

91 Cf. LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 
13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 189. 

92 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 93 en 130. De notie ge
bruikelijke verrichting is ruimer dan de notie dagelijks bestuur: 
Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 130. 

93 Zie aangaande de benoeming van de commissaris-revisor: in
fra nrs. 52 e.v. 

94 Cf. LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 
13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 191; WYMEERSCH, E., o.c., 

95 Zie aangaande een bespreking: supra nrs. 8 e.v. 
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en dat aan de bestuurders, na goedkeuring van de jaarreke
ning kwijting wordt verleend 96. 

In het jaarverslag moet het deel uit de notulen van de raad 
van bestuurworden over genom en inzake de redenen van het 
tegenstrijdig belang, de aard van de genomen beslissing, de 
verantwoording ervan en de vermogensrechtelijke gevolgen 
voor de vennootschap 97• Vraag is of, in de vennootschappen 
die beantwoorden aan de criteria van art. 12 § 2 van de boek
houdwet en derhalve op grond van de wijziging van art. 77 
Venn. W., geen jaarverslag moeten opstellen, in dit geval 
toch een jaarverslag moeten opmaken. Deze vraag wordt 
ontkennend beantwoord 98 • Zij moeten derhalve aileen de 
notulen van de raad van bestuur opmaken met inachtname 
van art. 60 Venn. W. en de commissaris-revisor- zo een com
missaris-revisor werd benoemd - in kennis stellen. Uiter
aard kan de raad van bestuurvrijwillig een jaarverslag opstel
len en publiceren. 

Ret controleverslag van de commissaris-revisor moet een 
afzonderlijke omschrijving bevatten van de vermogensrech
telijke gevolgen voor de vennootschap van de besluiten van 
de raad van bestuur ten aanzien waarvan een tegenstrijdig 
belang bestaat. Indien geen commissaris-revisor werd be
noemd, verdwijnt elke formele verslagplicht. De controle 
vanwege de bedrijfsrevisor ofiDAC-accountant, zoals inge
voerd door de wet van 18 juli 1991, werd afgeschaft; 

39. Art. 60 § 2 en 3 omvatten een sanctieregeling. 
Indien de bestuurders de door art. 60 § 1 voorgeschreven 

formaliteiten hebben in acht genomen, zijn de bestuurders 
persoonlijk en hoofdelijk aansprakelijk voor de schade gel e
den door de vennootschap of door derden ten gevolge van 
beslissingen of verrichtingen die hebben plaatsgevonden 
met inachtname van voornoemd artikel, indien deze beslis
sing ofverrichting aan hen of aan een van hen een onrecht
matig financieel voordeel heeft bezorgd ten nadele van de 
vennootschap (art. 60 § 2 Venn. W.). Aanvaardwordt datde
ze bepaling van toepassing is, naast de mogelijke aansprake
lijkheid we gens de beleidsfouten vanwege de bestuurder, die 
leiden tot een aansprakelijkheid op grand van art. 62 lid 1 
Venn. W. 99• 

Bij niet-naleving van art. 60 § 1 Venn. W. kunnen de be
stuurders uiteraard aansprakelijk zijn op grond van art. 62lid 
2 Venn. W. (overtreding van de vennootschappenwet). Bo
vendien kunnen de beslissingen ofverrichtingen met nietig
heid worden gesanctioneerd, indien de wederpartij van die 
overtreding op de hoogte was of had moeten zijn 10o. Devor
dering kan enkel worden ingesteld door de vennootschap. 

96 Zie aangaande de kwijtingvan bestuurders de recente waarde
volle publicatie: GoEMINNE, A., Kwijting van bestuurders en zaak
voerders, R. W, 1995-96, p. 1001-1021. 

97 Gezien de gehele notulen worden bedoeld, moet ook de ge
dachtenwisseling opgenomen worden: WYMEERSCH, E., o.c., p. 60. 
Zie echter voor een genuanceerde stelling inzake openbaarmaking 
van voor de onderneming belangrijke confidentiele informatie (b.v. 
inzake prijszetting, ondernemingsstrategie ): WYMEERSCH, E., o.c., p. 
60. 

98 Zie o.m. LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 
7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 195; LIEVENs,J.,o.c., 
p. 72; WYMEERSCH, E., o.c., p. 67. 

99 WYMEERSCH, E., O.C., p. 69-70; Art. 60 § 2 Staat de toepassing 
van art. 62 lid 1 derhalve niet geheel in de we g. 

10° Cf. de theorie van derde medeplichtigheid aan andermans 
contractbreuk: zie recent: KRuiTHOF, R., BocKEN, H., De LY, F. en DE 
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De vennootschap moet niet meer het bewijs leveren dat de 
bestuurder een onrechtmatig voordeel bekwam ten nadele 
van de vennootschap. De bepaling van art. 60, zoals inge
voerd door de wet van 18 juli 1991, werd in dat opzicht gewij
zigd door de wet van 13 april1995. 

C. Art. 60bis: belangenconflict in beursgenoteerde 
vennootschappen 

40. Art. 60bis Venn. W. verschilt duidelijk van art. 60 
Venn. W.: art. 60 regelt de hypothese van hettegenstrijdig be
lang tussen een bestuurder en de vennootschap, art. 60bis 
bevat een regeling voor de verrichtingen tussen een N.V. en 
haar grootaandeelhouder. De vrees voor vermogensver
schuivingen tussen vennootschappen van dezelfde groep lag 
ten grondslag aan deze bepaling. In de praktijk zal deze re
gelingvooral toepassing vinden in het kader van groepen van 
vennootschappen 101 en bevat zij belangrijke aanknopings
punten voor een regeling van vennootschappen. 

In de parlementaire voorbereiding wordt melding ge
maakt van buitenlandse rapporten die be trekking hebben op 
de «corporate governance», waarbij een aantal aanbevelin
gen inzake bestuur en toezicht op ter beurs genoteerde on
dernemingen worden geformuleerd 102• 

De wetgever heeft, met de invoering van art. 60bis Venn. 
W., een (schuchtere) stap will en zetten naar een grotere au
tonomie van ter beurs genoteerde ondernemingen in Bel
gie 103• De stap is echter geenszins revolutionair: de regel dat 
de referentieaandeelhouder de controle over de vennoot
schap behoudt, blijft bewaard (cf. de regel inzake de afzet
baarheid ad nutum). Ookwordt geenszins de plicht opgelegd 
om steeds een aantal onafhankelijke bestuurders te benoe
men. Art. 60bis verbiedt bovendien niet dat met de referen
tieaandeelhouders contracten worden gesloten. 

TEMMERMAN, B., Overzicht van rechtspraak, Verbintenissenrecht 
1981-1992, T.PR., 1994, p.554 e.v. en de verwijzingen aldaar. 

101 WYMEERSCH, E., o.c., p. 83-84. 
102 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086/2, p. 93, 104, 112, 144, 152 

en 158; 
<<Corporate governance» staat in de ruimste betekenis voor een 
breed grensoverschrijdend en interdisciplinair debat over de 
machts- en belangenverhoudingen binnen de vennootschappen en 
meer bepaald over de structuren en kanalen binnen dewelke de uit
oefening van de Ieiding, de controle daarop en de bescherming van 
de belangenhebbenden (<<stakeholders») zo efficient mogelijk kan 
worden georganiseerd. Een bespreking hiervan valt uiteraard bui
ten deze bijdrage. Zie voornamelijk het waardevolle preadvies van 
L. Cornelis en A. Fran~rois op het congres van de Vlaamse Juristen
vereniging van 27 april1996: CoRNEus, L. en FRANCOIS, A., De door
werking van komende Europese regelgeving in het vennootschaps
recht, R. W, 1995-96, p. 1180-1192 en de talrijke verwijzingen aldaar 
o.m. naar: WYMEERSCH, E., The corporate governance discussion in 
some European States, in Contempormy issues in Corporate Gover
nance, PRENTICE, D .D. en HoLLAND, P.R.J. (red.), Oxford, Clarendon, 
Press, 1993, 3 e.v.; zie ook TuNc, A., Le gouvernement des societes 
anonymes, le mouvement de reforme aux Etats-Unis et au Royau
me-Uni,R.J.D. C., 1994, p. 59-72; voornoemde analyses inzake <<cor
porate governance>> vormen een modernisering van de <<separation 
of ownership and control>> zoals oorspronkelijk geanalyseerd door 
BERLE, A. en MEANS, G., The modern corporation and private property, 
1933, New York, 1968 (revised edition), Harcourt, 380 p. 

103 Cf. LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 
13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 208-209. 



41. De basisregel van art. 60bis Venn. W. is dat in de ven
nootschappen waarvan de effecten zijn opgenomen in de of
ficiele notering van een effectenbeurs gelegen in een Lid
staat van de Europese Unie, de beslissingen die tot de be
voegdheid behoren van de raad van bestuur en die ertoe aan
leiding kunnen geven dat een rechtstreeks of onrechtstreeks 
vermogensvoordeel wordt verleend aan een aandeelhouder 
die een beslissende invloed (of invloed van betekenis) uitoe
fent op de aanwijzing van de bestuurders, aan een specifieke 
procedure worden onderworpen. Mede gelet op de ratio le
gis, nl. de waarborging van een zo groot mogelijke transpa
rantie, een grotere bescherming van het spaarwezen, met in
achtname van de belangen van aile aandeelhouders en in die 
optiek ook de bescherming van het algemeen belang, kan 
worden aanvaard dat art. 60bis Venn. W. van openbare orde 
is 1o4. 

Art. 60bis regelt niet elke beslissing of verrichting van de 
raad van bestuurvan een beursgenoteerde vennootschap: ai
leen wanneer de beslissing of verrichting een rechtstreeks of 
onrechtstreeks vermogensvoordeel verschaft aan een aan
deelhouder met beslissende invloed of invloed van betekenis 
op de aanwijzing van de bestuurders, geldt de in art. 60bis ge
regelde procedure. 

Aileen de aandeelhouders met beslissende invloed of in
vloed van betekenis worden geviseerd door art. 60bis Venn. 
W. Ter beoordeling van dergelijke controleaandeelhouders 
kan tot op zekere hoogte 105 toepassing worden gemaakt van 
het K.B. van 6 maart 1990 op de geconsolideerde jaarreke
ning enhetK.B. van 14 oktober 1991 (art. 2: de bevoegdheid 
in rechte of in feite om een beslissende invloed uit te oefenen 
op de aanstelling van een meerderheid van haar bestuurders 
of zaakvoerders of op de orienta tie van haar beleid) 106• De 
beslissende invloed kan aanwezig zijn bij het bestaan van een 
meerderheidsparticipatie, of ook op onrechtstreekse wijze, 
o.m. door statutaire bedingen, of aandeelhouders-overeen
komsten inzake de overdrachten van bestuurders of stem
overeenkomsten. Een aandeelhouder met een invloed van 
betekenis wordt op dezelfde voet geplaatst als een aandeel
houder met beslissende invloed 107• 

42. De procedure houdt in dat de raad van bestuur drie 
we gens hun onafhankelijkheid ten aanzien van de beslissing 
of overwogen verrichting gekozen bestuurders, bijgestaan 
door een om dezelfde redenen gekozen deskundige 108, er
mee be last om de financiele gevolgen van de beslissing of de 
overwogen verrichting voor de betrokken vennootschap te 
omschrijven en een gemotiveerde beoordeling te geven. 

Vraag is wie dergelijke kwalificatie van onafhankelijkheid 
heeft. In ieder geval moet zulks in concreto worden beoor
deeld in functie van de betrokken beslissing of verrichting. 

104 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1081, 2, p. 152; zie terzake de in
teressante beschouwingen in: LAGA, H., o.c., in De nieuwe vennoot
schapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut (red.), 
p. 211-213. 

105 WYMEERscH, o.c., p. 88 e.v. 
106 Cf. Par!. St., Senaat 1993-94, nr. 1086/2, p. 164. 
107 Zie aangaande het begrip <<invloed van betekenis»: art. 6 van 

hetK.B. van 6 maart 1990. Toepassingvan deze bepaling is niet pro
bleemloos: WYMEERSCH, E., o.c., p. 90 e.v. 

108 De wet bepaalt niet wie deskundige kan zijn. Een bedrijfsre
visor, accountant, consultant, komen in aanmerking. 
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De omschrijving en de beoordeling moeten het be lang van 
de beslissing of verrichting voor de vennootschap en de ge
zamenlijke aandeelhouders aantonen, alsook de ontstente
nis van enig voordeel in de aard van een bevoorrechte ver
goeding die rechtstreeks of onrechtstreeks aan een aandeel
houder zou worden toegekend. 

Op grond van dit verslag 109 beraadslaagt en stemt de raad 
van bestuur, wel met inachtname van de onthoudingen ver
meld in art. 60 § 1, laatste lid Venn. W. 

De toepassing van de procedure wordt vermeld in de no
tulen van de vergadering. 

De besluiten van de voormelde verslagen en van de geno
men beslissingen moe ten in het jaarverslag worden opgeno
men. Het jaarverslag van de commissarissen bevat dezelfde 
omschrijving, alsook het nodige commentaar (art. 60bis § 1 
in fine). 

43. Bij niet-naleving van art. 60bis, geldt de nietigheids
sanctie van art. 60bis § 2 Venn. W. De vennootschap kan de 
nietigheid vorderen. Uiteraard gelden ook de bepalingen 
van art. 62lid 2 Venn. W. en art. 1382 B.W. 

44. Art. 60bis § 3 bevat twee uitzonderingen, die identiek 
zijn aan deze van art. 60 § 4 Venn. W. nl. 1. wanneer de be
slissingen of verrichtingen van de raad van bestuur be trek
king hebben op beslissingen of verrichtingen die tot stand 
zijn gekomen tussen vennootschappen waarvan de ene 
rechtstreeks of onrechtstreeks ten minste 95% bezit van de 
stemmen verbonden aan het geheel van de door de andere 
uitgegeven effecten dan wel tussen vennootschappen waar
van ten minste 95% van de stemmen verbonden aan het ge
heel van de door elk van hen uitgegeven effecten in het bezit 
zijn van een anderevennootschap, of2. wanneer de beslissin
gen van de raad van bestuur betrekking hebben op gebruike
lijke verrichtingen die plaatshebben onder de voorwaarden 
en tegen zekerheden die op de markt gewoonlijkgelden voor 
soortgelijke verrichtingen 110. 

§ 3. Schriftelijke besluitvorming in de raad van bestuur 

45. De bestuurders van een N.V. vormen een college dat 
beraadslaagt en besluit volgens de bepalingen van de statu
ten, en bij ontstentenis van zodanige bepalingen, volgens de 
gewone regels van de beraadslagende lichamen 111 • Dit was 
de formulering van het oud art. 67 Venn.W. 

Algemeen werd aanvaard dat de statu ten vrij deze regelen 
bepalen. Dank zij de notariele praktijk wordt het merendeel 
der relevante bepalingen opgenomen in de statu ten: oproe
ping door de voorzitter of door twee bestuurders, voorzitter
schap van de vergadering, besluitvorming, volmacht aan een 
andere bestuurder, proces-verbaal e. a. 112• 

109 Terecht merkt Lag a op dat het slechts een gezamenlijk verslag 
betreft van de bestuurder en de deskundige: LAGA, H., o.c., in De 
nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Insti
tuut (red.), p. 218. 

110 Zie supra nr. 36. 
111 Met de <<gewone regels van de beraadslagende lichamen>> 

worden bedoeld de regelen inzake vergadering van Kamer en Se
naat ( cf. het reglement van de Kamer van volksvertegenwoordigers 
en het reglement van de Senaat): RESTEAU, Ch., BENOJr-MouRY, A. 
en GREGOIRE, A., Traite des societes anonymes, dee! II, p. 157, nr. 909. 

112 BRAECKMANS, H. en ERNST, Ph., o.c., inHandels- en Economisch 
en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. 
(red.), p. 91. 
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Aanvaard werd dat, aangezien de raad van bestuur een 
college vormt, aile bestuurders moe ten worden uitgenodigd 
om a an de besluitvorming deel te nemen. N ormalerwijze vol
staat het hierbij dat tenminste de helft aanwezig (of verte
genwoordigd) is, behoudens strengere bepalingen in de sta
tuten 113• Een beslissing is enkel aangenomen wanneer zij 
wordt goedgekeurd door een meerderheid van op de raad 
aanwezige bestuurders. 

Het is de verdienste van H. Laga standpunt te hebben ge
kozen - op basis van goede argumenten - dat een raad van 
bestuur schriftelijkgeldig kan besluiten, zonder effectiefbij
een te komen 114• Wanneer in de statuten een clausule werd 
opgenomen luidend <<met een besluit van de raad van be
stuur staat gelijk een gedagtekend stuk dat door aile bestuur
ders is ondertekend en waarvan in de notulen aantekening is 
gedaan>>, werd gebruik gemaakt van de vrijheid die de wet
gever in art. 67 Venn.W. aanbiedt: mits aile bestuurders het 
stuk ondertekenen- de meerderheid volstaat dus niet- staat 
een gedagtekend stuk gelijk met een besluit van de raad van 
bestuur. De regel van de collegiale besluitvorming impli
ceert immers wei dat aile bestuurders moe ten worden uitge
nodigd, doch niet dat zij ook daadwerkelijk moeten bijeen
komen: zij kunnen elkaar telefonisch bereiken, of op een an
dere wijze, met gebruikvan aile nieuwe vormen van telecom
municatie 115• 

46. De wetgever van 13 april1995 heeft blijkbaar in Ech
ternach inspiratie gezocht en zet nu twee stappen terug: 
Krach tens het nieuw artikel67lid 2 Venn. W. is de schriftelij
ke besluitvorming slechts mogelijk indien de statu ten zulks 
voorzien en kan van deze mogelijkheid slechts gebruik wor
den gemaakt in uitzonderlijke gevallen, wanneer de dringen
de noodzakelijkheid en het belang van de vennootschap 
zulks vereisen. Dat de statuten de schriftelijke besluitvor
ming moeten vereisen, vormt geen probleem. De twee stap
pen terug bestaan erin dat schriftelijke besluitvorming ai
leen mogelijk is bij dringende noodzakelijkheid en in het be
lang van de vennootschap. 

Met de term «dringende noodzakelijkheid» wordt blijk
baar bedoeld dat het moeilijk is om op korte termijn een raad 
van bestuur bijeen te roepen 116• De term is alleszins slecht 
gekozen en verschilt van de Franse tekst waarin «urgence» 
wordt vermeld. Blijkbaar bedoelde de wetgever «spoed
eisendheid»: de keuze van deze term zou in ieder geval beter 
geweest zijn aangezien aanknoping kan worden gezocht bij 
de spoedeisendheid van het kort geding (art. 584 
Ger.Wb.) 117• Bovendien moet het belang van de vennoot
schap zulks vereisen 118• 

113 RESTEAU, Ch., BENOIT-MauRY, A. en GREGOIRE, A., Traite des 
societes anonymes, dee! II, p. 159, nr. 911; BYTTEBIER, K., o.c., inN V 
in de praktijk, BRAECKMANS, H., FLAMBE, M., VAN HuLLE, K. en VAN Is
TENDAEL, F. (red.), I, 4.2.18; BRAECKMANS, H. en ERNST, Ph., O.C., in 
Handels- Economisch- en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, 
E. en BRAECKMANS, H. (red.), p. 94. 

114 LAGA, H., Kan de raad van bestuur gel dig besluiten zonder ef
fectief bijeen te komen, T.R. v.; 1992, p. 340. 

115 Cf. LAGA, H., o.c., T.R. v.; 1992, p. 341-342. 
116 In dezelfde zin: LAGA, H., o. c., in De nieuwe vennootschapswet

ten van 7 en 13 april1995, JanRonse Instituut (red.), p. 223; LIEVENS, 
J., o.c., p. 88. 

117 Cf. LIEVENS, J. o.c., p. 88. 
118 Zie aangaande een bespreking terzake: supra p. 29-30. 
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De mogelijkheid tot schriftelijke besluitvorming van de 
raad van bestuur is tengevolge van deze wetswijziging ver
kleind. 

De nieuwe bepaling van art. 67 Venn. W. is, me de gelet op 
haar bewoordingen, van dwingend recht. Het is m.i. bijge
volg aangewezen om, telkenmale een raad van bestuurvoor
taan schriftelijkwordt gehouden, vooraf, voor elke behande
ling van agenda en besluitvorming, de dringende noodzake
lijkheid te motiveren en het belang van de vennootschap a an 
te duiden. Het behoeft geen betoog dat zulks o.m. voor doch
tervennootschappen met een stabiel aandeelhouderschap 
en bestuur, voor bijkomende formaliteiten zal zorgen. 

Het vereiste dat het schriftelijk akkoord van de raad van 
bestuur met eenparigheid moet worden genomen, is volko
men terecht en werd ook in de rechtsleer voor de wetswijzi
ging aanvaard 119• 

In een aantal gevallen is schriftelijke besluitvorming abso
luut uitgesloten, nl. voor de vaststelling van de jaarrekening, 
voor de aanwending van het toegestaan kapitaal en in enig 
ander geval dat door de statu ten is uitgesloten (art. 67laatste 
lid Venn.W.). 

IX. NIEUWE REGELEN INZAKE DE ALGEMENE 
VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS 

§ 1. Wijziging van een aantal formaliteiten 

47. Art. 74 § 1lid 2 Venn.W. heeft een specifieke regeling 
ingevoerd inzake het recht tot deelname aan de algemene 
vergadering van een vennootschap die een publiek beroep 
doet of heeft gedaan op het spaarwezen. Met be trekking tot 
de aandelen aan toonder werd een peri ode van neerlegging 
voorzien, nl. ten minste drie werkdagen en ten hoogste zes 
werkdagen v66r de datum bepaald voor de bijeenkomst van 
de algemene vergadering. De ratio legis was dat de wetgever 
wilde vermijden dat de aandelen aan toonder te lang aan het 
beschikkingsrecht van de aandeelhouders worden onttrok
ken 120• 

De vraag rijst of de invoering van dergelijk strikte periode 
aangewezen was. In ieder geval vormt deze bepaling een 
nieuwe (over )reglementering van vennootschappen die een 
publiek beroep doen of hebben gedaan op het spaarwezen: 
het vennootschappenrecht met de twee snelheden wordt 
verder gekoesterd door de wetgever, aangezien voor de niet
publieke vennootschappen niets is gewijzigd. 

48. De regeling inzake openbaar verzoek totverlenen van 
een volmacht, ingevoerd in art. 74 § 3 Venn.W. door de wet 
van 18 juli 1991, werd gewijzigd: de aankondiging in de pers 
is niet langer vereist krachtens de wet 121• 

49. De afschriften van de notulen van de algemene Verga
dering moesten, krachtens de oude bepalingvan art. 74 bis § 
3 Venn. W. worden ondertekend door de meerderheid van de 
bestuurders en van de commissarissen. Deze bepaling was 
onwerkzaam in de praktijk. Zij werd terecht gewijzigd: af
schriften van de notulen van de algemene vergadering wor
den, op grond van de nieuwe be paling van art. 74 bis § 3 on
dertekend door een of meer bestuurders, zoals bepaald in de 
statu ten. 

119 LAGA, H., o.c., T.R. v.; 1992, p. 341. 
120 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 178. 
121 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 183. 
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Op grond van deze nieuwe bepaling is het m.i. aangewezen 
dat terzake een regeling wordt opgenomen in de statuten. 

50. De door de wet van 18 juli 1991 in art. 74 bis § 3 Venn. 
W. ingevoerde regeling dat aandeelhouders van vennoot
schappen die een publiek beroep doen of hebben gedaan op 
het spaarwezen, wiens stemrechten minder bedroegen dan 
0,1 procent van het totale aantal stemrechten, konden ver
zoeken om anoniem te blijven en niet te worden vermeld in 
de aanwezigheidslijst, werd afgeschaft. Deze reparatie is 
toejuichbaar. De wijziging werd overigens in de rechtsleer 
aangaande de wet van 18 juli 1991 bekritiseerd: het is niet 
door de invoeringvan dergelijke bepalingen dat de wetgever 
de doorzichtigheid in de besluitvorming en de markttranspa
rantie verbetert 122. 

§ 2. Stemrechtbeperking 

51. Art. 76 Venn.W. werd reeds op een fundamentele ma
rrier gewijzigd door de wet van 18 juli 1991, waarin de dwin
gende bepaling dat niemand kan deelnemen aan de stem
ming voor meer dan een vijfde van het aantal stemmen ver
bonden a an de effecten in hun geheel of voor meer dan twee 
vijfde van het aantal stemmen verbonden aan de effecten die 
op de vergadering zijn vertegenwoordigd, is afgeschaft 123• 

Na de wet van 18 juli 1991 kreeg art. 76 een «conventioneel 
statuut»: art. 76 kon nog gelding hebben door een bepaling 
in de statuten. 

De wet van 13 april 1995 heeft art. 76 Venn.W. opnieuw 
grondig gewijzigd 124. Krachtens het nieuw art. 76 Venn.W. 
kunnen de statuten het aantal stemmen waarover iedere 
aandeelhouder 125 in de algemene vergadering beschikt, be
perken, op voorwaarde dat die beperking verplicht van toe
passing is op iedere aandeelhouder zonder onderscheid van 
het aandeel waarmee hij aan de stemming deelneemt. Deze 
nieuwe bepaling maakt het mogelijk om de stemkracht van 
bepaalde aandelenpakketten zwaarder of minder zwaar te 
maken en alzo de stemkrachtverhoudingen te wijzigen door 
invoering van allerlei vormen en numerieke reducties en 
comb ina ties ervan 126. De statutenkunnen terzake kwantita
tieve beperkingen invoeren door bepaling van plafonds of 

122 BRAECKMANs, H., o.c., R. W, 1991-92, p. 1054 eno.c., inHetge
wijzigd vennootschapsrecht 1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. 
(red.), p. 363; aangaande deze bepaling ook: LIEVENS, J., De nieuwe 
vennootschapswet (wet van 18 juli 1991 ), p. 125; WEYTS, L., Beraad
slaging en stemming, inN. V. en B. V.B.A. na de wet van 18 juli 1991, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 207. 

123 Zie voor een aantal argumenten tot afschaffing van art. 76: 
Par!. St., Senaat, 1990-91, nr. 1107, 1, p. 89-90. 

124 Nauwkeurige lectuur van de verschillende stappen in de par
lementaire voorbereiding leert dat de hele regeling vrij onverwacht 
en zonder vee! verdere rechtvaardiging tot stand kwam: WYCKAERT, 
M., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 117-118. 

125 Aanvaard wordt dat de wet ook van toepassing is op de winst
bewijshouder ( onverminderd uiteraard de toepassing van art. 75 
Venn.W.): WYCKAERT, M.,o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 
7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 119. 

126 Zie voor een meer uitvoerige bespreking: CoRBISIER, 1., o.c., in 
Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril1995, Centre Jean Renauld, 
p.192 e.v.; WYCKAERT, M.,o.c., in De nieuwevennootschapswetten van 
7 en 13 april1995, p. 119-122; Terecht wordt in de rechtsleer beklem
toond dat het niet de bedoeling kan zijn dat de beperking van het 
stemrecht, waarover iedere aandeelhouder beschikt, proportioneel 
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percentages. Uiteraard kan dergelijk statutaire clausule een 
nieuw instrument zijn voor minderheidsaandeelhoudersbe
scherming. 

X. NIEUWE REGELEN INZAKE CONTROLE DOOR 
DE COMMISSARIS-REVISOR, JAARREKENING EN 

JAARVERSLAG 

52. De wet van 13 april1995 heeft de plichttot benoeming 
van een commissaris-revisor gewijzigd. Krach tens art. 64 § 2 
Venn.W. zijn vennootschappen die voor het laatst afgesloten 
boekjaarvoldoen aan de criteria vermeld in art.12 § 2 van de 
Boekhoudwet van 17 juli 1975, niet verplicht een of meer 
commissarissen-revisoren te benoemen 127. Deze bepaling 
vormde derhalve een uitzondering op de in art. 64 § 1 Venn. 
W. neergelegde basisregel inzake benoeming van een com
missaris-revisor. 

De nieuwe wet bepaalt in art. 64 § 3 Venn.W. dat voor de 
uitvoering van de paragrafen 1 en 2 van art. 64 iedere ven
nootschap afzonderlijk wordt beschouwd, behoudens voor 
vennootschappen die deel uitmaken van een groep die ge
houden is een geconsolideerde jaarrekening op te stellen en 
te publiceren, de portefeuillemaatschappijen (K.B. nr. 64 
van 10 november 1967) en de beursgenoteerde vennoot
schappen 128• 

Tengevolge van deze nieuwe bepaling wordt het groot be
lang van de behoorlijke revisorale controle opgeofferd en 
moet dit wijken voor de overweging dat verscheidene ven
nootschappen, vooral dochterondernemingen die vaak wei
nig personeel tewerk stellen, kosten moeten maken voor de 
benoeming van een commissaris-revisor. Men mag hierbij 
overigens niet uit het oog verliezen dat de controle vanwege 
de commissaris-revisor ook geschiedt in het be lang van vele 
diverse belangengroepen, waaronderniet aileen de aandeel
houders, maar ook de werknemers, de schuldeisers, de over
heid, de gemeenschap in haar geheel. 

In de Hoge Raad voor het Bedrijfsrevisoraat was een 
meerderheid gekant tegen een wetswijziging en ook de Com
missie voor het Bank- en Financiewezen wees op de nadelen 
van de voorgestelde wijziging 129. 

Het behoeft geen betoog dat deze bepaling die tot de 
schrapping van een aantal mandaten van commissaris-revi-

voor aile aandeelhouders moet gelden, omdat in dat geval de stem
krachtverhoudingen identiek blijven. In die zin wordt afstand gena
men van de verklaring van de Minister van Justitie tijdens de parle
mentairevoorbereiding:Parl.St., Senaat, 1993-94,nr.1086,2,p.191; 
L1EVENS, J., o.c., p. 93. 

127 De criteria werden gewijzigd bij K.B. van 27 april1995 (B.S., 
18 mei 1995): balanstotaal 100 miljoen B.F.; netto-omzet 200 mil
joen B.F. Het jaargemiddelde van 50 personeelsleden bleef behou
den. 

128 Zie voor een meer uitvoerige bespreking: VAN HuLLE, K., Be
palingen inzake het commissariaat, de openbaarmakingvan de jaar
stukken, de jaarrekening en het jaarverslag, in De nieuwe vennoot
schapswetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 242 
e.v. 

129 Zie voor een goed overzicht terzake: OuviER, H., L'infor
mation des actionnaires et des tiers dans le droit des societes. Mo
difications resultant de Ia loi du 13 avril1995, DAOR, nr. 37 en de 
verwijzigingen aldaar; VAN HuLLE, K., o.c., in De nieuwe vennoot
schapswetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 240 
e.v. 
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sor zalleiden, reeds op heel wat kritiek is gestuit 130• Misbrui
ken, waaronder opsplitsing van vennootschappen, zijn uiter
aard niet uitgesloten. 

De Koning kan de inwerkingtreding van art. 64 § 3 een
maal uitsteilen met twaalf maanden (art. 113 van de wet van 
13 april 1995). 

53. De niet-tijdige voorlegging van de jaarrekening aan 
de algemene vergadering is een gebrek aan informatie van de 
aandeelhouders en de niet-tijdige neerlegging van de goed
gekeurde jaarrekening treft derden die deze jaarrekening bij 
de balanscentrale wiilen raadplegen. Het nieuwe art. 80, 
Iaatste lid Venn. W. wil daaraan verhelpen door de creatie van 
een vermoeden van bestuurdersaansprakelijkheid, naar 
analogie met het in art.103 Venn.W. neergelegd vermoeden: 
indien de jaarrekening niet binnen de zes maanden na deaf
sluiting van het boekjaar is voorgelegd aan de algemene ver
gadering of indien de jaarrekening niet is neergelegd bij de 
N ationale Bank van Belgie binnen de dertig dagen nadat zij 
door de algemene vergadering is goedgekeurd, wordt de 
door derden gel eden schade, behoudens tegenbewijs, geacht 
voort te vloeien uit dit verzuim (art. 80 laatste lid Venn.W.). 
Het tegenbewijs zou kunnen geleverd worden a.m. indien de 
bestuurder de raad van bestuur had gewezen op het verzuim 
om de jaarrekening aan de algemene vergaderingvoorte leg
gen en deze voorlegging op de agenda van de algemene ver
gadering wilde plaatsen, doch door de andere bestuurders, 
bij coilegiale beslissing, werd afgewezen m. 

54. De verplichting tot redactie van een jaarverslag werd 
versoepeld voor de kleine en middelgrote ondernemingen 
die voldoen aan de criteria van art. 12 § 2 van de boekhoud
wetvan 17 juli 1995 132 (art. 77lid 8 Venn.W.). Dezevennoot
schappen waren v66r de wetswijziging verplicht eenjaarver
slag op te steilen, doch moesten het niet publiceren. 

XI. NIEUWE REGELEN BU VERENIGING VAN 
ALLE AANDELEN IN EEN HAND 

55. De Twaalfde Europese Richtlijn van 21 december 
1989 133 inzake de eenpersoonsvennootschap met beperkte 
aansprakelijkheid bepaalt dat naamloze vennootschappen 
aan deze richtlijn onderworpen zijn, indien zij de rechtsvorm 
van een eenpersoonsvennootschap aannemen. Naar Bel
gisch recht is de eenpersoonsvennootschap slechts mogelijk 
in de rechtsvorm van de E.B.V.B.A. Nochtans is bij vereni
ging van aile aandelen in een hand in een N.V. eveneens een 
eenpersoonsvennootschap aanwezig (art. 104 bis § 1 Venn. 
W.). Vandaar dat de Belgische wetgever deze wetswijziging 
heeft aangegrepen om het Belgisch vennootschapsrecht aan 
te passen aan de Twaalfde Richtlijn. 

Op grand van het nieuw art. 104 bis § 2 Venn.W. moet het 
gegeven dat aile aandelen in een hand verenigd zijn, alsmede 
de identiteit van de enige aandeelhouder, worden vermeld in 
het vennootschapsdossier. Met be trekking tot aandelen op 
naam rijst terzake geen probleem: de vereniging van aile 

130 Zie vnl. OuvmR, H., o.c., DAOR, nr. 37, p. 46-49. 
131 VAN HuLLE, K., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 

7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 254. 
132 De criteria werden gewijzigd door het K.B. van 27 apri11995 

(B.S., 18 mei 1995): balanstotaal van 100 miljoen B.F. (i.p.v. 85 mil
joen B.F.); netto-omzet van 200 miljoen B.V. (i.p.v. 170 miljoen). 

133 PB., L. 395 van 30 december 1989. 
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aandelen in een hand zal in dat geval blijken uit het aande
lenregister. Bij aandelen aan toonder zal de vennootschap 
(in casu de raad van bestuur, als orgaan) niet steeds op de 
hoogte zijn van de vereniging van aile aandelen in een hand. 

De verplichting tot neerlegging van de vermeldingen rust 
op de raad van bestuur. 

De wet vermeldt niet welke procedure moet worden nage
leefd wanneer de vereniging van aile aandelen in een hand 
ophoudt 134• 

56. Aangaande de verscheidene nieuwe bepalingen werd 
duidelijk inspiratie gezocht bij de wetgeving inzake de een
persoons-B. V.B.A. 

Art. 104 bis § 2lid 2 Venn.W. m.b.t. de algemene vergade
ring is identiek aan art. 136 bis lid 1 Venn.W. inzake de een
persoons-B.V.B.A.: de enige aandeelhouder oefent de aan 
de algemene vergadering toekomende bevoegdheden uit. 
Hij kan die niet overdragen 135• 

De beslissingen van de enige aandeelhouder die handelt in 
de plaats van de algemene vergadering, worden vermeld in 
een register dat op de zetel van de vennootschap wordt bij
gehouden (art.104 bis § 2lid 3 Venn.W.). Deze bepalingis de
zelfde als art. 136 bis lid 2 Venn.W. inzake de eenpersoons
B.V.B.A. 

Op grand van het nieuw art. 104 bis § 2laatste lid Venn.W. 
moeten de tussen de enige aandeelhouder en de vennoot
schap gesloten overeenkomsten worden ingeschreven in een 
stuk dat tegelijk met de jaarrekening moet worden neerge
legd, tenzij het courante verrichtingen betreft die onder nor
male omstandigheden plaats vinden. Deze bepaling reikt 
verder dan een loutere regeling inzake belangenconflict 136: 

aile overeenkomsten tussen de aandeelhouder en de ven
nootschap moeten worden opgenomen in een document, 
zelfs indien de enige aandeelhouder geen bestuurder is en 
zich onthoudt van optreden voor de vennootschap. 

De courante verrichtingen, die onder normale omstandig
heden plaats hebben, zijn hiervan uitgezonderd. Aanvaard 
mag worden dat de courante verrichtingen moe ten worden 
beoordeeld in functie van het maatschappelijk doe! 137• Ver
richtingen geschieden onder normale omstandigheden als 
zij plaats hebben tegen marktvoorwaarden 138. 

134 LIEVENS, J., O.C., p. 101. 
135 Zie voor een commentaar o.m.: BRAECKMANS, H. en VAN BAEL, 

J., De eenpersoonsvennootschap met beperkte aansprakelijkheid, 
R. W, 1987-88, p. 562; BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E., De eenper
soonsvennootschap met beperkte aansprakelijkheid vanuit ven
nootschapsrechtelijk en algemeen handelsrechtelijk oogpunt, in De 
eenpersoonsvennootschap, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), 
p. 134 e.v.; CmPEL, M., Les societes privees a responsabilite limitee, 
Repertoire notarial, deel12, Brussel, Larcier, 1993, p. 240, nr. 378. 

136 Zie aangaande art. 60 en 60 bis: supra nrs. 33 e.v .. Zie aan
gaande het belangenconflict in de eenpersoons-B.V.B.A.: art. 133 § 
3 lid 3 en Venn.W. 

137 Par!. St., Kamer, 1992-93, nr. 1005, 19, p. 114; cf. ook art. 29 
quater§ 3: verkrijgingen in het gewone bedrijf. 

138 Par!. St., Kamer, 1992-93, nr. 1005, 19, p. 114; LIEVENS, J., o.c., 
p. 102. 
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XII. NIEUWE BEPALINGEN INZAKE B.V.B.A. 
EN COOPERATIEVE VENNOOTSCHAP 

§ 1. B.V.B.A. 

57. De wet van 13 april1995 heeft een aantal vergetelhe
den, die waren gerezen in de wet van 18 juli 1991, rechtgezet. 

Het verbod tot inschrijving door de dochter op het kapi
taal van de moeder, zoals omschreven in het door de wet van 
18juli 1991 ingevoerd art. 29 § 6 Venn.W. 139 was ookvan toe
passing op de B. V.B.A. (art. 120 quinquies ). De wetgeverwas 
echter vergeten een sanctie, zoals opgenomen in art. 35 bis 
voor N.V., in te voeren. Zulks is nu gebeurd door de nieuwe 
bepaling van art. 120 quinquies lid 2 Venn.W.: de personen 
bedoeld in art. 122, 4o Venn.W. en, ingeval van kapitaalver
hoging, de zaakvoerders, zijn hoofdelijk gehouden tot vol
storting van de aandelen waarop in strijd met art. 120 quin
quis lid 1 Venn. W. is ingeschreven. Terecht merkt Lievens op 
dat de verwijzing naar de personen bedoeld in art. 122, 4° 
Venn. W. manifest verkeerd is en dat bedoeld worden de op
richters 14o. 

58. De oude bepaling van art. 124 Venn. W. die stelde dat 
het kapitaal van een B.V.B.A. moest verdeeld zijn in gelijke 
delen met een nominale waarde van tenminste 1.000 frank, 
werd afgeschaft. Op deze wijze treedt een versoepeling in en 
benadert de wettelijke regeling van B.V.B.A. deze inzake 
N.V. 

59. Dewetvan 13 april1995 repareerde eveneens een ver
getelheid in art. 128 ter. Art. 128 ter Venn.W. bepaalde, op 
identieke wijze als art. 52 ter Venn.W., dat een B.V.B.A. geen 
middelen mag voorschieten, leningen toestaan of zekerhe
den stellen met het oog op de verkrijging van haar eigen aan
delen. De financiering van de overname van bedrijven door 
het personeel (zogenaamde <<management-buy out>>), waar
bij een substantieel gedeelte van de koopsom voor de aande
len direct of indirect wordt gefinancierd met middelen van 
de over te nemen vennootschap, was mogelijk voor N.V. op 
grond van het door de wet van 18 juli 1991 ingevoerd art. 52 
ter § 2lid 2 141• Het hiaat, dat bestond in art. 128 ter Venn. W. 
werd thans opgevuld door art. 128 ter lid 2 Venn.W. 

60. Ook de regeling inzake de minderheidsvordering van 
18 juli 1991 was gebrekkig. Art. 136 Venn.W.- of enige an
dere bepaling inzake B.V.B.A. - verwees niet naar art. 70 
quater Venn.W., zodat een minderheidsvordering niet toe
kwam aan aandeelhouders zonder stemrecht 142• Deze bepa
ling wordt gerepareerd door de aanpassing van art. 132 bis 
Venn.W. 

139 De wet van 18 juli 1991 wilde door de invoering van art. 29 § 
6 Venn.W. paal en perk stellen aan een in Belgie bestaande praktijk 
waarbij dochtervennootschappen inschreven op aandelen van de 
moedervennootschap, zoals o.m. in de Generale-zaak: zie terzake 
o.m. de beschikking van 9 februari 1988 van de Voorzitter van de 
rechtbank van Koophandel te Brussel, J. T., 1988, 223 en het arrest 
van het Hofvan Beroep te Brussel van 1 maart 1988,J.T., 1988, 232; 
T.R. v.; 1988, 123 met noot van S. RAES, K. GEENS en M. WvcKAERT. 

140 LIEVENS, J., O.C., p. 103. 
141 Bij de besprekingvandewetvan 18juli 1991 werdreeds op dit 

hiaat van de wet gewezen: BRAECKMANS, H., o.c., R. W, 1991-92, p. 
1015. 

142 Zie o.m. BRAECKMANs, H., o.c., R. W, 1991-92, p. 1058. 
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61. De regeling inzake belangenconflicten moest ook 
worden aangepast in functie van de nieuwe be paling van art. 
60 Venn.W. 

Wanneer de B. V.B.A. wordt bestuurd door een college van 
zaakvoerders, en een lid van dit college rechtstreeks of on
rechtstreeks een belang van vermogensrechtelijke aard 
heeft dat strijdig is met een beslissing of een aan het college 
van zaakvoerders voorgestelde verrichting, moet art. 60 
Venn.W. worden nageleefd 143. 

Indien geen college van zaakvoerders bestaat, en de enige 
zaakvoerder een belangenconflict 144 heeft, stelt hij de ven
noten daarvan in kennis en mag de beslissing slechts worden 
genomen of de verrichting slechts worden gedaan door een 
lasthebber ad hoc (art. 133 § 2 Venn.W.). Aangezien in deze 
bepaling geen verwijzing bestaat naar art. 60 Venn.W., mag 
worden aangenomen dat de uitzondering inzake de gebrui
kelijke verrichtingen, zoals geformuleerd in art. 60 § 4laatste 
lid Venn.W., geen toepassing vindt 145 • 

62. Met betrekking tot de eenpersoons-B.V.B.A. werd 
art. 133 § 3 lid 3 Venn.W. gewijzigd: in uitvoering van de 
1\vaalfde Richtlijn, werd bepaald dat de door deze bepaling 
voorgeschreven formaliteit bij belangenconflict van de zaak
voerder-enige vennoot, nl. de opname van de overeenkom
sten tussen de zaakvoerder-enige vennoot en de vennoot
schap in een stuk dat tegelijk met de jaarrekening wordt 
neergelegd, niet geldt voor courante verrichtingen die onder 
normale omstandigheden plaatsvinden. Deze bepaling die 
identiek is a an art. 104 bis § 2laatste lid Venn. W. 146, is in wer
king getreden op 17 juni 1995 (art. 113 lid 3 van de wet van 
13 april1995). 

63. Met be trekking tot de algemene vergaderingvan aan
deelhouders werd art. 136lid 1 Venn.W. aangepast. Door een 
verwijzing naar de toepasselijkheid van de artt. 70, 70 bis, 70 
ter, 70 quater, lid 1 en 2, 71, 73, 74, 74 bis § 1 en 2, lid 3, 74 
ter, 76 en 81lid 1, werd de regeling inzake B.V.B.A. afge
stemd op deze inzake N.V. 

§ 2. Coiiperatieve vennootschap 

64. De wetgever van 13 april1995 heeft het aanpassings
werk van de cooperatieve vennootschap, dat begonnen was 
met de wet van 20 juli 1991 en aangevuld met deze van 29 juni 
1993, verder voltooid: verschillende vergetelheden werden 
rechtgezet, leemtes opgevuld en onnauwkeurigheden opge
vangen 147• 

In ieder geval heeft de wetgever enige duidelijkheid ge
schapen in art. 2 Venn.W.: de cooperatieve vennootschap 

143 Zie supra nrs. 33 e.v .. De wet van 13 april1995 vertoont ( op
nieuw) onvolmaaktheden. Onduidelijk is of de uitzondering van art. 
60 Venn.W. inzake de gebruikelijke verrichtingen geldt voor het col
lege van zaakvoerders: cf. LIEVENS, J., o.c., p. 107. 

144 Met belangenconflict wordt bedoeld een belangenconflict 
van vermogensrechtelijke aard (cf. de formulering: <<die tegenstrij
digheid van belangen>>): LIEVENS, J., o.c., p. 108. 

145 Zie voor een bespreking: supra nr. 36. 
146 Zie supra nr. 55. 
147 Cf. WEYTS, L., De nieuwe bepalingen inzake de C.V., inzake 

het minimumkapitaal van de N.V. en inzake fusies en splitsingen, in 
De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse In
stituut (red.) p. 270 e.v. Volgens Van Bael is deze reparatiewet mo
gelijk zelfs niet de laatste herstelling van het vennootschapshuis: 
VAN BAEL, J., o.c., NFM., 1995, nr. 6, 1. 
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met beperkte aansprakelijkheid en de cooperatieve ven
nootschap met onbeperkte aansprakelijkheid werd 
geschrapt en vervangen door de cooperatieve vennoot
schap 14s. 

65. De cooperatieve vennootschap bij wijze van deelne
ming (art. 141 § 3 en 146 bis Venn.W.) werd afgeschaft 149• 

Deze vennootschapsvorm, ingevoerd door de wet van 20 juli 
1991, kende naar verluidt in de praktijk zeer weinig succes. 
De invoering van de vennootschap met sociaal oogmerk ligt 
mee a an de basis van deze afschaffing 150• De wet van 13 april 
1995 voorziet in een overgangsregime: binnen de twee jaar 
na de inwerkingtreding van de wet (zijnde v66r 1 juli 1998) 
moe ten deze vennootschappen de benaming «cooperatieve 
vennootschap bij wijze van deelneming>> schrappen in hun 
statuten; de C.VB.A.'s (bij wijze van deelneming) moeten 
het vast gedeelte van hun maatschappelijk kapitaal verhogen 
conform art. 14 7 bis Venn. W., be halve indien zij opteren voor 
de vennootschap met sociaal oogmerk (art. 164 bis e.v.) 15 1• 

66. Bij inbreng in natura bestond voor de C.VB.A. en 
C.VO.H.A. een verbod om aandelen, die dergelijke inbreng 
vertegenwoordigen, te vervreemden v66r de tiende dag na 
overleggingvan de tweede jaarrekening na hun uitgifte. De
ze regeling geldt voortaan aileen voor de C.VO.H.A. (art. 
142 § 1lid 2 Venn.W.). Voor de C.VB.A. werd zij afgeschaft. 
Zulks is aanvaardbaar nude inbreng in natura in de C.VB.A. 
aan controle door een bedrijfsrevisor is onderworpen. 

67. Het verbod tot inschrijving op eigen aandelen geldt op 
grond van de nieuwe wet nog aileen voor het vast gedeelte 
van het kapitaal ( art.142 § 2 Venn.W.). Deze reparatie is aan
gewezen, nu het zogenaamd veranderlijke gedeelte van het 
kapitaal niet onaantastbaar is en terzake derhalve geen regel 
van kapitaalbehoud noodzakelijk is 152• 

148 De discussie over het bestaan van twee onderscheiden coope
ratieve vennootschappen lijkt hiermee van de baan: VAN BAEL, J., 
Artikelsgewijze bespreking van de wet van 20 juli 1991 - nieuwe 
wetsbepalingen inzake de cooperatieve vennootschappen en «Er 
zijn geen C.V.'s meen>, inNieuwe vennootschappenwet 1991. De wet
ten van 18 en 20 juli 1991, VAN BAEL, J. (red.), Antwerpen, Kluwer, 
1991, resp. p. 189 en p. 238-239; WouTERs, J., De cooperatieve ven
nootschap met beperkte aansprakelijkheid na de wet van 20 juli 
1991, in De cooperatieve vennootschap na de wet van 20 juli 1991, Jan 
Ronse Instituut (red.), Kalmthout, Biblo, 1992, p. 57-58. 

149 Zie aangaande een commentaar: GEENS, K., De C.V. bij wijze 
van deelneming, de kleine en grote omzetting en het overgangs
recht, in De cooperatieve vennootschap na de wet van 20 juli 1991, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 143 e.v., VAN BAEL, J., De wet op de coo
peratieve vennootschappen, in Het gewijzigde vennootschapsrecht 
1991, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), p. 409 e.v. 

15° Cf. GEENS, K.,o.c., p. 53 en WEYTs, L.,o.c., p. 272, in De nieuwe 
vennootschapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut 
(red.); Zie aangaande de vennootschap van sociaal oogmerk: infra 
nr. 79. 

151 Zie aangaande de vennootschap met sociaal oogmerk: infra 
nr. 79. 

152 Cf. LIEVENS, J. o.c., p. 111; WEYTs, L., o.c., in De nieuwe ven
nootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), 
p. 278, die terechtwijst op de schoonheidsfout in de wet dat deze be
paling is opgenomen in het algemeen dee! over de C.V., dat zowel op 
de C.V.B.A. alsop de C.V.O.H.A. be trekking heeft, terwijl de regel 
voor de C.V.O.H.A. geen zin heeft. 
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68. Het hiaat van het gebrek aan bescherming van de 
maatschappelijke benaming van de cooperatieve vennoot
schap werd opgevuld door een wijziging van art. 143 Venn. 
W.: indien verwarring zou ontstaan, kan elke belanghebben
de ze doen wijzigen en, indien daartoe grond bestaat, scha
devergoeding eisen 153, 

69. Art. 144lid 15a Venn.W. werd voiledig afgestemd op 
deN.V, deB.VB.A. en de C. VA. metbetrekkingtot de in de 
oprichtingsakte op te nemen gegevens ( o.m. vermelding van 
de inbreng in natura, naam van de inbrenger, naam van de 
bedrijfsrevisor en conclusies van zijn verslag, e.a.) 154 . 

70. Onverminderd de bijzondere bepalingen inzake coo
peratieve vennootschappen, worden de besluiten genomen 
volgens de regels die van toe passing zijn op de naamloze ven
nootschappen (art. 146, 4 in fine Venn.W.). Deze bepaling 
was niet opgenomen in de wet van 20 juli 1991 155. 

71. De C.VB.A. met sociaal oogmerk moet slechts een 
minimumkapitaalhebbenvan250.000B.F. (art.147bis§ 1lid 
5 Venn.W.). Deze bepaling werd ingevoerd teneinde de 
drempel voor de vennootschap met sociaal oogmerk zo laag 
mogelijk te houden 156• De volstorting van het kapitaal van 
de C.VB.A. met sociaal oogmerk moet slechts 100.000 B.F. 
zijn. Pas na twee jaar moet het kapitaal voiledig volstort zijn 
(art. 147 bis § 1laatste lid Venn.W.). 

72. De aandelen die geheel of gedeeltelijk overeenstem
men met een inbreng in natura, moeten volgestort zijn bin
nen een termijn van vijf jaar te rekenen van de oprichtingvan 
de vennootschap (art. 14 7bis § 2 bis Venn. W. ). Deze bepaling 
werd voiledig afgestemd op het N.V-recht (art. 29 § 5 Ven
n.W.). 

73. De wet van 20 juli 1991 had de oprichtersaansprake
lijkheid inzake C.VB.A. ingevoerd. Een hiaat was hierbij 
echter het ontbreken van een bepaling wie als oprichter 
moest worden gekwalificeerd 157• Art. 147 ter lid 1 Venn.W. 
vult dit hiaat op: oprichter is hij (zij) die bij de oprichtings
akte verschijnt. In nauw verb and met de oprichtersaanspra
kelijkheid is de regeling dat het financieel plan niet openbaar 
wordt gemaakt, maar door de notaris wordt bewaard. Het 
ontbreken van dergelijke bepaling werd alzo rechtgezet in 
art. 147 septies Venn.W. 

74. De storting in geld op een bijzondere rekening geldt 
aileen bij een verhoging van het vast gedeelte van het kapi
taal (art.147 sexies § 2 Venn.W.). Zulks is evident, aangezien 
voor een verhogingvan het veranderlijk deel van het kapitaal 
geen statutenwijziging - en derhalve geen akte in die zin -
vereist is. 

75. De aansprakelijkheid van een vennoot bij uittreding 
of uitsluiting gedurende een peri ode van vijf jaar werd gewij
zigd: deze periode neemt een aanvang vanaf de uittreding of 

153 Vgl. met art. 28 inzake N.Y. 
154 Zie art. 144lid 1, 5 Venn.W. 
155 Zie voor verdere bespreling: LrEVENs, J., o.c., p. 112-113; 

WEYTs, L., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en13 april 
1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 284. Aanvaard wordt dat naar ai
le bepalingen van het N.Y.-recht wordt verwezen, dus ook naar de 
aanwezigheidsen meerderheidsvereisten ( extensieve opvatting); 
NrcArsE, P., La societe cooperative et les societes a finalite sociale, in 
Droitdessocietes: les lois des 7 et 13 avril1995, Centre Jean Renauld 
(red.), p. 328 e.v. 

156 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1986, 2, p. 219. 
157 Cf. VAN BAEL, J., a. c., NF.M., 1995, nr. 6, p. 21-22 en de ver

wijzingen aldaar. 



de uitsluiting, en niet vanaf de openbaarmaking die niet 
meer vereist is (art. 155 Venn.W.). Over de opportuniteit van 
de invoering van deze bepaling bestaat grote twijfel, nu de 
wetgever het belang van de schuldeiser en van de gemeen
schap heeft opgeofferd a an het belangvan de vennoot: de da
tum van uittreding of uitsluiting is immers slechts op een 
voor derden rechtzekere manier vast te stellen bij openbaar
making van de uittreding of uitsluiting 158. 

76. Art. 158 Venn.W. bevat een aantal verwijzingsregels 
naar de regeling inzake N. V en B. VB.A. Een aan tal bepalin
gen worden alzo voor het eerst van toepassing op de C.V
. B.A., waaronder art. 52 ter Venn.W. Op grond van het nieu
we art. 158 ter Venn. W. is art. 70 bis inzake wijziging van het 
maatschappelijk doel van toepassing op de C.VB.A. Meteen 
is het vereiste van unanimiteit van de vennoten verdwenen. 
Ret vraagrecht, neergelegd in art. 70 ter Venn.W. is voortaan 
ook van toepassing op de C. VB.A. (art. 15 8 quater Venn. W.). 

77. De winstuitkering wordt op grond van de wet van 13 
april1995 meer uitvoerig geregeld (art. 158 Venn.W.). Enke
le bepalingen uit art. 77 bis Venn.W. werden hierbij overge
nomen 159. 

78. Voor de inwerkingtredingvan de nieuwe wet moest ai
leen een uittreksel van de akte inzake de benoeming van de 
zaakvoerder worden neergelegd. Door de nieuwe wet moet 
een gelijkaardige formaliteit worden vervuld voor de beein
diging van het mandaat van zaakvoerder (art. 162 en 163 
Venn.W.). 

XIII. DE VENNOOTSCHAP MET SOCIAAL 
OOGMERK 

79. De invoering van de vennootschap met sociaal oog
merk (hierna: VS.O.) vormt een belangrijke wetswijziging. 
De wetgever oordeelde dat deze innovatie van de VS.O. vol
doende revolutionair was om bepaalde fundamentele rege
len van het vennootschappenrecht waaronder art. 1832 B. W. 
i.v.m. de omschrijvingvan het be grip vennootschap, te wijzi
gen 16o. 

De creatie van de VS.O. zou in de optiek van de wetgever 
tegemoetkomen aan de sociale economie. De sociale econo
mie omvat economische activiteiten vanuit een aantal basis
beginselen waarondervooral: winstbejag is achtergesteld op 
het primordiale doe! van dienstverlening a an de !eden en aan 
de gemeenschap, autonomie van beheer, regelen van demo
cratische besluitvorming en winstverdeling met voorrang 
voor personen en werk t.o.v. kapitaal 161. Tegemoetkoming 
aan behoeften in de sociale sector en de milieusector, (mo-

158 VAN BAEL, J., o.c., NF.M., 1995, nr. 6, p. 23. 
159 Het begrip gestort kapitaal werd alzo verduidelijkt: WEYTS, 

L., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 280. 

160 Zie supra nrs. 2 e.v. en voornamelijk de kritiekvan A. Benoit
Maury en J.M.M. Maeijer; cf. Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1986,2, 
p. 240. Het oorspronkelijk idee was vervat in een wetsvoorstel van 
De Waseige (Parl.St., Senaat, 1989-90, 904, 1) dat op 18 november 
1992 werd overgenomen door Taminiaux (Par!. St., Senaat, 1992-93, 
535, 1). Uit de omvang van de parlementaire voorbereiding aan
gaande de V.S.O. blijkt dat de wetgever blijkbaar zeer groot belang 
hechtte aan dezewetswijziging: zieParl.St., Senaat, 199394, nr.1086, 
2, p. 229-363. 

161 Cf. het rapport van de <<Conseil Wall on de l'Economie Socia
le>> van 9 december 1990, p. 8; zie vnl. N1CA1SE, P., La societe coiipera-
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gelijke) bestrijdingvan de structurele werkloosheid en socia
le uitsluitingwaren hierbij primordiale doelstellingen. In de 
onderneming in de sociale economie staat in die optiek de 
activiteit in functie van de !eden en van de gemeenschap, met 
meer nadruk op solidariteit dan op geldgewin 162. 

Ret bestaande arsenaal werd door de wetgever als onvol
doende beoordeeld: de VZ.W. mag in beginsel geen handels
activiteiten (hoogstens in ondergeschikt verband) hebben, 
zij kan niet worden erkend als aannemer voor de uitvoering 
van overheidsopdrachten, het gebrek aan kapitaalstructuur 
zou de kredietverlening door banken moeilijker maken 163 . 

Anderzijds werd vastgesteld dat het niet mogelijk was een 
vennootschap op te rich ten met slechts een beperkt of geen 
winstoogmerk 164. Bij de keuze tussen de oprichting van een 
cooperatieve vennootschap met sociale doelstellingen en 
een nieuwe creatie, opteerde de uitgever voor dit laatste 165. 

80. De hele VS.O.-wetgeving is opgenomen in de art. 164 
bis tot 164 quater Venn.W. 

Art. 164 bis Venn.W. vangt aan met de basisregel, nl. de in 
art. 2 opgesomde vennootschappen (VO.F., G.C.V, N.V., 
C.V.A., B.VB.A. en C.V.) worden vennootschappen met so
ciaal oogmerk genoemd indien zij niet gericht zijn op de ver
rijking van hun vennoten en hun statu ten aan volgende ver
eisten voldoen 166: bepalen dat de vennoten geen of een be
perkt vermogensvoordeel nastreven; nauwkeurig omschrij
ven wat het sociale oogmerk is van de activiteiten ... ; om
schrijven op welke wijze de winst wordt besteed., .; bepalen 
dat niemand aan de stemming mag deelnemen met meer dan 
een tiende van het aantal stemmen verbonden aan de verte
genwoordigde aandelen; bepalen dat het beperkte recht
streekse vermogensvoordeel dat de vennootschap aan de 
vennoten uitkeert, niet hoger mag zijn dan de rentevoet vast
gesteld door de Koning ter uitvoering van de wet van 20 juli 
1955 houdende instelling van een Nationale Raad voor de 
Cooperatie, toegepast op het werkelijk gestorte bedrag van 
de aandelen; bepalen dat de bestuurders of zaakvoerders ie
der jaar een bijzonderverslag uitbrengen over de wijze waar
op de vennootschap toezicht heeft uitgeoefend op het oog
merk dat zij overeenkomstig art. 164 bis lid 2 heeft vastge
legd ... ; de regels vaststellen op grond waarvan personeelsle
den die niet !anger door een arbeidsovereenkomst met de 
vennootschap zijn gebonden, uiterlijk een jaar na het einde 
van die overeenkomst desgewenst afstand kunnen doen van 
de hoedanigheid van vennoot; bepalen dat na de aanzuive-

tive et les societes a finalite sociale, in Droit des societes: les lois des 
7 et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld, p. 336-337. 

162 Cf. Pari. St., Senaat, 1992-93, 535, nr. 1, p. 1; zie ook de initia
tieven op Europees vlak: zie de gewijzigde voorstellen voor een ver
ordening van de Raad betreffende het statuut van de Europese ver
eniging van 6 juli 1993, P.B., C 236, 31 augustus 1993, p. 1 e.v. en de 
aldaar vermelde gewijzigde voorstellen: zie voor een opsomming: 
LIEVENS, J., O.C., p. 121. 

163 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,4, p. 150; LIEVENS, J., a. c., 
p. 121. 

164 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 266. 
165 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 247. 
166 De vereisten worden verkort weergegeven: zie terzake art. 

164 bis; zie voor een verdere bespreking: LmvENs, J., a. c., p. 122 e.v.; 
GEENS, K., a. c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en13 april 
1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 52 e.v.; NICAISE, P., a. c., in Droit 
des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld (red.), 
p. 341 e.v. 
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ring van het hele passief en de terugbetaling aan de vennoten 
van hun inbreng, hetgeen na de vereffening overblijft, een 
bestemming krijgt die zo nauw mogelijk aansluit bij het so
ciaal oogmerk van de vennootschap. 

81. De vennootschappen met sociaal oogmerk moeten 
aan iedere vermeldingvan hun rechtsvorm de woorden «met 
een sociaal oogmerk>> toevoegen. 

Indien een vennootschap de in art. 164 bis § 1 Venn. W. ver
melde bepalingen niet langer naleeft, mogen de bestaande 
reserves, in welke vorm ook, nietworden uitgekeerd ( art.164 
bis § 3 Venn.W.). De akte tot wijziging van de statu ten moet 
a an die reserves een bestemming geven die zo nauw mogelijk 
aansluit bij het sociaal oogmerk. Gebeurt dit niet, dan kun
nen de bestuurders of zaakvoerders, op verzoek van een ven
noot, van een belanghebbende derde of van het openbaar 
ministerie, hoofdelijk veroordeeld worden tot betaling van 
de uitgekeerde sommen of tot herstel van de gevolgen voort
vloeiend uit de niet-naleving van de voormelde eisen inzake 
bestemming van de reserves (art. 164 bis § 3 Venn.W.). 

Bij niet naleving van art. 164 bis § 1 kan de vennootschap 
worden ontbonden op verzoek van een vennoot, een belang
hebbende derde ofhet openbaarministerie ( art.164 ter Ven
n.W.). 

82. De VZ.W.-wet van 27 juni 1921 werd gewijzigd door 
invoeringvan de artt. 26 bis tot 26 septies. Verenigingen zon
der winstoogmerk kunnen worden omgezet in een VS.O. en 
hun vermogen vormt dan het kapitaal van de VS.O. De om
zetting moet geschieden in een authentieke vorm; een ver
slag van de raad van beheer van de VZ.W. moet worden op
gesteld en bij dat verslag moet een staat van activa en passiva 
worden gevoegd die niet meer dan drie maanden voordien is 
vastgesteld. Deze staat moet worden gecontroleerd door een 
bedrijfsrevisor of IDAC-accountant. 

83. Het hele nieuwe statuut van de VS.O.- en aile moge
lijke kritiek- kan niet worden besproken in deze bijdrage. 
Niettemin rijzen vragen. 

Het is niet duidelijk waarom de VO.F., de G.C.V en de 
C.VO.H.A. ook in aanmerking komen als VS.O. Het is mo
gelijk conflictuerend met het basisidee van de VS.O. zelf dat 
vennoten met hun eigen vermogen onbeperkt aansprakelijk 
zijn voor de vennootschapsschulden 167• 

Anderzijds is het m.i. onaanvaardbaar dat de N.V met 
toonderaandelen in aanmerking komt voor deze vennoot
schapsvorm met sociaal oogmerk. De poort naar misbruiken 
staat hierdoor wijd open. Het anonieme aandeelhouder
schap van dergelijke N.V's laat vrije overdrachten toe, zodat 
de reele macht in de vennootschap niet bij de vennoten
werknemers zalliggen, maar bij naamloze groepen of onbe
kenden 168 • 

Ook rijst de vraag hoe de toebedeling van de aandelen zal 
geschieden bij omzetting van een VZ.W. in een vennoot
schap (b.v. een N. V): op grand van welke criteria zullen per
sonen aandeelhouder worden, indien zij zelf geen inbreng 
doen. Terzake zou een oplossing erin kunnen bestaan dat de 
person en werkelijk een inbreng doen bij de omzetting, zodat 
in functie daarvan, de toebedeling van de aandelen kan ge
schieden. 

Komt de VS.O. tot bloei of is het een doodgeboren kind 
zoals de landbouwvennootschap. Het basisidee van de wet-

167 Cf. VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, nr. 6, p. 26-27. 
168 Cf. VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, nr. 6, p. 27. 
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gever is goed. De vennootschapsrechtelijke uitwerking kan 
in de huidige stand van wetgeving de misbruiken die van deze 
vennootschapsvorm zullen worden gemaakt, niet uitsluiten. 
Mogelijk zal de wetgever dit statuut van de VS.O. nog moe
ten verbeteren - en derhalve weer repareren. Vraag blijft 
voorlopig ook welk- mogelijk gunstig- fiscaal statuut deze 
vennootschapsvorm zal krijgen. Haar succes wordt ook hier
door bepaald. 

XIv. NIEUWE REGELEN INZAKE FUSIES 
EN SPLITSINGEN EN INBRENG VAN EEN 

ALGEMEENHEID OF BEDRIJFSTAK 

§ 1. Fusies en splitsingen 

84. De wet van 29 juni 1993 heeft een hele regeling inge
voerd inzake fusies en splitsingen 169• 

De wet van 13 april1995 heeft deze wetgeving op verschei
dene plaatsen gewijzigd. 

85. Op grond van de nieuwe wet mag de opleg in geld, die 
wordt betaald naast de toekenningvan aandelen van de over
nemende of verkrijgende vennootschap, niet meer bedragen 
dan een tiende van de nominale waarde of de fractiewaarde 
van de uitgereikte aandelen (vroeger een vijfde) (zie de nieu
we art. 174/1, § 1, art. 174/1 § 3, art. 174/17 § 3, art. 174/26 § 
1, 174/26 § 3, art. 174/45 § 1 en art. 174/45 § 3 eerste lid Ven
n.W.). Door deze wetswijzigingwerd aansluiting gezocht bij 
de fiscale bepalingen inzake fusies en splitsingen 17°. 

86. Op grond van de nieuwe bepalingen van art. 174/4 § 2 
lid 4 Venn.W. kunnen de wijzigingen van de in de laatste ba
lans voorkomende waarderingen worden beperkt tot de wij
zigingen die voortvloeien uit de verrichte boekingen. 

87. De afschriften van het door het bestuursorgaan opge
stelde fusievoorstel (of splitsingsvoorstel) moeten worden 
toegestuurd aan de aandeelhouders op naam. Zulks vormt 
een zeer zwaar formalisme voor sommige C.VB.A.'s met 

169 Zie voor een commentaar: BYTIEBIER, K., De wet van 29 juni 
1993 inzake fusies en splitsingen van vennootschappen, inHandels
Economisch en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en 
BRAECKMANS, H. (red.), Gent, Mys & Breesch, 1995, p. 135-203; 
BRAECKMANS, H., Fusies en splitsingen,R. W., 1993-94, p.1409 e.v. en 
p. 1441 e.v.; DAL, G.A. en VAN DEN AllBEELE, M. Les fusions et les 
scissions de societes commerciales,R.P.S., 1993, 180-255; De nieuwe 
fusiewetgeving 1993: vennootschapsrechtelijke en fiscaalrechtelijke 
aspecten, Jan Ronse Instituut (red.), Reeks Rechtspersonen- en 
vennootschapsrecht, Kalmthout, Biblo, 1994, 289 p.; GEENS, K., De 
nieuwe wet inzake fusies en splitsingen, T.R. v.; 1993, 53-71; LIEVENS, 
J., DE BRaE, L. en MAsELis, P. Fusies en splitsingen, Gent, Mys & Bree
sch, 1993, 200 p.; VAN BAEL, J., Fusies en splitsingen, Antwerpen, Klu
wer, 1993,528 p.; VAN 0MMESLAGHE, P., La reforme des fusions et des 
scissions de societes en droit beige, in Le droit des affaires en evolu
tion, Actes de la premiere journee du juriste d'entreprise, Brussel, 
Bruylant, 1992. Zie ook VANTOMME, J., Naar een regulering van fu
sies: hetwetsontwerp 1214,lura Falconis, 1991-92, 93-130; zie aan
gaande de fiscale aspecten: VAN CROMBRUGGE, S., Ret fiscale regime 
van fusies en splitsingen, in Handels- Economisch en Financieel 
recht, SmRME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), p. 205-
232. 

170 Art. 117 van het K.B. nr. 64 van 30 november 1939 dat melding 
maakt van een eventuele opleg die niet meer bedraagt dan 10% van 
de nominale- of fractiewaarde van de aandelen; zie oak art. 2 a van 
de Richtlijn van 23 juli 1990 dat eveneens gewagmaaktvan eenmaxi
mum opleg in geld ten bel ope van 10%. 



meer dan duizend leden 171• Om die reden werd deze infor
matieplicht aan de aandeelhouders vervangen door een ken
nisname vanwege de aandeelhouders: elke vennoot he eft het 
recht om uiterlijk een maand voor de algemene vergadering 
op de zetel van de vennootschap van deze stukken kennis te 
nemen (nieuw art. 174/4 § 1lid 4 en 5 Venn.W.). 

88. Bij uitgifte van aandelen zonder vermelding van no
minale waarde beneden de fractiewaarde van de oude aan
delen bevat art. 33 bis § 6 Venn. W. een formalisme (bijzonder 
verslag van de raad van bestuur, verslag van een commissa
ris-revisor of, bij ontstentenis daaraan, een bedrijfsrevisor of 
IDAC-accountant). 

Bij dergelijke gelijkaardige uitgifte van nieuwe aandelen 
zondervermeldingvan nominale waarde beneden de fractie
waarde van de oude aandelen ingeval van fusie of splitsing, 
is dit formalisme, op grand van het nieuwe art. 174/6 § 1laat
ste lid Venn. W., niet Ianger vereist: de regeling inzake fusies 
en splitsingen biedt genoeg waarborgen inzake verslagen en 
informatie aan aandeelhouders en derden 172• 

89. Inzake tegenwerpelijkheid van de overdracht van za
kelijke rechten op onroerende goederen en van rechten van 
intellectuele en industriele eigendom, werden in art. 174!10 
§ 2lid 2 en 3 Venn.W. twee nieuwe regelingen ingevoerd. Zij 
brengen alleszins vereenvoudiging. In art. 174/10 § 2 Venn. 
W. werd de verwijzing naar art. 5 van de Hypotheekwet afge
schaft. Bij fusie (of splitsing) is de overdracht van ingeschre
ven voorrechten ofhypotheken voortaan tegenwerpelijk aan 
derden door de loutere bekendmakingvan het besluit tot fu
sie (of splitsing) in de bijlagen van het Belgisch Staats
blad 173 . Een tweede wijziging houdt verband met de over
dracht van rechten van intellectuele en industriele eigen
dom: dergelijke overdracht kan aan derden slechts worden 
tegengeworpen onder de voorwaarden bepaald bij de bijzon
dere wetten welke die verrichtingen beheersen (art. 17 4/10 § 
2laatste lid Venn.W.). Bedoeld worden de bepalingen opge
nomen in de Eenvormige wet op de tekeningen en modellen 
en de Eenvormige wet op de merken. 

90. Bij splitsing van vennootschappen waren misbruiken 
niet uitgesloten wanneer de <<goede>> activa en passiva wer
den ingebracht in de ene en de «slechte>> activa en passiva 
werden ingebracht in een andere vennootschap 174 • Tenein
de hieraan te verhelpen en teneinde de schuldeisers beter te 
beschermen, werd in de nieuwe regeling bepaald dat de ver-

171 Cf. de overweging in Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,2, p. 
363. 

172 Cf. WEYTs, L., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 
13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 298. 

173 Deze wijziging werd reeds ingevoerd door art. 53 van de wet 
van 4 augustus 1992 inzake hypothecair krediet. Zie aangaande deze 
wet o.m. Cousv, H., Hypothecair krediet op de wip tussen oud en 
nieuw, inHandels- Economisch en Financieel Recht, STORME, M., Wv
MEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), p. 358 e.v.; De nieuwewet op 
het hypothecair krediet, MEULEMANS, D. en ScHEPENs, G. (red.), 
Reeks Notariele Praktijkstudies, Antwerpen, Kluwer, 1993; Credit 
hypothecaire, Chronique de droit ii /'usage du notariat, Universite de 
Liege, vol. 18, 21 oktober 1993, 280 p. Zie in het algemeen aangaan
de de overgangvan zekerheden: zie o.m. BYTTEBIER, K., o.c., inHan
dels- Economisch en Financieel Recht, SToRME, M., WYMEERSCH, E. en 
BRAECKMANS, H. (red.), p. 190 e.v.; BRAECKMANs, H., o.c., R. W, 1993-
94, p. 14201421. 

174 De pauliaanse vordering bood slechts beperkt soelaas, omdat 
de terzake geldende vereisten moeten vervuld zijn. 
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krijgende vennootschappen hoofdelijk gehouden blijven tot 
betaling van de zekere en ope is bare schulden die bestaan op 
de dag van de publikatie in het Belgisch Staatsblad van de 
splitsing (art. 174/38 § 3 Venn.W.). De hoofdelijke aanspra
kelijkheid geldt ten belope van het netto-actief dat aan ieder 
van die vennootschappen wordt toegekend (art. 17 4/38 § 3 in 
fine Venn.W.). 

91. Vennootschappen in een federatie van kredietinstel
lingen, zoals omschreven in art. 61 van de wet van 22 maart 
1993 op het statuut van en toezicht op de kredietinstellingen, 
die in de rechtsvorm van cooperatieve vennootschappen be
staan en waarbij in de statu ten is bepaald dat de vennoten bij 
uittreding ofbij vereffening slechts recht hebben op het no
minale bedrag van hun inbreng en de reserves bij ontbinding 
naar de centrale instelling of een andere vennootschap van 
de federatie worden overgeboekt, zijn vrijgesteld van de pro
cedure inzake fusie, splitsing, of inbreng van een bedrijfstak 
(in casu art. 174/52 Venn.W.). Tengevolge van deze bepaling 
berust de controle van fusie- of splitsingen of inbrengen in 
bedrijfstakken van dergelijke vennootschappen aileen bij de 
Commissie voor het Bank- en Financiewezen 175. 

92. Art. 201,3 bis Venn.W. werd aangepast en bevat straf
sancties voor bestuurders en zaakvoerders in geval van be
paalde overtredingen van de wettelijke regeling inzake fu
sies en splitsingen. De wet van 29 juni 1993 inzake fusies en 
splitsingen werd alzo gerepareerd. 

§ 2. Inbreng van een algemeenheid of van een bedrijfstak 

93. Voor de nieuwe wet van 13 april1995 vormde de in
breng van een algemeenheid of van een bedrijfstak een pro
bleem: voor elk van de bestanddelen moesten wettelijke be
palingen inzake overdracht worden nageleefd. Dergelijke 
verrichting is geen fusie, aangezien de inbrengende vennoot
schap als rechtspersoon blijft voortbestaan 176. 

De nieuwe wet bevat een regeling voor deze vorm van 
overdracht onder algemene titel. Hoofddoel van de nieuwe 
wet is de vlotte overdracht van een algemeenheid ofbedrijfs
tak en de opheffing van de hindernissen die de tegenwerpe
lijkheid van de overdracht aan derden in de weg staat m. 

94. De inbrengvan een algemeenheid is een rechtshande
lingwaarbij een vennootschap haar hele vermogen, zowel de 
activa als de passiva, zonder ant binding overdraagt aan een 
of meer bestaande of nieuwe vennootschappen tegen een 
vergoeding die uitsluitend bestaat in aandelen van de ver
krijgende vennootschap of vennootschappen (art. 174/53 
Venn.W.). 

95. De inbreng van een bedrijfstak is een rechtshandeling 
waarbij een vennootschap, zonder ontbinding, een bedrijfs
tak alsmede de daaraan verbonden activa en passiva over-

175 VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, p. 30-31 die deze wijzigingen, 
waardoor <<bevoorrechte instellingem> ontstaan die van een aantal 
procedures worden vrijgesteld terecht bekritiseert. 

176 Zie inzake fusie o.m. BYTTEBIER, K., o.c., in Handels- Econo
misch en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECK
MANS, H. (red.), p. 147-148; BRAECKMANs, H., o.c., R. W, 1993-94, p. 
1412. 

177 Zie voor een commentaar: BoucKAERT, F., Inbreng van een al
gemeenheid en van een bedrijfstak, in De nieuwe vennootschapswet
ten van 7enl3 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 307 e.v.; DAL, 
G.A. en DE WoLF, P., La societe et sa restructuration, in Droit des so
cietes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld, p. 288 e.v. 
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draagt aan een andere vennootschap tegen een vergoeding 
die uitsluitend bestaat in aandelen van de verkrijgende ven
nootschap. Een bedrijfstak is een geheel dat op technisch en 
organisatorisch gebied een autonome activiteit uitoefent en 
op eigen kracht kan werken (art. 174/54 Venn.W). Uit deze 
wettelijke omschrijving kan worden afgeleid dat indien de 
verrichting niet volledig conform is met deze omschrijving, 
geen inbreng van een algemeenheid of bedrijfstak voor
ligt 178, 

De inbreng van een algemeenheid heeft van rechtswege 
tot gevolg, dat het geheel van de activa en passiva van de ven
nootschap, die de inbreng heeft gedaan, wordt overgedragen 
aan de verkrijgende vennootschap. De inbreng van een be
drijfstak heeft van rechtswege tot gevolg dat de daaraan ver
bonden activa en passiva worden overgedragen aan de ver
krijgende vennootschap (art. 174/55lid 1 en 2 Venn.W). 

96. De wet bevat terzake een uitvoerige procedure, gere
geld in de artt. 174/56 tot 174/60 Venn.W Deze regeling is in 
grote mate vergelijkbaar met de procedure inzake fusie en 
splitsing 179: redactie van een voorstel door de bestuursorga
nen van de vennootschap die de.inbreng doet en van de ver
krijgende vennootschap, verplichte vermeldingen in dit 
voorstel, regeling bij niet uitdrukkelijke toebedeling van ac
tiva en passiva, beslissing vanwege de algemene vergadering 
van de vennoten van de vennootschap die de inbreng doet, 
neerlegging van de akte tot vaststelling van de inbreng van 
een algemeenheid of van een bedrijfstak ter griffie van de 
rechtbank van koophandel en bekendmaking bij uittreksel in 
de bijlagen tot het Belgisch Staatsblad 180• 

97. De schuldeisers van de vennootschappen die bij de in
breng betrokken zijn, worden op grond van art. 174/60 be
schermd door de mogelijkheid tot het eisen van een zeker
heid. De vennootschap die de inbreng doet, blijft hoofdelijk 
aansprakelijk voor de schulden die op de dag van de inbreng 
zeker en opeisbaar zijn en die worden overgedragen aan een 
verkrijgende vennootschap. De aansprakelijkheid is beperkt 
tot het netto-actief dat de inbrengende vennootschap be
houdt buiten het ingebrachte vermogen (art. 174/61 § 1 
Venn. W.) 181 • lndien de vennootschap die de inbreng doet, 
een VO.F. is, een G.C.V, C.VA. of C.VO.H.A. blijven de 
vennoten die hoofdelijk en onbeperkt aansprakelijk waren, 
onbeperkt en hoofdelijk aansprakelijk voor de verbintenis
sen van de inbrengende vennootschap die zijn ontstaan v66r 
het tijdstip vanaf hetwelk de akte van inbreng op grond van 

178 Zo is o.m. vereist dat aile bestanddelen van actief en passief 
van de vennootschap worden ingebracht of overgedragen. 

179 Art. 17 4/2 e.v. Venn. W.; zie voor een commentaar van de pro
cedure inzake fusie en splitsing: BYTTEBIER, K., o.c., inHandels- Eco
nomisch en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECK
MANS, H. (red.), p. 159 e.v.; BRAECKMANS, H., o.c., R. W., 1993-94, p. 
1414 e.v. 

180 Zie voor een bespreking: LIEVENS, J., o.c., p. 154-156; 
BoucKAERT, F., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 
april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 318 e.v. 

181 Vraag is hoe die bepaling zinvol kan worden ge!nterpreteerd 
bij een inbreng van een algemeenheid: hoe kan bij de inbreng van 
een algemeenheid de inbrengende vennootschap nog activa bezit
ten waarmee zij voor die schulden moet instaan. Bij inbreng van een 
bedrijfstak is zij wei toepasselijk: BoucKAERT, F., o.c., in De nieuwe 
vennootschapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 323. 
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art. 10 § 4 Venn.W. aan derden kan worden tegengeworpen 
(art. 174/61 § 2 Venn.W). 

98. Met betrekking tot een inbreng van een bedrijfstak 
bepaalt art.174/62 Venn.W dat de betrokken vennootschap
pen kunnen besluiten deze niet te onderwerpen aan de in de 
art. 174/56 tot 174/61 omschreven regeling. A contrario 
wordt hieruit afgeleid dat de inbreng van een algemeenheid 
steeds moet geschieden volgens de art. 174/56 tot 174/61 
Venn.W 182• 

99. De inbreng van een bedrijfstak door een natuurlijke 
persoon kan onderworpen worden aan de art. 174/56, 174/57 
§ 2, 174/59 en 174/61 Venn.W (art. 174/63 Venn.W). 

Overdrachten om niet of onder bezwarende titel van een 
algemeenheid of van een bedrijfstak kunnen onderworpen 
worden aan de regeling in de art. 174/56 tot 174/61 of 174/63 
Venn.W (zie art. 174/64 Venn.W). 

Tenslotte bevat art. 174/65 Venn.W een bepaling betref
fende de toepasselijkheid van de art. 17 4/1 tot 17 4/52 Venn. 
W Zulks kan o.m. het geval zijn bij een gedeeltelijke inbreng 
van activa, waarbij aandelen in de verkrijgende vennoot
schap rechtstreeks of onrechtstreeks (b.v. via een kapitaal
vermindering door terugbetaling in natura) worden toege
kend, niet aan de inbrengende vennootschap, maar aan haar 
aandeelhouders 183. 

XV. GERECHTELIJKE ONTBINDING VAN NIET 
MEER ACTIEVE VENNOOTSCHAPPEN 

(art. 177 sexies Venn.W.) 

100. De niet meer actieve ( <<slapende>>) vennootschappen 
worden aangepakt. Blijkens de parlementaire voorbereiding 
wordt alzo een <<zuivering» van het vennootschapsrecht be
oogd, hetgeen ook de balanscentrale van deN ationale Bank 
ten goede komt 184. 

§ 1. Grond voor de gerechtelijke ontbinding 

101. De gerechtelijke ontbinding kan door de rechtbank 
worden uitgesproken wanneer een vennootschap gedurende 
drie opeenvolgende boekjaren niet he eft voldaan aan de ver
plichting om een jaarrekening neer te leggen overeenkom
stig art. 80 Venn.W (art. 177 sexies § 1 Venn.W). 

De maatstaf is niet een kalenderjaar, maar een boekjaar. 
De eventueel verkorte of verlengde boekjaren komen der
halve in aanmerking. 

Uit de formulering van art. 177 sexies § 1 Venn. W volgt dat 
aileen de vennootschappen die de verplichting hebben om 
hun jaarrekening neer te leggen, in aanmerking komen 185. 

182 LIEVENS, J., D.C., p. 149. 
183 Zie LIEVENS, J., o.c., p. 161. 
184 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 395 waar de term «op

schonen>>, van de balanscentrale van de Nationale Bank wordt ge
bruikt; zie ook o.m. OLIVIER, H., L'information des actionnaires et 
les tiers dans le droit des societes. Modifications resultant de Ia loi 
du 13 avril1995,DAOR, nr. 37, p. 52 e.v.; DEBIE, E. enDELEENHEER, 
J., Vereffeningvan vennootschappen na de wetvan13 april1995, Brus
sel, Ced Samsom, 1995, p. 45 e.v. In het boekjaar 1989 zouden naar 
verluidt ongeveer 15.000 ondernemingen bestaan hebben die geen 
jaarrekening neerlegden en niet meer economisch actief waren: 
Par!. St., Kamer, 1993-94, nr. 1005, 12, p. 4. 

185 Zulks geldt derhalve voor de N.Y., de commanditaire ven
nootschap op aandelen, de B.V.B.A. en de co6peratieve vennoot-



§ 2. Vordering op verzoek van elke belanghebbende 

102. De vordering tot ontbinding kan worden ingesteld 
door het openbaar ministerie of door elke belanghebbende. 
Blijkens de parlementaire voorbereiding kunnen als belang
hebbende worden aangemerkt: een aandeelhouder, een 
schuldeiser, de Nationale Bank, de natuurlijke persoon bij 
wie de rechtspersoon gevestigd is, de hoofdgriffier van de 
rechtbank van koophandel (met het oog op de goede wer
king van zijn diensten van het handelsregister) 186• 

De vordering kan slechts worden ingesteld na het verstrij
ken van een termijn van zeven maanden te rekenen vanaf de 
datum van afsluiting van het derde boekjaar (art. 177 sexies 
§ 2 lid 1 Venn.W.). Deze termijn hangt samen met de ver
plichtingvan de bestuurders om de jaarrekening binnen een 
termijn van zes maanden na de afsluiting van het boekjaar 
voor te leggen aan de algemene vergadering van aandeel
houders (art. 201 3o, quater) 187, alsook met de plicht om de 
neerlegging te doen binnen dertig dagen na de goedkeuring. 

De vordering moet worden ingesteld tegen de vennoot
schap (art. 177 sexies § 2lid 2 Venn.W.). Naargelang het een 
commerciele of een burgerlijke vennootschap is, wordt de 
vordering ingeleid voor de rechtbankvan koophandel of eer
ste aanleg van de zetel van de vennootschap 188• 

Tijdens de procedure, en vooraleer uitspraak wordt ge
daan over de grand van de zaak, is regularisatie mogelijk 
door neerlegging van de jaarrekening 189• De regularisatie 
doet geen afbreuk aan andere sanctiemogelijkheden (zoals 
o.m. art. 201, 3o ter Venn.W.). 

103. De ontbinding heeft gevolg vanaf de datum waarop 
zij is uitgesproken. 

De rechtbankkan hetzij de onmiddellijke afsluitingvan de 
vereffening uitspreken, hetzij de vereffeningswijze bepalen 
en een of meer vereffenaars aanwijzen (art. 177 sexies § 3 
Venn.W.) (art. 177 sexies § 3 Venn.W.) 190. 

Wanneer de vereffening is beeindigd, brengt de vereffe
naar verslag uit aan de rechtbank en legt hij, in voorkomend 
geval, aan de rechtbank een overzicht voor van de waarden 

schap met beperkte aansprakelijkheid. Op grand van art. 10 van bet 
K.B. van 12 september 1983 geldt de plicht tot neerlegging van de 
jaarrekening ook voor de VO.F., de gewone commanditaire ven
nootschap en de co6peratieve vennootschap met onbeperkte hoof
delijke aansprakelijkheid indien de vennootschap groat is in de zin 
van art.12 § 2 van de boekhoudwetvan 17 juli 1975 en indienniet aile 
onbeperkt aansprakelijke vennoten natuurlijke personen zijn: VAN 
HuLLE, K., Bepalingen inzake bet commissariaat, de openbaarma
king van de jaarstukken, de jaarrekening en bet jaarverslag in: De 
nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Insti
tuut (red.), p. 255. 

186 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 395. 
187 LIEVENS, J., O.C., p. 164. 
188 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr.1086, 2, p. 399. De rechtbankkan 

een regularisatietermijn toestaan. 
189 Een belofte tot neerlegging is onvoldoende. 
190 Een zeer verregaande uitspraak als de onmiddellijke afslui

ting van de vereffening zal slechts geschieden als de rechtbank over 
voldoende informatie beschikt, die dergelijke beslissing kan verant
woorden: LIEVENS, J., o.c., p. 164. 
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van de vennootschap en van het gebruik ervan. De rechtbank 
spreekt de sluiting van de vereffening uit (art. 177 sexies § 3 
Venn.W.) 191• 

104. Op grand van art. 177 sexies § 4 bepaalt de Koning 
welke procedure moet gevolgd worden voor de consignatie 
van de activa die de vennootschap zouden toebehoren en wat 
er met die activa moet gebeuren ingeval nieuwe passiva aan 
het Iicht komen. 

Bij onmiddelijke sluiting van de vereffening kan de vraag 
rijzen wie vereffenaar is. 

Art. 190 lid 2 Venn.W. zoals ingevoerd door de wet van 13 
april 1995 komt aan dit probleem tegemoet: de vennoten
zaakvoerders in V.O.F. of commanditaire vennootschappen, 
en de bestuurders of zaakvoerders in N.V., B.V.B.A. of co6-
peratieve vennootschappen worden ten aanzien van derden 
als vereffenaars beschouwd. 

Deze bepaling is van belang omdat deze personen krach
tens art.194laatste lid, aansprakelijkkunnen worden gesteld 
gedurende een periode van vijf jaar 192. 

XVI. DE VEREFFENING 

§ 1. Belang van de nieuwe regeling 

105. De regelen inzake vereffening van vennootschappen 
stonden in contrast met deze die de oprichting en de vorming 
van het kapitaal in de zogenaamde kapitaalvennootschap
pen (vnl. N.V. en B.V.B.A.) beheersen. Laatstgenoemd arse
naal van dwingende bepalingen is veel ruimer: regelen aan
gaande inbreng en minimumkapitaal, het be grip toereikend 
kapitaal, oprichtersaansprakelijkheid, uitvoering van de in
brengverbintenis, volstortingvan de inbreng 193. Met betrek
king tot de vereffening was weinig op dwingende wijze gere
geld, hetgeen de poort openzette voor misbruiken. 

Bij de nieuwe wetswijziging stonden twee doelstellingen 
centraal: de informatie aan de aandeelhouders en de ver
schaffing aan de vereffenaar van een betrouwbare staat van 
activa en passiva 194• Door regelen van controle zullen zeker 
misbruiken worden beteugeld 195. 

191 De vereffenaar kan ook aangifte van faillissement doen in
dien de voorwaarden daartoe vervuld zijn: Par!. St., Senaat, 1993-94, 
nr.1086, 2, p. 399. Zie recent Cass., 17 juni 1994,R. W, 1994-95, 561; 
T.B.H., 1994, 886, noot P. Gerard; CoLLE, Ph., Recente ontwikkelin
gen in bet faillissementsrecht: de ware functie van de curator, de 
boedelschulden en bet faillissement van de vennootschap in veref
fening, in Handels- Economisch en Financieel Recht, STORME, M., 
WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), p. 24-25. 

192 Zie aangaande de aansprakelijkheid van de vereffenaar in al
gemene zin: DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., o.c., p. 89104. 

193 Zie voor een omstandige analyse: WYcKAERT, M., Kapitaal in 
N. V. en B. V.B.A., Vermogens- en kapitaalvormingdoorinbreng; rechten 
en plichten van vennoten, Jan Ronse Instituut (Ed.), Kalmthout, Bi
blo, 1995, p. 41-373. 

194 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 404405; zie oak Ou
VIER, H., o.c., DAOR, nr. 37, p. 53. 

195 In deze bijdrage worden aileen de nieuwe begrippen inzake 
vereffening, zoals ingevoerd door de wet van 13 april1995, toege
licht. Zie voor een recente, uitstekende commentaar inzake de ver
effening: DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., Vereffening van vennoot
schappen na de wet van 13 apri/1995, Brussel, Ced Samsom, 1995, 
272p. 
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§ 2. Verslag van de zaakvoerders, de bestuurders of de 
raad van bestuur bij het voorstel tot ontbinding van een 

C.V.B.A., C.V.A., B.V.B.A. of N.V. en controle door de com-
missaris-revisor (bedrijfsrevisor, IDAC-accountant). 

106. Het voorstel tot ontbinding van een cooperatieve 
vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, een com
manditaire vennootschap op aandelen, een besloten ven
nootschap met beperkte aansprakelijkheid of een naamloze 
vennootschap wordt toegelicht in een verslag dat door de 
zaakvoerders, de bestuurders of de raad van bestuur wordt 
opgemaakt en dat vermeld wordt in de agenda van de alge
mene vergadering die zich over de ontbinding moet uitspre
ken (art.178 bis § 1lid 1 Venn.W.). 

Deze regeling is derhalve aileen van toepassing op de C. V
.B.A., de C.V.A., de B.V.B.A. en de N.V. 196. 

De ratio legis van de redactie van dit verslag is duidelijk: 
gelet op het ingrijpend karakter van de vervroegde ontbin
ding, moeten de aandeelhouders op voldoende wijze op de 
hoogte worden gebracht aangaande de redenen en de gevol
gen van de voorgestelde ontbinding 197• 

De wet van 13 april 1995 raakt derhalve niet aan de vrij
heid van het bestuursorgaan om de vereffening voor te stel
len, noch aan de vrijheid vanwege de algemene vergadering 
om de vennootschap vervroegd te ontbinden 198. 

Aangaande de inhoud van dit verslag wordt niets bepaald 
in art. 178 bis. Met inachtname van de ratio legis van de in
voering van deze be paling mag worden aanvaard dat dit ver
slag de red en en en de gevolgen van de voorgestelde on thin
ding aanduidt. 

107. Bij dit verslag vanwege de zaakvoerders, de bestuur
ders of de raad van bestuur moet een staat van activa en pas
siva worden gevoegd, die niet meer dan drie maanden voor
dien is vastgesteld (art. 178 bis § 1lid 2 Venn.W.). 

Vraag is of de naleving van dit vereiste moet worden be
oordeeld op het ogenblik dat het bestuursorgaan zijn verslag 
opstelt of op het ogenblik waarop de algemene vergadering 
bijeenkomt. De parlementaire voorbereiding biedt terzake 
geen uitsluitsel: als ratio legis voor de redactie van een staat 
van activa en passiva wordt aangestipt dat <<de aandeelhou
ders zich aldus ervan kunnen vergewissen dat het niet gaat 
om een poging het faillissement uit te stellen>> 199. 

Vertrekkend van deze ratio legis, namelijk de informatie 
van de aandeelhouders, is een argument voorhanden om te 
stellen dat de inachtname van de termijn van drie maanden 
moet worden beoordeeld bij het houden van de algemene 
vergadering van aandeelhouders, en niet bij de redactie van 
het verslagvan het bestuursorgaan. Overigens is een behoor
lijke, actuele informatie van de aandeelhouders slechts zin
vol als deze van recente datum is. Tevens kan worden verwe
zen naar bepaalde rechtsleer aangaande het vereiste van de 
staat van activa en passiva op grond van art. 70 bis lid 1 Venn. 
W. (wijziging van het maatschappelijk doel) en art. 167lid 1 

196 Tijdens de parlementaire voorbereidingwerd gevraagd waar
om deze regeling zich niet uitstrekt tot aile verenigingen met rechts
persoonlijkheid, de vennootschap onder firma en de gewone com
manditaire vennootschap inbegrepen. Deze vraag bleef onbeant
woord. Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 408. 

197 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,2, p. 405. 
198 DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., o.c., p. 28. 
199 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 407. 
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( omzetting), waarbij de opvattingwordtverdedigd dat de in
achtname van de termijn van drie maanden moet worden be
rekend in functie van de datum van de algemene vergadering 
en niet van de dag waarop het bestuursorgaan haar verslag 
redigeert 200• 

108. Artikel178 bis § 1lid 2 Venn.W. bevat een specifieke 
regeling voor de gevallen waarin de onderneming besluit 
haar activiteiten te beeindigen of indien niet Ianger ervan 
kan worden uitgegaan dat de onderneming haar bedrijf zal 
voortzetten 201 • In die hypotheses moet de staat van activa en 
passiva behoudens in een met redenen omklede afwijking, 
worden opgesteld conform de waarderingsregels vastgesteld 
in uitvoering van de wet van 17 juli 1975 met be trekking tot 
de boekhouding en de jaarrekening van de ondernemingen. 
Cruciaal hierbij is art. 40van het K.B. van 8 oktober 1976, dat 
een redactie van de staat van activa en passiva op liquidatie
basis impliceert: bij stopzetting van de activiteiten moeten 
een aantal correcties worden doorgevoerd (volledige af
schrijving van de oprichtingskosten, mogelijke aanvullende 
afschrijvingen ofwaardeverminderingen teneinde de boek
waarde terug te brengen tot de vermoedelijke realisatie
waarde, aanleg van een voorziening voor de aan de beeindi
ging van de werkzaamheden verbonden kosten, voorname
lijk de aan het personeel uit te keren vergoedingen 202. 

Deze bepaling brengt de ratio legis van de nieuwe bepaling 
van art. 178 bis Venn. W. goed tot uiting: de wetgever wil de 
techniek waarbij de vereffening wordt aangewend om een 
faillissement te vermijden, een halte toeroepen 203 • 

109. Tijdens de parlementairevoorbereidingwerd aange
stipt dat aan de redactie van de staat van activa en passiva 
geen kwijting voor de bestuurders, zaakvoerders en commis
sarissen kan worden verbonden 204• Zulks is terecht. De jaar
rekening over het laatste volledige en het daaropvolgend on
volledig boekjaar moet nog worden goedgekeurd door deal
gemene vergadering die wordt bijeengeroepen op initiatief 
van de vereffenaar. Pas in deze algemene vergadering kan 
worden beslist over de kwijting aan de bestuurders (zaak
voerder) en aan de commissaris-revisor 205 • 

110. De staat van activa en passiva is onderworpen aan 
een controle. Art. 178 bis § 1laatste lid bepaalt dat de com
missaris-revisor of, bij zijn ontstentenis, een bedrijfsrevisor 
of een accountant, ingeschreven op het tableau van de exter
ne accountants van het Instituut der Accountants, aangewe-

200 Zie o.m. aangaande art. 70 bis RAuco, G. EN HAINAUT-HAMEN
DE, P., La societe anonyme, I, Repertoire notarial, XII, Brussel, Lar
cier, 1914, p. 209, nr. 197; zie ook de zienswijze van de Juridische 
Commissie van het Instituut der Bedrijfsrevisoren, C.B.N.C.R., 
1988, 3, p. 43, zie o.m. aangaande art. 167 lid 1 Venn.W.: HAINAUT
HAMENDE, P., La societe anonyme, II, Repertoire notarial, XII, Brussel, 
Larcier, 1994, p. 522, ar. 694; DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., o.c., p. 
31; zie ook in dezelfde zin: VAN HuLLE, K., o.c., in De nieuwe vennoot
schapswetten van 7 en13 april1995, JanRonse Instituut (red.), p. 248. 

201 In de praktijkzalzuls derhalve neerkomen op bijna aile geval
len: LIEVENS, J., O.C., p. 167. 

202 Zie o.m. OuviER, H., o.c., DAOR, nr. 37, p. 54. 
203 Overigens moet in een later stadium steeds worden overge

schakeld op boeking op discontinui'teitsbasis wanneer vaststaat dat 
de onderneming niet meer going concern kan functioneren. 

204 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,2, p. 405; BRAECKMANS, H., 
o.c., Syllabus U. Gent, 20 juni 1996 en Universiteit Antwerpen 
(UIA), 26 september 1995, p. 18; LIEVENS, J., O.C., p. 169. 

205 Cf. art. 79 Venn.W. 



zen door de zaakvoerder of de raad van bestuur, over deze 
staat een verslag moet uitbrengen en inzonderheid moet ver
melden of daarin de toestand van de vennootschap op voile
dige, getrouwe en juiste wijze is weergegeven 206. 

§ 3. Informatie aan de aandeelhouders 

111. Aan de aandeelhouders op naam moet sam en met de 
oproeping voor de algemene vergadering een afschrift wor
den toegezonden van de in art. 178 bis § 1 bedoelde verslagen 
(zijnde het verslag van het bestuursorgaan en het controle
verslag) en van de staat van activa en passiva (art. 178 bis § 
2lid 1 Venn.W.). De aandeelhouders van toonderaandelen 
ontvangen onverwijld een afschrift zodra zij de formaliteiten 
hebben vervuld om tot de algemene vergadering te worden 
toegelaten (art. 178 bis § 2lid 2 Venn.W.). In casu wordt be
doeld dat zij hun aandelen conform de door de statu ten be
paalde regelen moeten deponeren 207• 

§ 4. Controle van de externe wettigheid door de notaris 

112. Artikel178 bis § 2laatste lid voert een controletaak 
in voor de notaris: v66r de beslissing tot ontbinding van de 
vennootschap bij authentieke akte wordt opgesteld, moet de 
notaris na onderzoek het bestaan en de externe wettigheid 
bevestigen van de rechtshandelingen en formaliteiten waar
toe de vennootschap overeenkomstig art. 178 bis § 1 gebon
den is. De conclusies van het verslag van de commissaris-re
visor (bedrijfsrevisor, IDAC-accountant) moeten in de akte 
worden overgenomen. 

De controletaak van de notaris houdt een onderzoek in 
van het bestaan en de externe wettigheid, zijnde een nazicht 
van de aanwezigheid van aile door art. 178 bis § 1 vereiste 
verslagen en een verificatie of aile verslagen formeel vol
doen aan de wettelijke vereisten. Indien een verslag bijvoor
beeld niet ondertekend is, zal de notaris de akte niet mogen 
verlijden. Een interne, inhoudelijke controle is niet vereist. 
In die optiek verschilt deze controletaak van de notaris van 
de controle bij fusie waar het onderzoek ook de interne wet
tigheid betreft: krachtens art. 174/7 Venn.W. moet de nota
ris, na onderzoek, het bestaan en de interne en externe wet
tigheid bevestigen van de rechtshandelingen en formalitei
ten waartoe de vennootschap waarbij hij optreedt, is gehou-

206 Zie de interessante beschouwingen terzake: OuviER, H., o.c., 
DAOR, nr.37,p.54;VANHuLLE,K.,o.c., inDenieuwevennootschaps
wetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 249: Vol
ledig betekent dat de staat aile bezittingen, rechten, schulden en ver
plichtingen van welke aard ook moet bevatten. Getrouw betekent 
dat de staat moet beantwoorden aan de in art. 3 van het K.B. van 8 
oktober 1976 gestelde voorwaarden. Het begrip <<juist>> is moeilijker 
definieerbaar: de waardering is steeds subjectief en valt onder de 
verantwoordelijkheid van de bestuurders of zaakvoerders. 

207 Deze regeling is niet van toepassing op de coi:iperatieve ven
nootschap met beperkte aansprakelijkheid: de verslagen en de staat 
van activa en pas siva moet niet worden overgezonden aan de venno
ten. In dat geval heeft iedere vennoot het recht om op de zetel van 
de vennootschap van deze stukken kennis te nemen; zie voor kritiek 
op art. 178 bis § 2lid 3luidens hetwelk iedere aandeelhouder ofven
noot tegen overlegging van zijn effect, vijftien dagen v66r de Verga
dering kosteloos een exemplaar kan verkrijgen van de verslagen en 
vandestaatvan activaen passiva, bedoeldinart.178bis § 1 Venn.W.: 
VAN BAEL, J., o.c., NFM., 1995, p. 22 en 34; DE BIE, E., o.c., p. 37-28. 
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den. Als kritiek op art. 174/7 Venn.W. werd gesteld dat de in
terne wettigheidscontrole buiten het ambt van de notaris 
valt 208 • In die optiekvormt de door art.178 bis bepaalde con
trole van (aileen) de externe wettigheid een technische ver
betering t.o.v. de fusiewet 209. 

§ 5. Sanctie bij niet-naleving van art. 178 bis Venn.W. 

113. Ingeval een van de door art. 178 bis voorgeschreven 
verslagen ontbreken, kan elke belanghebbende op grond van 
art. 190 bis § 1 de nietigheid vorderen voor de rechtbank van 
koophandel. Art. 190 bis § 1, so werd in die optiek speciaal 
gewijzigd. Bij de procedure tot nietigverklaring gelden de 
artt. 190 bis § 2 en § 3 210. 

§ 6. De zaakvoerder van de B.V.B.A. als vereffenaar 

114. Art. 180 Venn.W. bevatte een gebrek omdat geen re
geling werd opgenomen voor het geval in een B. VB.A. geen 
vereffenaars werden benoemd. Deze vergetelheid werd nu 
rechtgezet in de nieuwe formulering van art. 180: zijn geen 
vereffenaars benoemd, dan worden de zaakvoerders van een 
B.VB.A. ten aanzien van derden als vereffenaars 
beschouwd. 

§ 7. Dejaarrekening 

115. Op grond van art. 187 Venn.W. moet de vereffenaar 
eenjaarrekening opsteilen overeenkomstig art. 77lid 1 tot 3 
Venn. W. Hij moet deze jaarrekening voorleggen a an de alge
mene vergadering van aandeelhouders en binnen dertig da
gen na de datum van deze vergadering, neerleggen bij deN a
tionale Bank van Belgie. Deze bepaling vormt een redactio
nele verbetering in die zin datvoortaan ondubbelzinnigvast
staat dat een verplichting bestaat voor de vereffenaar om de 
jaarrekening voor te leggen aan de algemene vergadering 
van aandeelhouders en dat de algemene vergadering zich 
hierover moet uitspreken 211. 

XVII. DE GEDWONGEN OVERDRACHT EN 
OVERNEMING 

§ 1. Inleiding 

116. V 66r de totstandkoming van de wet van 13 april1995 
was het arsenaal aan mogelijkheden om geschillen in ven-

208 BRAECKMANS, H.,o.c., R. W., 1993-94,p.1419; VANBAEL, J.,Fu
sies en splitsingen, Antwerpen, Kluwer, 1993, 75 e.v., nrs. 113 e.v.; 
TILOUIN, T., Il·aite des fusions et scissions, Antwerpen, Kluwer, 1993, 
378-380. 

209 VAN BAEL, J., o.c., NFM., 1995, 34; DE BIE, E., en DE LEEN
HEER, J., O.C., p. 38. 

210 Zie voor een bespreking: DE BIE, E., en DE LEENHEER, J., o.c., 
p. 38-39. 

211 Parl.St., Senaat, 1993-94,nr.1086,2,p. 64. Voordewetvan 13 
april bestond o.m. discussie over de verplichting tot neerlegging van 
de jaarrekening: ( «zich gedragen naar de artikelen 77lid 1 tot 3, en 
80>> ): zie DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., o.c., p. 63-65, metverwijzing 
naar Carr. Rb. Kortrijk, 17 oktober 1990, T.R. V., 1991, 228. De wet 
van 13 april1995lost echter niet aile problemen op. O.m. is de vraag 
of de vereffenaar nog een inventaris moet opmaken. Zie hierover: 
DE BIE, E. en DE LEENHEER, J., o.c., p. 64. 
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nootschappen op te lossen in een aantal gevallen niet aange
past aan de bestaande noden. Sommige ingrepen waren zeer 
verregaand t.a.v. het voortbestaan (de gerechtelijke on thin
ding om wettige redenen) ofhet bestuur ( aanstellingvan een 
voorlopig bewindvoerder), andere technieken waren van 
louter conventionele aard 212• 

Een ingrijpen van de wetgever was noodzakelijk teneinde 
de «beklemde aandeelhouder>> 213 bij conflicten ter hulp te 
komen en de continui'teit van de onderneming, in de mate 
van het mogelijke, te redden. 

Een eerste belangrijk initiatief tot invoering van een ge
schillenregeling ging uit van de volksvertegenwoordiger 
Stefaan De Clerck bij de behandeling van het wetsontwerp 
aangaande de fusies en de splitsingen: voorgesteld werd om, 
gelnspireerd op de in Nederland bestaande wetgeving, een 
regeling van geschillen tussen vennoten in te voeren 214• Het 
voornoemd voorstel werd integraal overgenomen in het 
wetsvoorstel tot wijziging van de vennootschappenwet 215 • 

'!yperend voor de ontstaansgeschiedenis en de uiteindelij
ke invoering van de wetswijziging is de parlementaire voor
bereiding: op de vraag van een senator of de ondernemings
wereld dergelijke maatregel vraagt of dat het integendeel 
gaat om een !outer juridische constructie, antwoordde de 
Minister van Justitie <<dat de voorgestelde tekst voortvloeit 
uit de praktijk en wordt ingegeven door bepaalde kringen 
van K.M.O.'s in het noorden van hetland, die daardoor be
paalde familieconflicten menen te kunnen oplossen>> 216• 

117. Het Nederlands recht vormde duidelijk de bron van 
inspiratie en stond model voor de Belgische regeling. 

De wet van 10 november 1988 heeft in Nederland een 
zogenaamde geschillenregeling ingevoerd 217• Hieraan 

212 Zie voor een recent overzicht: BRAECKMANS, H. en ERNST, Ph., 
Conflicten in vennootschappen, in Handels- Economisch en Finan
cieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), 
Gent, Mys & Breesch, 1995, p. 91-133, vnl. p. 98 e.v.; zie aangaande 
de gerechtelijke ontbinding om wettige redenen eveneens BENOIT
MauRY, A., Desjustes motifs de dissolution des societes commercia
les. De !'art. 1871 du Code Civil a !'art. 102 L.C.S.C. inLiberamico
rum Jan Ronse, p. 147-168; TILLEMAN, B., De gerechtelijke ontbin
ding, een laatste redmiddel, T.R. v.; 1992, p. 491 e.v.; TILQUIN, T., Les 
conflits dans Ia societe anonyme et !'exclusion d'un assode, R.P.S., 
1991, nr. 6560, p. 14 e.v.; zie aangaande de voorlopige bewindvoer
der eveneens: GEENS, K. en LAGA, H., Overzicht van rechtspraak, 
Vennootschappen, T.P.R., 1993, p. 1043 e.v. nr. 123; CoLLE, Ph., De 
voorlopige bewindvoerder in de onderneming in moeilijkheden: re
cente ontwikkelingen, in Schuldeisers en ondememingen in moeilijk
heden, Vlaams Pleitgenootschap bij de Balie te Brussel (Ed.), Kalm
thout, Biblo, 1994, p. 214; TILLEMAN, B., De voorlopige bewindvoer
der: een laatste redmiddel, T.R. v.; 1990, p. 325 e.v.; TILLEMAN, B., Het 
restrictief karakter van de aanstelling van een voorlopig bewind
voerder ge!llustreerd, T.R. v.; 1991, p. 53 e.v. 

213 De woorden zijn ontleend aan J.M.M. MAEIJER, Gedwongen 
overdracht en overname van aandelen naar Nederlands en Belgisch 
recht, in Grensoverschrijdend privaatrecht, Opstellen aangeboden aan 
J. Vim Ryn van Alkemade, Deventer, Kluwer, 1993, p. 158. 

214 Pari. St., Kamer, 1989-90, nr. 1214, p. 5. 
215 Pari. St., Kamer, 1992-93, nr. 1005, p. 1. 
216 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, p. 413. 
217 Zie voor een ruime bespreking: VANDER HEIJDEN, E.J.J. en 

VANDER GRINTEN, W.C.L.,Handboekvoorde naamlozeende besloten 
vennootschap, Zwolle, Tjeenk Willink, 1992, p. 611 e.v ., nrs. 353 e.v.; 
MAEIJER, J.M., Gedwongen overdracht en overname van aandelen, 
T.P.R., 1993, p. 751 e.v.; MAEIJER, J.M., Gedwongen overdracht en 
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bestond in dit land zeker een behoefte, aangezien de gerech
telijke ontbinding om wettige redenen inN ederland geen in
gang heeft gevonden 21s. 

De gedwongen overdracht van aandelen houdt in dat een 
aandeelhouder die door zijn gedragingen het belang van de 
vennootschap zodanig schaadt dat het voortduren van het 
aandeelhouderschap in redelijkheid niet Ianger kan worden 
geduld. Een regeling werd voorzien inzake toepassingsge
bied, minimumdrempels ( eigendom, aileen of gezamenlijk 
bezit van tenminste een derde van het geplaatste kapitaal) 
procedure, verbod tot vervreemding na betekening van de 
dagvaarding, veroordeling door de rechter tot overdracht, 
prijsbepaling door de rechter, afwikkeling van de over
dracht. 

Het Nederlands recht houdt ook een regeling in aangaan
de de verplichte overdracht van stemrecht 2 19. 

Ook de in Nederland bestaande gedwongen overneming 
diende als model: een aandeelhouder die door gedragingen 
van een of meer medeaandeelhouders zodanig in zijn rech
ten of belangen wordt geschaad dat het voortduren van zijn 
aandeelhouderschap in redelijkheid niet meer van hem kan 
worden gevergd, kan van die medeaandeelhouders in rechte 
vorderen dat zijn aandelen worden overgenomen 220• Ook in 
het Brits en het Duits recht 221 bestaan mogelijkheden tot 
uitsluiting van een vennoot. 

§ 2. De gedwongen overdracht 

A. Drempelvereiste 

118. De vordering tot gedwongen overdracht van aande
len kan worden ingesteld door een of meer vennoten die ge
zamenlijk hetzij effecten bezitten die 30% vertegenwoordi-

overname van aandelen naar Nederlands en Belgisch recht, Grens
overschrijdend privaatrecht. Opstellen aangeboden a an Mr. J. Van Rijn 
vanAlkemade, Deventer, Kluwer, 1993, p.149 e.v.; zie ookdeNeder
landse ongepubliceerde rechtspraak, besproken in: TILLEMAN, B., De 
gedwongen uitsluiting en uittreding, T.R. v.; 1995, p. 525-549. Dit ar
tikel werd ook gepubliceerd in: De Belgische accountant, 1995, nr. 3, 
p. 44 e.v. 
Voor de uitkoopregeling heeft de wetgever zich ook op het Neder
lands recht ge!nspireerd: zie aangaande de uitkoopregeling: infra 
nrs. 157 e.v. 

218 MAEIJER, J.M., o.c., T.P.R., 1993, 753. 
219 Zie VAN DERHEIJDEN, E.J.J. en VANDER GRINTEN, W.C.L.,o.c., 

p. 622623,nr. 358. 
220 Zie voor een ruimere bespreking: VANDER HEIJDEN, E.J.J. en 

VANDER GRINTEN, W.C.L., o.c., p. 623, e.v., nrs. 359 e.v.; zie aangaan
de de gedwongen overneming: infra nrs. 148 e.v. 

221 Companies Act 1985, part 17, art. 459: Protection of 
Company's members against unfair prejudice; zie o.m. PALMER's 
CoMPANY LAw, Sweet & Maxwell, A. 1596; GowER, L.C.B.,Principles 
of Modern Company Law, London, Sweet & Maxwell, p. 663 e.v., met 
verwijzing naar de casus Ebrahimi v. Westbourne Galleries (<<The 
respondents should purchase the petitioner's shareholding on such 
terms as the court should think fit): zie o.m. BECKER, M., Der Aus
schluss a us der Aktiengesellschaft, ZGR, 1986, p. 383-417, REINISCH, 
A.,Der Ausschluss vonAktioniiren a us der Aktiengesellschaft, Keulen, 
Otto Schmidt, 1992, p. 39 e.v.; ook LuTTER, M. en HoMMELHOFF, P., 
GmbhGesetz, Keulen, Otto Schmidt, 1995, p. 259 e.v.; zie ook CoR
BISIER, 1., Questions actuelles en droit allemand des societes: de quoi 
nourrir Ia reflexion au sein d'un droit (beige) en mutation, R.P.S., 
1992, nr. 6607, p. 201-209. 



gen van de stemmen verbonden aan het geheel van de be
staande effecten of 20% indien de vennootschap effecten 
he eft uitgegeven die het kapitaal niet vertegenwoordigen 222 

of, hetzij aandelen waarvan de nominale waarde of de frac
tiewaarde 30 procent van het kapitaal van de vennootschap 
vertegenwoordigt (art. 190 ter § 2 Venn.W). Aanvaard mag 
worden dat voldoende is dat de vennoot (of vennoten) aileen 
of gezamenlijk aan een van beide drempels voldoet. 

119. De door de wet vereiste drempels moeten worden 
bereikt door een of meer vennoten die gezamenlijk aan het 
door de wet vereiste kwantiteitsvereiste voldoet (voldoen). 

Aanvaard mag worden dat de term «gezamenlijk» hier een 
andere draagwijdte heeft dan in art. 190 quinquies Venn.W 
aangaande de uitkoopregeling 223• De Franse tekst van de 
wetkan hierbij van nut zijn: in art.190 terwordt de term <<en
semble>> gebruikt, terwijl in art. 190 quinquies <<de concert>> 
wordtvermeld, hetgeen erop kan duiden dat de aandeelhou
ders in gemeen overleg moeten handelen. 

De in art. 190 ter voorgestelde drempels kunnen derhalve 
bereikt worden door een loutere optelsom van de aandelen
pakketten. 

Uiteraard kunnen andere aandeelhouders vrijwillig tus
senkomen in de procedure (cf. art. 190 § 3 Venn.W). 

Art. 190 ter § 2 introduceert alzo een nieuwe drempel in 
het vennootschapsrecht. Ret percentage van dertig procent 
werd opgenomen op voorstel van de Reer De Clerck, uitge
rekend om te vermijden dat de werking van artikel 190 ter 
zou worden uitgehold doordat het een te hoog percentage 
oplegt: hierbij kan worden gedacht aan vennootschappen 
die geen rekenschap meer afleggen aan sommige vennoten, 
zelfs aan een minderheid van dertig procent 224. De drempel 
van dertig procent kan, blijkens de parlementaire voorberei
ding, de bekommernis van de minderheidsbescherming en 
het belang van de vennootschap enigszins verzoenen. Naast 
een bescherming van de minderheid moet men oak oog heb
ben voor andere situaties waarbij het belangvan de vennoot
schap centraal staat: zulks kan a.m. het geval zijn wanneer 
een vennootschap in financiele moelijkheden verkeert en 
een meerderheid van aandeelhouders een kapitaalverho
ging wenst, terwijl een minderheid zulks uit eigen belang 
blokkeert: in casu moet de meerderheid dergelijke ( onver
antwoorde) blokkering ongedaan kunnen maken 225. 

Ret gevaar van financiele chantage van de minderheid 
wordt alleszins getemperd door het vereiste van gegronde 
redenen en door de noodzaak van terughoudendheid bij het 
instellen van de vordering doordat de meerderheid een te
geneis tot overdracht van de aandelen en andere tegeneisen 
waaronder deze we gens tergend en roekeloos geding, kan in
stellen. 

222 Een mogelijke verklaring voor deze verlaging kan zijn dat de 
wetgever heeft ingecalculeerd dat de drempel moet worden bere
kend met inachtneming van de maxima die de wet oplegt voor het 
stemrech t van effecten die het kapitaal niet vertegenwoordigen (art. 
75lid 2 en art. 70 bis laatste lid Venn.W.). In de parlementaire voor
bereiding is geen specifieke verklaring aangeduid: Cf. NELISSEN GRA
DE, J.M., De geschillenregeling en de uitkoopregeling, in De nieuwe 
vennootschapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 348-349. 

223 Zie aangaande de uitkoopregeling: infra nr. 157 e.v. 
224 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 433. 
225 Pari. St., Senaat 1993-94, nr. 1086, 2, p. 433. 
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120. De vordering tot gedwongen overdracht kan niet 
worden ingesteld door de vennootschap of door een dochter 
van een vennootschap 226 (art. 190 ter § 2 in fine Venn.W). 
Zulk verbod is m.i. terecht: de regeling is ingevoerd om con
flicten tussen aandeelhouders (groepen van aandeelhou
ders) op te lassen en het kan niet a an de vennootschap (of 
aan een dochter) toekomen om voor een of andere aande
lengroep te opteren. Bovendien kan het niet a an de vennoot
schap toekomen om de houding van aandeelhouders en de 
door art. 190 ter vereiste gegronde redenen in te roepen. De 
wetgever heeft hierbij de regeling in Nederland overgeno
men, waar eveneens wordt bepaald dat de vordering niet kan 
worden ingesteld door de vennootschap of een dochtermaat
schappij van de vennootschap 221. 

Deze uitzondering geldt uiteraard niet voor de moeder 
van de vennootschap waarin zich het conflict voordoet: zij is 
aandeelhouder van de dochter en kan zich uiteraard op de 
regeling beroepen 22s. 

De statu ten kunnen geen hogere oflagere drempels bepa
len: het dwingend karakter van art. 190 ter- zoals oak van 
art. 190 quater- verzet zich hiertegen 229• 

121. Ret dwingend karakter van art. 190 ter (en art. 190 
quater) houdt oak in dat de statuten geen omschrijving of op
somming kunnen bevatten van gegronde redenen: de beoor
delingsvrijheid van de rechter inzake de gronden tot ge
dwongen overdracht kan niet op conventionele wijze worden 
beperkt 230• 

Ret dwingend karaktervan art. 190 ter Venn. W impliceert 
eveneens dat een clausule in de statu ten waarbij de algemene 
vergadering zou kunnen beslissen tot uitsluitingvan een ven
noot, eveneens nietig is: de beslissing tot gedwongen over
dracht (of uitsluiting op grand van art. 190 quater) komt a an 
de rechter toe. 

Wei mag worden aanvaard dat de gedwongen overdracht 
of uitsluiting kan worden beslecht door arbitrage 231 • 

B. Toepassing: B. VB.A. en N. V die geen publiek beroep doet 
of heeft gedaan op het spamwezen 

122. De procedure om de gedwongen overdracht van de 
aandelen te vorderen is aileen van toepassing op de B.V.B.A. 

226 Dochtervennootschappen zijn degenen ten opzichte waarvan 
de moedervennootschap controlebevoegdheid heeft in de zin van 
het K.B. van 14 november 1991. 

227 Zie o.m. art. 336lid 2 Ned. B.W.; VANDER HEIJDEN, E.J.J. en 
VANDER GRINTEN, W.C.L.,Handboekvoorde naamloze en de besloten 
vennootschap, 1992, p. 615, nr. 355. 

228 Cf. in dezelfde zin in Nederland: VANDER HEIJDEN, E.J.J. en 
VANDER GRINTEN, W.C.L., o.c., p. 615, nr. 355. 

229 ZieParl.St., Senaat, 1993-94, nr.1086, 2, p. 417, vnl. de verkla
ring van de Minister van Justitie. 

23° Cf. TILLEMAN, B., o.c., T.R. v.; 1995, p. 527, nr. 8, metverwijzing 
naar ULMER, P., <<Ausschliessung und Austritt von Gesellschaftern>> 
in Hachenburg Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschriinkter 
Haftung (Gmbh), Grosskommentar, Anh. § 34, nr. 16, p. 169. De 
Duitse regeling is dwingend. Zij kan niet door de statu ten worden 
beperkt, doch wei uitgebreid tot gevallen waar dit wettelijk niet mo
gelijk is. 

231 Cf. art.1676 Ger.Wb.: elkgeschil, dat reeds is ontstaan ofnog 
kan ontstaan, uit een bepaalde rechtsbetrekking, waarover een da
ding mag worden aangegaan, kan bij overeenkomst aan arbitrage 
worden onderworpen. 
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en de N.V die geen publiek beroep doet of heeft gedaan op 
het spaarwezen 232. 

De regeling is niet van toepassing op de coi:iperatieve ven
nootschap (C.VB.A en C.VO.H.A), demaatschap, deven
nootschap onder firma, de gewone commanditaire vennoot
schap, de tijdelijke vereniging en de vereniging in deelne
ming. 

De niet-toepasselijkheid op de coi:iperatieve vennoot
schap is volkomen terecht, aangezien in deze 
vennootschapsvorm uittreding en uitsluiting van vennoten 
reeds mogelijk is op grond van andere bepalingen (art. 145, 
art. 146lid 2 Venn.W. en art. 152Venn.W.); 

In de maatschap, de vennootschap onder firma van onbe
paalde duur, de gewone commanditaire vennootschap, de 
tijdelijke vereniging en de vereniging in deelneming kan een 
vennoot de vennootschapsovereenkomst (van onbepaalde 
duur), opzeggen 233• 

Aanvaard mag worden dat art. 190 ter ook van toepassing 
is op de commanditaire vennootschap op aandelen (C. VA). 
De scharnierbepaling van art. 107 Venn.W. kan terzake wor
den ingeroepen. In de rechtsleer wordt bij een omschrijving 
van de C. VA. verwezen naar de naamloze vennootschap 234• 

Bovendien kan worden geargumenteerd dat, indien men het 
tegendeel zou aankleven en art. 190 ter niet toepasselijkver
klaren op de C. VA, zulks zou leiden tot de zeer onlogische 
conclusie dat voor de C. VA., als enige vennootschapsvorm, 
geen enkele wettelijke regeling terzake bestaat. De vaststel
ling dat in de parlementaire voorbereiding geen expliciete 
melding wordt gemaakt van de C. VA 235 doet m.i. geen af
breuk aan de stelling dat art. 190 ter, op grond van de schar
nierbepaling van art. 107 Venn.W., van toepassing is op deze 
vennootschapsvorm 236. 

232 Zie art. 26lid 2 Venn.W.: supra nr. 8. Hierbijwerd overwogen 
dat de aandeelhouder in een N.Y. die een publiek beroep doet of 
heeft gedaan op het spaarwezen over andere mogelijkheden be
schikt om zijn aandelen te gelde te maken of om de controle over de 
vennootschap te verwerven door het uitbrengen van een openbaar 
bod. De vraag is echter of dergelijke N.Y. in zulke absolute termen 
mocht worden uitgesloten van de toepassing van art. 190 ter: NEus
SEN GRADE J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapwetten van 7 en 13 
apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 347. 

233 Cf. art. 1865, lid 5 B.W. en 1869 B.W.; zie ook Kh. Oudenaar
de, (Kort geding), 29 oktober 1987, T.R. v.; 1988, 68 met noot van 
RoNsE, J., De ontbinding door eenzijdige opzegging van een V.O.F.: 
BALLON, G.L., GEENS, K. en STuYcK, J., Handels- en vennootschaps
recht, Antwerpen, Kluwer, 1992, p. 207 en p. 221; VAN BRuYSTEGEM, 
B., Enkele aspecten van de vennootschap onderfirma, en VAN BAEL, 
J., De gewone commanditaire vennootschap, beide gepubliceerd in 
Miskende vennootschapsvormen, KoNINKLJJKE FEDERATIE VAN BEL
GISCHE NoTARISSEN en J. VAN BAEL (red.), Antwerpen, Kluwer, p. 11. 

234 DE CoNINCK, A., De commanditaire vennootschap op aande
len: rechtshistorisch curiosum of bruikbare vennootschapsvorm?, 
T.R. v.; 1989, p. 187; zie inzake de verschillen tussen N.Y. en C.V.A.; 
VAN BAEL, J., De commanditaire vennootschap op aandelen, inMis
kende vennootschapsvormen, KoNINKLJJKE FEDERATIE VAN BELGISCHE 
NoTARISSEN en J. VAN BAEL, (Ed.), Antwerpen, Kluwer, 1991, p. 63 
e.v. 

235 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 411. 
236 Zie ook: LIEVENS, J., o.c., p. 177; TILLEMAN, B., De gedwongen 

uitsluiting en uittreding, T.R. v.; 1995, 526-527 en De Belgische ac
countant, 1995, p. 45, nr. 4. 
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C. De aanwezigheid van gegronde redenen 

123. De vennoot (of vennoten) die de gedwongen over
dracht in rechte vordert, moet het bewijs leveren van de aan
wezigheid van gegronde redenen. 

In de eerste redactie van art. 190 ter werd als vereiste voor 
de gedwongen overdracht gesteld dat «een vennoot door zijn 
gedragingen de belangen van de vennootschap op zo'n ern
stige wijze schaadt dathij in redelijkheid niet langer als ven
noot kan worden geduld>> 237• Deze tekst was duidelijk geln
spireerd op de Nederlandsewet (art. 3361id 1 Ned. B.W.) 238 • 

124. De term «gegronde redenen>> werd ingevoerd op 
grond van een amendement van de senatoren Laverge en 
Van Thillo 239• Tijdens de besprekingin de senaatscommissie 
werd aanknoping gezocht bij de reeds bestaande procedure 
van de gerechtelijke ontbinding om wettige redenen 240• 

De invoering van het begrip «gegronde redenen>> had 
eveneens tot voordeel dat de term «belangen>> - die volgens 
bepaalde leden van de senaatscommissie eveneens voor in
terpretatieproblemen kan zorgen- wordt geschrapt 241. 

Het gebruik van de term <<gegronde redenen>> was ook 
aanbevolen door de <<Commission Droit et Vie des Affaires>> 
(C. VD .A) 242: deze term was reeds aangewend en omschre
ven in rechtspraak en rechtsleer 243, en in het reeds bestaan
de art. 152 Venn.W. inzake de uitsluiting uit de coi:iperatieve 
vennootschap wordt hij ook gebruikt. 

Uiteindelijk stelde de Minister van Justitie naar aanlei
ding van de invoering van het begrip <<wettige redenen>>: 
<<Over dit begrip mag er geen enkele onduidelijkheid be
staan. Het houdt rekening met het belang van alle vennoten 
en doelt dus op een harmonieuze verhouding, die het voor
spoedig bestaan van de vennootschap bestendigt>> 244• 

In die optiek kan worden aanvaard dat art. 190 ter ener
zijds de continulteit van de vennootschap ( <<bestendigen van 
het voorspoedig bestaan>>) beoogt, en anderzijds rekening 
houdt met het belang alle vennoten. 

Het behoeft geen betoog dat de rechter die aangaande de 
aanwezigheid van gegronde redenen moet oordelen, aan be
langenafweging moet doen. Dergelijke noodzakelijke belan
genafweging werd beklemtoond tijdens de parlementaire 
voorbereiding: de rechter zal alleszins rekening moeten hou
den met het belang van de vennootschap en, daaraan gekop
peld, het voortbestaan van de onderneming 245 

237 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2 p. 426. 
238 Zie o.m. VAN DER HEnDEN, E.J.J. en VAN DER GRINTEN, 

W.C.L., Handboek voor de naamloze en de besloten vennootschap, p. 
614, nr. 355. 

239 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 424 e.v. 
240 Pari. St., Senaat 1993-94, nr.1086, 2, p.417-418; zie aangaande 

de procedure van de gerechtelijke ontbinding om wettige redenen: 
supra voetnoot 212. 

241 Pari. St., Senaat 1993-94, nr. 1086, 2, p. 418. 
242 Pari. St., Senaat 1993-94, nr. 1086,2, p. 431; zie vnl. TILOUIN, T., 

Exclusion, retrait, reprise et dissolution dans le projet 1005, Verslag
boekstudiedag C.D.V.A.,R.PS., bijzonder nummer, 1994, p. 70 e.v., 
nrs. 9 e.v. 

243 Cf. aangaande de gerechtelijke ontbinding om wettige rede
nen: supra nr. 116. 

244 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 435. 
245 Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,2, p. 420 (<<het gaat dus niet 

om een procedure die uitsluitend naar een oplossing zoekt voor een 
geschil tussen twee groepen>> ); zie ook p. 418, p. 419 en p. 423, p. 433 



125. Uitgaand van de rechtspraak en rechtsleer inzake de 
gerechtelijke ontbinding om wettige redenen 246 zouden als 
gegronde redenen kunnen worden aangestipt: 

1. wanprestatie van een vennoot 247, zijnde de niet-nako
ming van wezenlijke verbintenissen: niet -vervulling van een 
opgenomen inbrengverbintenis, handelingen die de ven
nootschap nadeel toebrengen en haar voortbestaan bedrei
gen, zoals b.v. overmaken van inlichtingen aan een concur
rent van de vennootschap, of oneerlijk gedrag. Ook misken
ning van een bepaling van de statu ten of van een aandeel
houdersovereenkomst kan als een wanprestatie worden ge
kwalificeerd. 

De wanprestatie heeft in beginsel betrekking op fouten 
die een inbreuk vormen op verbintenissen, voortvloeiend uit 
de hoedanigheid van vennoot. 

Fouten van een vennoot, handelend als bestuurder of 
zaakvoerder, situeren zich weliswaar op het niveau van het 
bestuur van de vennootschap, doch kunnen mogelijk oak, 
naast de door de vennoot gepleegde wanprestatie, in aan
merking komen om de overdracht van aandelen wegens ge
gronde redenen te vorderen. 

2. Duurzame onenigheid van emstige aard tussen de venno
ten, waardoor elke samenwerking definitief onmogelijk 
wordt en de normale werking van de vennootschap wordt 
lamgelegd. Voorbeelden van duurzame onenigheid zijn 
a.m.: het vruchteloos karakter van verzoeningspogingen, in
stellen van rechtsvorderingen of ondernemen van gerechte
lijke stappen zoals aandeelhouders die slechts met elkaar 
communiceren via gerechtsdeurwaardersexploot, niet-nale
ven van statutaire bepalingen of bepaalde wettelijke voor
schriften, meningsverschillen aangaande ( essentiele) bepa
lingen van de statu ten, onafhankelijk en eigenmachtig optre
den van bepaalde aandeelhouders 248 • Onenigheid wegens 
!outer persoonlijke motieven (b.v. familiale moeilijkheden) 
kunnen ook in aanmerking komen. Ook bepaalde feiten die 
niet strikt voortvloeien uit de hoedanigheid van vennoot, 
kunnen in aanmerking komen als blijkt dat zij het voortbe
staan van de vennootschap in het gedrang brengen, zoals een 
strafrechtelijke veroordeling van ernstige aard, een zware 
overtreding van de regelen van deontologie door een ven
noot van een professionele vennootschap. 

3. Voortdurende miskenning van het vennootschapsbelang 
door een meerderheidsaandeelhouder of door een minder
heidsaandeelhouder kan ook een grond tot uitsluiting vor
men. Een onverantwoorde blokkering van een kapitaalver
hoging door een minderheidsaandeelhouderwaarbij de raad 
van bestuur in het raam van een procedure op grond van art. 

(interventie van de Heer Dieux, p. 440 (art. 190ter zou (vooral) de 
belangen van devennootschap beschermen, en art.190 quater de be
langen van de vennoot). 

246 Cf. supranr. 2;zieook: NELISSEN-GRADE,J.M.,o.c., in:Denieu
we vennootschapswetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 351; LIEVENS, J., O.C., p. 183. 

247 Art.1871 B.W is een bijzondere toepassingvan art.1184 B.W 
Hierbij weze opgemerkt dat de toepassing van art. 1184 B.W. bij 
overeenkomst kan worden geregeld, terwijl art. 190ter van dwin
gend recht is. 

248 Cf. met de rechtspraak inzake gerechtelijke ontbinding om 
wettige redenen: BRAECKMANS, H. en ERNST, Ph., o.c., in: Handels
Economisch en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E., en 
BRAECKMANS, H. (Ed.), p. 123 en de verwijzingen a!daar; TILLEMAN, 
B., o.c., T.R. V, 1992, p. 498 en de verwijzingen aldaar. 
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103 Venn. W. dergelijke verhoging heeftverantwoord, of mis
bruik van meerderheid in bepaalde omstandigheden 249, een 
manifest misbruik van procedure, waarbij het bestuur, zoals 
achteraf bleek, totaal onterecht van fraude wordt beschul
digd, kunnen ook als gegronde redenen worden ingeroe
pen 25o. 

4. De onmogelijkheid tot verdere realisatie van het maat
schappelijk doe!, hetzij een juridische onmogelijkheid (b.v. 
een intellectueel eigendomsrecht wordt niet bekomen) of 
een economische onmogelijkheid (b.v. zeer aanmerkelijke 
verliezen die elke verderzetting van de economische activi
teit onmogelijk maken) wordt aangemerkt als een grond tot 
gerechtelijke ontbinding om wettige redenen 251 • Men kan 
zich hierbij afvragen welke vennoot in casu moetworden uit
gesloten 252• M.i. kan de loutere, objectieve vaststelling van 
de onmogelijkheid tot realisatie van het maatschappelijk 
doe! niet als een gegronde reden in de zin van art. 190 ter 
Venn.W. worden aangemerkt: vraag is immers welke ven
noot opzichtens de andere vennoot een gegronde reden kan 
inroepen. Als echter zou blijken dat een vennoot weigert 
mee te werken aan een kapitaalverhoging (b.v. in het raam 
van art. 103 Venn.W.) kan deze negatieve ingesteldheid naar 
omstandigheden wei als grond tot uitsluiting worden aange
stipt (cf. supra sub 3). 

126. De voorgaande bespreking van de gronden wijst er
op dat bij de toepassingvan art.190 ter niet noodzakelijk een 
fout vanwege een vennoot moet bestaan. De aanwezigheid 
van een gegronde reden is in die optiek totaal verschillend 
van de aanwezigheid van een fout. 

Tijdens de parlementaire voorbereiding werd zulks be
klemtoond: «de uitsluiting, zoals ook de uittreding geregeld 
in art.190 quater Venn.W., zal op die marrier eerder overko
men als de vaststellingvan een feitelijke toestand dan als een 
sanctie>> 253 • Overigens kan men hierbij een aanknopingvin
den in art. 1871 B. W.: de aanwezigheid van een wettige reden 
in de zin van art. 1871 B.W. is niet noodzakelijk een fout 254. 

127. De door art.190 tervereiste gegronde redenen moe
ten ernstig en onherroepelijk de vennootschap schaden. Een 
aanknopingspunt hiertoe kan gevonden worden in art. 1184 
B.W.: om een overeenkomst te ontbinden op grand van deze 
bepaling, is vereist dat de schuldenaar een wezenlijke verbin
tenis niet nakomt. In die optiek kan worden geargumenteerd 
dat de toepassing van art. 190 ter (en art. 190 quater Venn. 
W.) vereist dat de wanprestatie van aard is de vennootschaps
belangen ernstig en onherroepelijk te schaden 255. 

249 Cf. Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 420, waarbij erop 
wordt gewezen dat een louterpassieve aandeelhouder, die systema
tisch negatief stemt, ook de belangen van de vennootschap kan scha
den, zonder daarom onwettige daden te plegen. 

250 Zie TILLEMAN, B., o.c., T.R. V, 1995, p. 536 en De BelgischeAc
countant, 1995, nr. 3, p. 51. 

251 BRAECKMANS, H., en ERNST, Ph., o.c., in Handels- Economisch 
en Financieel Recht, STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. 
(Ed.), p.123;TILLEMAN,B.,o.c., T.R. v.; 1992,p. 502. In deregelwordt 
deze procedure doorkruist door het faillissementsrecht en door de 
artt. 103 en 104 Venn.W. 

252 Cf. LIEVENS, J., o.c., p. 184. 
253 Toelichting van het amendement van de senatoren Laverge 

en Van Thillo, Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086/2, p. 427. 
254 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 437. 
255 TILLEMAN, B., o.c., T.R. V, 1995, p. 533 en De Belgische accoun

tant, 1995, nr. 3, p. 49. 
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Ook kan een argument worden geput uit de libeilering van 
art.190 ter Venn.W. dat gegronde redenen- in het meervoud 
- vereist 256• Een analogie zou kunnen worden gemaakt met 
de rechtspraak inzake toerekening van faillissement aan de 
achterman: ook daar wordt algemeen aanvaard dat een en
kel feit niet voldoende is om tot de zeer draconische maatre
gel van de doorbraakvan de rechtspersoonlijkheid te beslui
ten 257. 

De vennoot, die de vordering tot uitsluiting instelt, mag 
zelf niet aan de basis liggen van het bestaan van de gegrande 
redenen. Zulks is aanvaardbaar: de algemene regel <<nemo 
auditur» en de in art. 1184 B.W. vervatte bepaling, bieden 
hiertoe voldoende argumenten 258 • Ook wordt voor de toe
passing van art. 1871 B.W. traditioneel aangenomen dat de 
vordering niet kan worden ingewilligd wanneer de onenig
heid hoofdzakelijk te wijten is a an het gedragvan de eiser 259 • 

128. Artikel 190 quater verschilt inzake libeilering van 
art. 190 ter. In art. 190 quater wordt bepaald dat iedere ven
noot om gegronde redenen in rechte kan vorderen dat zijn 
effecten worden overgenomen «door de vennoten op wie de
ze gegronde redenen betrekking hebben>>. In de parlemen
taire voorbereiding is geen verklaring voor dit tekstverschil. 

Verscheidene auteurs zijn van mening dat zulks in art. 190 
ter Venn.W. aileen achterwege is gebleven wegens een on
zorgvuldigheid in de redactie van art. 190 ter 26°. 

Deze hele analyse toont aan dat, spijts de verwijzingen in 
de parlementaire voorbereiding naar de «wettige redenen>> 
uit de wetgeving, rechtsleer en rechtspraak inzake «de ge
rechtelijke ontbinding om wettige redenen>>, (art.1871 B.W. 
en 102 Venn.W.) er tach een verschil bestaat met de gegron-

256 Cf. ook Pari. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 422, waar 
wordt gesteld dat niet een bepaald feit, maarveeleer een permanen
te obstructie vanwege een aandeelhouder als relevant moet worden 
beschouwd. 

257 Zie o.m. BRAECKMANS, H., Toerekening van het vennoot
schapsfaillissement aan de achterman of de uitbreidingvan het fail
lissement tot de meestervan de zaak, noot onder Cass., 26 mei 1978, 
R. W, 1978-79, p. 846 e.v.; BRAECKMANS en WYMEERSCH, E., De een
persoonsvennootschap met beperkte aansprakelijkheid vanuit ven
nootschapsrechtelijk en algemeen handelsrechtelijk oogpunt, in De 
eenpersoonsvennootschap, BRAECKMANS, H., en WYMEERSCH, E. 
(red.), Antwerpen, Maklu, 1988, p. 177 e.v.; RoNSE, J. en LIEVENS, J., 
De doorbraakproblematiek, in: Rechten en plichten van moeder- en 
dochte1vennootschappen, Studiecentrum Ondernemingsgroepen 
(red.), Antwerpen, Kluwer, p. 133-189; RoNSE, J. en LIEVENS, J., 
L'extension de Ia faillite au maitre de !'affaire, in Les societes com
merciales, Ed. Jeune Barreau, Brussel, 1985, p. 241-257; BYTIEBIER, 
K., Enige beschouwingen over de zin en de onzin van de beperkte 
aansprakelijkheid, DAOR, 1994, nr. 30, 55-83; SIMONART, V., La per
sonnalite morale en droit prive compare, Brussel, Bruylant, 1995, p. 
457 e.v. 

258 Zie LIEVENS, J., o.c., p. 184, nr. 416; TILLEMAN, B., o.c., T.R. v.; 
1995, p. 534 en De Belgische accountant, 1995, nr. 3, p. 49, nr. 37; zie 
echter met de nodige nuancering: CoRBISIER, I., o.c., in Droit des so
cietes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre d'Etudes Jean Renauld, 
p. 221. 

259 TILLEMAN, B., o.c., T.R. V, 1992, p. 500; NELISSEN-GRADE, J.M., 
o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan 
Ronse Instituut (red.), p. 352. 

260 NELISSENGRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten 
van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 352, metverwij
zing naar: VAN 0MMESLAGHE, P., Syllabus, Vanham & Vanham, 17 mei 
1995, p. 10. 
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de redenen in art. 190 ter Venn.W.: de gerechtelijke ontbin
ding om wettige redenen vormt een «laatste redmiddel>> en 
leidt tot de ontbinding van de vennootschap: objectieve 
gronden kunnen hiertoe aanleiding geven. 

De gegronde redenen in art. 190 ter lijken meer verband 
te houden met de gedragingen van een vennoot en zijn in die 
optiek van subjectieve aard. Analoog als de uitsluiting op 
grand van art. 152 Venn.W. van een vennoot uit een coope
ratieve vennootschap, kan een gedraging van een vennoot 
aanleiding geven tot een procedure en eventuele veroorde
ling tot gedwongen overdracht. Een typisch voorbeeld kan 
zijn een strafbaar feit gepleegd door een der vennoten. De 
gedragingen van de vennoot - en de feitelijke beoordeling 
ervan door de rechter - is derhalve essentieel. Het zal in de 
concrete toepassingvan art.190 ter immers ondenkbaar zijn 
dat de rechter geen rekening zal houden met deze gedra
ging(en). 

129. In die optiek zal de rechter bij de beoordeling van de 
aanwezigheid van de gegronde redenen, in de eerste plaats 
rekening houden met de gedragingen van de vennoot die, 
door zijn optreden, het be lang van de vennootschap en in es
sen tie haar continulteit bedreigt, zodat van de eisende ven
noot (vennoten) redelijkerwijze niet meer mag worden ge
vraagd dat hij (zij) dergelijke vennoot (vennoten) nog Ianger 
in die hoedanigheid moet dulden 261. 

Het Nederlands recht- dat mede als bran van inspiratie 
diende bij de eerste parlementaire initiatieven inzake tot
standkoming van de geschillenregeling- is in die optiek in
spirerend. Met Van der Grinten kan derhalve worden ge
steld dat de regeling in het bijzonder bedoeld is voor gevailen 
waarin tegensteilingen tussen aandeelhouders niet in der 
minne zijn op te lassen en deze tegensteilingen «ten detri
mente>> van de goede gang van zaken in de vennootschap 
zijn 262. 

D. Het vomwerp van de vordering: de overdracht van aile 
aandelen en converteerbare effecten 

130. Krach tens art. 190 ter § 2 is het voorwerp van de vor
dering de overdracht door een vennoot van zijn aandelen en 
aile converteerbare effecten in zijn bezit, die recht geven op 
inschrijving op of op omzetting in aandelen van de vennoot
schap. 

De vordering heeft betrekking op aile aandelen, met of 
zonder stemrecht, van om het even welke aard of vorm. 
Winstbewijzen worden niet expliciet vermeld. Op goede 
gronden, met verwijzing naar de parlementaire voorberei
ding, mag worden aangenomen dat hieronder ook de winst
bewijzen vail en 263 • De ratio legis blijkt te zijn dat de wetge
ver wil vermijden dat de uitgesloten vennoot nadien, via een 
achterpoort van conversie van zijn effecten, opnieuw de hoe
danigheid van vennoot zou verwerven. Aile converteerbare 

261 Deze formulering is ge!nspireerd op VAN DER HEIJDEN-V AN 
DER GRINTEN, Handboek voor de naamloze en de besloten vennoot
schap, p. 611-612, nr. 353. 

262 VANDER HEIJDEN-V ANDER GRINTEN, Handboekvoor de naam
loze en de besloten vennootschap, p. 612, nr. 353. 

263 Parl.St., Senaat, 1993-94, nr.1086, 2, p. 427: de houders van 
stemverlenende winstbewijzen maken overigens dee! uit van de ven
noten die als eiser of gedaagde kunnen optreden. 



effecten vailen onder deze regeling: converteerbare obliga
ties, warrants, optierechten, inschrijvingsrechten, scripts 264. 

Een procedure die niet de overdracht van aile, maar 
slechts een gedeelte van de aandelen beoogt, is uitgeslo
ten 265 : deze regeling moet vermijden dat een eiser een pro
cedure start teneinde een meerderheidspositie te verwer
ven, waardoor de betrokken vennoot, na afloop van de pro
cedure, nog met een minderheidspakket overblijft. 

E. Procedure voor de Voorzitter van de rechtbank van 
koophandel, zoals in kort geding 

131. De vordering wordt ingeleid bij de Voorzitter van de 
rechtbank van koophandel van het gerechtelijk arrondisse
ment waar de zetel van de vennootschap is gevestigd. De 
Voorzitter houdt zitting zoals in kart geding (art. 190 ter § 3 
Venn.W.). Dergelijke procedure is een procedure ten 
grande, doch volgens de procedureregels van het kart geding 
(art. 1035 Ger.Wb.). 

De vennootschap moet worden gedagvaard. Indien zulks 
niet geschiedt, verdaagt de rechter de zaak naar een nabije 
datum 266, De vennootschap verwittigt op haar beurt de hou
ders van aandelen op naam (art. 190 ter § 3lid 2 Venn.W.). 

Indien de eiser de vennootschap niet zou dagvaarden, en 
nalaat zulks te do en na verdagingvan de zaak naar een nabije 
datum, kan zulks leiden tot de afwijzing van de vordering. 

De vordering kan nietworden ingesteld door de vennoot
schap zelf of door een dochtervennootschap (art. 190 ter, § 
1laatste lid Venn.W.) 267, 

132. Krach tens art.190ter § 3lid 2infine Venn.W. verwit
tigt de vennootschap op haar beurt de houders van aandelen 
op naam. Er is geen wettelijke regeling met be trekking tot de 
aandelen aan toonder. Zulks is een slechte en halfslachtige 
wettelijke regeling, die bekritiseerbaar is 268 • Het amende
ment inhoudende een kennisgeving van de houders van 
toonderaandelen door een publicatie in de pers, werd ver
worpen 269• 

De beperking van de kennisgeving tot de aandelen op 
naam is des te meer ongerijmd, nu uit art. 190 ter § 2 lid 1 

264 Cf. NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschaps
wetten van 7 en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 353-354. 

265 Zie de bespreking tijdens de parlementaire voorbereiding: 
Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 421-422. 

266 De term <<nabije datum>> is blijkbaar ontleend aan art. 735 
Ger.Wb.: LIEVENS, J., o.c., p. 186. De grond totinvoeringvan de regel 
dat de vennootschap moet worden gedagvaard, is niet geheel duide
lijk: Cf. NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswet
ten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 354. 

267 Deze wettelijke regeling bestaat ook in Nederland: VANDER 
HEIJDEN-V AN DER GRINTEN, Handboek voor naamloze vennootschap 
en de besloten vennootschap, p. 615, nr. 355. De moeder of een ande
re vennootschap van de groep, die geen dochter is, kunnen de vor
dering wei instellen. 

268 Zie BRAECKMANS, H., Gedwongen overdracht en overneming, 
uitkoopregeling, gerechtelijke ontbinding van niet meer actieve 
vennootschappen en vereffening, syllabus, studiedag U. Gent, 20 ju
ni 1996 en Universiteit Antwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 7. 

269 De vertegenwoordiger van de Minister stelde in dit verband: 
<<De aandeelhouders op naam moeten alleen worden verwittigd om
dat zij gemakkelijker te vinden zijn. De verplichting tot kennisgeven 
strekt zich echter uit tot alle aandeelhouders>>: Parl.St., Senaat, 
1993-94,nr. 1086,2,p.414. 
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blijkt dat aile aandelen en converteerbare effecten van de ge
viseerde vennoot worden bedoeld. 

De ratio legis van deze bepaling is om de andere aandeel
houders op de hoogte te brengen opdat ook zij hun propor
tioneel deel van de aandelen en andere effecten van de ge
viseerde vennoot zouden opeisen. Zij kunnen op grand van 
art.17 Ger.Wb. vrijwillig tussenkomen in het geding 270• Ter
zake bevat art. 190 ter § 6 een regel van evenredigheid tussen 
aile eisende en vrijwillig tussenkomende partijen, tenzij an
dersluidende overeenkomst. 

133. Dewetverduidelijkt niet hoe de kennisgeving aan de 
aandeelhouders op naam moet geschieden. Terzake kan een 
probleem van bewijs van de vervuiling van de door art. 190 
ter § 3 voorgeschreven verwittiging rijzen. Om die reden is 
het aangewezen de kennisgeving te doen bij aangetekende 
brief (met in bijlage copie van de dagvaarding) of bij ge
rechtsdeurwaardersexploot. 

134. Vraag is of de vennootschap door een publicatie in 
de pers de aandeelhouders aan toonder mag verwittigen. 
M.i. lijkt hiertegen geen bezwaar te bestaan. De wet, dieter
zake geen regeling bevat, verbiedt zulks niet. 

F Maatregelen v66r en tijdens de procedure 

135. De wet bevat een reeks van maatregelen tijdens de 
procedure (art. 190 ter § 4). 

In de praktijk kan het echter overwegenswaard zijn om 
v66r de procedure reeds maatregelen te nemen. 

Bij aandelen op naam rijst terzake geen groat probleem: 
op grand van het aandelenregister kan worden onderzocht 
wie aandeelhouder is 271 • Wanneer in hoofde van de eiser de 
vrees bestaat dat kortelings v66r of op het moment van de 
dagvaarding nog vlug overdrachten van aandelen zouden 
plaatsgrijpen, kan de eiser overwegen om desgevailend bij 
eenzijdig verzoekschrift, een sekwester (b.v. een notaris of 
een gerechtsdeurwaarder) over dit aandelenregister te do en 
aansteilen 272. 

Bij aandelen aan toonder in N.V. kunnen de praktische 
problemen nog grater zijn. Het risico dat gedaagden voor
houden dat zij hun aandelen hebben overgedragen, of zulks 
nog effectief doen, kan reeel zijn. Om die reden kan de eiser 
overwegen om, voor de dagvaarding op grand van art. 190 
ter, bij eenzijdig verzoekschrift de aansteiling van een se
kwester te vragen teneinde potentiele manipulaties met de 
aandelen aan toonder te vermijden 273 • 

Na betekeningvan de dagvaarding, mag de gedaagde zijn 
aandelen niet vervreemden, noch met zakelijke rechten be
zwaren, behalve met toestemming van de rechter of van de 
partijen in het geding. Tegen de beslissing van de rechter 
staat geen rechtsmiddel open (art.190 ter § 4lid 1 Venn.W.). 

270 Pari. St., Senaat 1993-94, nr. 1086, 2, p. 415. 
271 Cf. art. 125 Venn.W.: elke vennoot ofbelanghebbende derde 

kan van dat register inzage nemen. 
272 Zie in algemene zin aangaande de sekwester: BRAECKMANs, H. 

en ERNST, Ph., o.c., in Handels- Economische en Financieel Recht, 
STORME, M., WYMEERSCH, E. en BRAECKMANS, H. (red.), Gent, Mys & 
Breesch, 1995, p. 98 e.v., nrs. 13 e.v. 

273 BRAECKMANS, H., o.c., syllabus, U. Gent, 20 juni 1995 en Uni
versiteitAntwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 7; LIEVENS, J., o.c., 
p.187; NELISSEN-GRADE,J.M.,o.c., in De nieuwevennootschappen van 
7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (Ed.), p. 355-356. 
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De ratio legis van deze bepaling is dat de gedaagde zijn 
aandelen verkoopt aan een derde (stroman) om de gedwon
gen overdracbt te beletten of te omzeilen. De hoven bescbre
ven maatregel van sekwester over bet aandelenregister of 
over de aandelen aan toonder kan beletten dat deze door de 
wet voorziene regel do de letter is en in de praktijk tot toepas
singsproblemen kan aanleiding geven. 

136. Bebalve met be trekking tot bet recbt op dividenden, 
kan de recbter bevel en dat de recbten verbonden aan de over 
te dragen aandelen worden gescborst 274. Tegen deze beslis
sing staat geen recbtsmiddel open (art. 190 ter § 4, lid 2 Ven
n.W.). 

De ratio legis van deze be paling is dat de gedaagde tijdens 
de procedure recbtsbandelingen zou steilen die de belangen 
van de vennootscbap of de aan de aandelen verbonden recb
ten scbaden 275• 

Niets be let dat de recbter selectief is door slecbts een deel 
van de aan de aandelen verbonden recbten te scborsen 276• 

Bij de formulering van de eis tot scborsing van de aan de 
aandelen verbonden recbten, en bij de beoordeling ervan 
door de recbter, is omzicbtigbeid geboden: de scborsing van 
bet stemrecbt kan o.m. impliceren dat voor de vennootscbap 
belangrijke beslissingen niet kunnen worden genomen op de 
algemene vergadering van aandeelbouders, zoals bijvoor
beeld de goedkeuring van de jaarrekening, bestemming van 
bet resultaat, kwijting aan de bestuurders en commissaris
revisor, de berbenoeming van bestuurders wiens mandaat 
verstrijkt. 

Art. 190 ter § 4 is bovendien onevenwicbtig, aangezien 
niets wordt bepaald aangaande de eventuele scborsing van 
de aan de aandelen van de eiser verbonden recbten. 

Bij gebreke aan een wettelijke regeling in art. 190 ter, § 4 
bestaat bet reeel gevaar dat de eiser(s), die dertig procent 
van de aandelen bezit( ten) en wiens aan de aandelen verbon
den recbten niet worden gescborst, bet besluitvormingspro
ces in de algemene vergadering van aandeelbouders mono
poliseert, door aileen beleidsbepalende beslissingen te ne
men. Om die reden is bet m.i. van belang dat de gedaagde 
aandeelbouders een tegenvordering insteilen opdat de recb
ter ook de scborsing van de recbten verbonden aan de aan
delen die in banden zijn van de eiser(s), zou uitspreken (cf. 
art. 19 Ger.Wb., op grond waarvan de recbter, alvorens recbt 
te do en, een voorafgaande maatregel kan bevel en om de vor-

274 Zie voor een besprekingvan de lidmaatschapsrechten en ver
mogensrechten: WvcKAERT, M., Kapitaal in N. V. en B. V.B.A., Reeks 
rechtspersonen- en vennootschapsrecht, Kalmthout, Biblo, 1994, p. 
386-525. 

275 Terecht merkt J.M. Nelissen-Grade op dat deze bepaling 
overbodig is, omdat de rechter van het bodemgeschil (met inbegrip 
van de rechter die uitspraak moet doen <<zoals in kort geding>>) de 
toestand van de partijen voorlopig kan regelen krachtens art. 19lid 
2 Ger.Wb. Ook kan de rechter in kort geding dergelijke maatregelen 
bevelen op grand van zijn algemene bevoegdheid volgens art. 584 
Ger.Wb.: NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in: De nieuwe vennootschaps
wetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Rouse Instituut (Ed.), p. 356. 

276 BRAECKMANS, H., o.c., syllabus U. Gent, 20 juni 1995 en Uni
versiteit Antwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 8; CoRBISIER, I., 
o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre d'Etudes 
Jean RenauJd, p. 218; LIEVENS, J., o.c., p. 187; NELISSEN-GRADE, J.M., 
o.c., in: De nieuwe vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan 
Rouse Instituut (Ed.), p. 356. 
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dering te onderzoeken of de toestand van de partijen voor
lopig te regelen). 

137. Art.190ter § 6 in fine bepaalt datindiende beslissing 
tot gedwongen overdracbt (die bij voorraad uitvoerbaar is) 
ten uitvoer wordt gelegd, de door art. 190 ter § 4 ingestelde 
maatregelen ook van toepassing zijn op degenen die de aan
delen verkrijgen. Zulks impliceert dat de eiser, die de ge
dwongen overdracbt beeft bekomen, de aandelen niet mag 
overdragen tijdens de bangende procedure in boger beroep. 

Vraag is of de recbter in eerste aanleg de scborsing van de 
recbten van de aandelen zou kunnen uitspreken tot bet einde 
van de procedure in boger beroep. Art. 190 ter bevat terzake 
geen expliciete bepaling. Aanvaard wordt dat zulks wei mo
gelijk is, mits de recbter zulks in ieder geval uitdrukkelijk uit-
spreekt 277• · 

G. Aandeelhoudersovereenkomsten en statutaire bedingen 
aangaande de overdracht van de aandelen. 

138. De recbter moet zicb van bet bestaan van over
dracbtsbeperkingen kunnen vergewissen, zodat bij erover 
kan waken dat deze overdracbtsbeperkingen in aandeelbou
dersovereenkomsten of in statuten worden nageleefd. Be
scberming van de recbten van begunstigden van conventio
nele of statutaire voorkoop- of goedkeuringsclausules is de 
ratio legis van art. 190 ter § 5, Venn.W. 278 • Blijkens de par
lementaire voorbereiding kan op deze wijze worden verme
den dat de recbten van vennoten of derden, die geen partij 
zijn in bet geding, worden aangetast: bet is blijkens de par
lementaire voorbereiding derhalve niet noodzakelijk dat de 
begunstigde van een voorkoop- of goedkeuringsclausule tus
senkomt in bet geding om te kunnen genieten van de aan de
ze clausule verbonden bescberming 279 • Zulks wektverwon
dering: hoe kan de rechter iemand tot overname van de aan
delen en de daaraan verbonden betaling van de prijs veroor
delen wanneer hij geen partij is in bet geding? 280• Ret is m.i. 
om die red en aangewezen dat de begunstigde van dergelijke 
clausules in het geding wordt betrokken. 

139. Teneinde de recbter te informeren, bepaalt art. 190 
ter § 5 dat de gedaagde bij de indiening van zijn eerste con
clusie een afschrift van de gecoordineerde statuten moet 
voegen, alsook een afschrift of een uittreksel van aile over
eenkomsten die de overdraagbaarheid van zijn aandelen be
per ken. De neerlegging van een uittreksel kan o.m. relevant 
zijn wanneer de aandeelboudersovereenkomst nog andere 
confidentiele gegevens bevat, die niet aan de gedingvoeren
de partijen moeten worden medegedeeld. Ret is vanzelf
sprekend dat deze plicbtvan de gedaagde geen afbreuk doet 
aan bet recbt van andere gedingvoerende partijen om de ge
coordineerde statuten of een afschrift (of uittreksel) van 
aandeelhoudersovereenkomsten voor te leggen in haar bun
del van stukken. 

277 NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten 
van 7 en 13 apli/1995, Jan Rouse Instituut (red.), p. 356, die terecht 
opmerkt dat in sommige gevallen de schorsingvan de rechten van de 
aandelen wordt uitgesproken tegen de verweerder in eerste aanleg 
en deze schorsing na verkrijging van de aandelen door de eiser niet 
meer noodzakelijk ofverantwoord zal zijn. 

278 Zie o.m. Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 428. 
279 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 428. 
280 LIEVENS, J., O.C., p. 188. 



140. De rechter beschikt over een ruime bevoegdheid: 
a. De rechter kan zich in de plaats stellen van iedere partij 

die in de statuten of de overeenkomsten is aangewezen om 
de prijs te bepalen waartegen het recht van voorkoop kan 
worden uitgeoefend (art. 190 ter § 5, Venn.W.). Uit de par
lementaire voorbereiding blijkt dat zulks zelfs het geval is 
wanneer de derde overeenkomstig art. 1592 B.W. is aange
wezen om de prijs te bepalen tegen dewelke het voorkoop
recht kan worden uitgeoefend 281. 

b. De rechter kan de termijnen verkorten waarbinnen het 
voorkooprecht tegen een korting kan worden uitgeoefend 
(art. 190 ter, § 5 Venn.W.). 

c. De rechter mag zelfs de toepassing weigeren van goed
keuringsclausules, vastgesteld ten behoeve van vennoten 
(art. 190 ter § 5 lid 1 in fine). Zulks kan van belang zijn. De 
toepassing van een goedkeuringsclausule kan de door art. 
190 ter beheerste procedure op fundamentele wijze door
kruisen, bijvoorbeeld wanneer de door de rechter bevolen 
gedwongen overdracht a an de eisers (of andere vrijwillig tus
senkomende personen) op grond van een goedkeuringsclau
sule wordt geweigerd. 

d. De rechter mag zich zelfs uitspreken over de <<rechtma
tigheid» (la liceite), voorzover de begunstigden van de over
drachtsbeperking in het geding worden betrokken. De term 
<<rechtmatigheid>> is een ongelukkige woordkeuze 282• Blij
kens de parlementaire voorbereiding wordt de <<rechtsgel
digheid>> bedoeld 283• Deze regeling komt blijkbaar erop 
neer dat de rechter ambtshalve de nietigheid van over
drachtsbeperkingen kan uitspreken. 

Indien de rechter de overdrachtsbeperking als gel dig be
oordeelt, zijn twee hypothese mogelijk: ofwel oordeelt de 
rechter dat de overdrachtbeperking moet gerespecteerd 
worden en dat de aandelen derhalve niet aan de eisers kun
nen worden overgedragen; ofwel kan de rechter op grond 
van art. 190 ter § 5 in fine bevelen dat de overeenkomst over
gaat op de verkrijgers van de aandelen. Dergelijk bevel kan 
uiteraard gegrond zijn o.m. wanneer de begunstigde van het 
voorkooprecht dit recht niet uitoefent: de niet-uitoefening 
van het voorkooprecht door de begunstigde mag niet inhou
den dat zijn voorkooprecht daardoor wordt opgeheven. 

H. Prijsbepaling door de rechter en veroordeling 
tot overdracht 

141. De rechter veroordeelt de gedaagde om, binnen de 
door hem gestelde termijn te rekenen van de betekening van 
het vonnis, zijn aandelen aan de eisers over te dragen en de 
eisers om de aandelen, tegen betalingvan de prijs die hij vast
stelt, over te nemen (art. 190 ter § 6lid 1 Venn.W.). 

De bevoegdheid tot bepaling van de prijs komt toe aan de 
rechter. De rechter kan de prijs vaststellen indien hij van oor
deel is overvoldoende gegevens te beschikken. Hij kan uiter
aard een beroep doen op een deskundige (art. 962 e.v. 

281 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr.1086, 2, p. 429; zie terzake de in
teressante beschouwingen in: NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieu
we vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut 
(Ed.), p. 358; VAN 0MMESLAGHE, P., syllabus, Vanham & Vanham, 17 
mei 1995, p. 12. 

282 BRAECKMANS, H., o.c., syllabus U. Gent, 20 juni 1995 en Uni
versiteit Antwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 9. 

283 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 429. 
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Ger.Wb.) 284• De rechter (en de door hem aangestelde des
kundige) kan rekening houden met een prijsbepalingsclau
sule in een aandeelhoudersovereenkomst of in de statuten, 
als een feitelijk beoordelingselement, doch hij is hierdoor 
niet gebonden 285 • De rechter kan ook nog andere elementen 
in aanmerking nemen, zoals o.m. de omvang van het aande
lenpakket en het impact van de overdracht in functie van het 
totaal aandelenbezit (minderheidspakket, wipaandelen, 
pakket waardoor een meerderheid ontstaat e.a.) 286• Indien 
het over te dragen aandelenpakket een beleidsbepalend 
pakket vormt, kan de rechter de waarde o.m. met een contro
lepremie verhogen. 

De rechter zal zich in een aantal gevallen niet kunnen la
ten leiden door de prijs van de aandelen in vrijwillige ver
koop: een zogenaamde <<marktwaarde>> is immers in een 
aantal gevallen moeilijk bepaalbaar, bij gebrek aan enige 
markt 287• 

De rechter moet de prijs bepalen op grond van de waarde 
van de aandelen op het moment van de uitspraak. 

Kan de eiser nog afstand van zijn rechtsvordering doen 
wanneer hij kennis krijgt van de door de rechter in de be
schikking bepaalde prijs? Zulks is m.i. niet aanvaardbaar. De 
door de rechter vastgestelde prijs is bindend, zowel voor ei
ser als voor verweerder. 

142. De rechter veroordeelt de gedaagde(n) om zijn 
(hun) aandelen overte dragen aan de eiser(s) 288• De rechter 
bepaalt tevens de termijn waarbinnen de overdracht moet 
gebeuren. De termijn loopt te rekenen van de betekening 
van het vonnis (art. 190 ter § 6lid 1 Venn.W.). 

De beslissing van de rechter geldt als titel voor het vervul
len van de formaliteiten, verbonden a an de overdracht, in ge-

284 Cf.Parl.St., Senaat 1993-94, nr.1086, 2, p. 427; Men hoeft niet 
te bepalen dat de rechter een deskundige kan aanwijzen om de prijs 
vast te stellen, aangezien het gemene recht hem daartoe reeds de 
mogelijkheid geeft. 

285 NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten 
van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 359; BRAECKMANS, 
H., o.c., syllabus U. Gent, 20 juni 1995 en Universiteit Antwerpen 
(UIA), 26 september 1995, p. 10; zie ook de interessante beschou
wingen terzake: CoRmSIER, I., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 
et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld, p. 229-230; zie supra de be
sprekingvan art. 190 § 5: de rechter kanzich in de plaats stellen van 
iedere partij die in de statu ten of de overeenkomsten is aangewezen 
om de prijs te betalen waartegen het rechtvan voorkoop kan worden 
uitgeoefend: zie supra nr. 140. 

286 Cf. BRAECKMANS, H., o.c., syllabus U. Gent, 20 juni 1995 en 
Universiteit Antwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 7. 

287 In dezelfde zin: NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe ven
nootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), 
p. 360. De regel dat aile aandeelhouders recht hebben op dezelfde 
prijs geldt aileen voorvennootschappen die een openbaar beroep op 
het spaarwezen hebben gedaan (zie de OBAreglementering, art. 41 
van het K.B. van 8 november 1989). 

288 De vraag of deze regeling strijdig is met art. 1 van het Eerste 
Protocol bij het Europees Verdrag tot bescherming van de rechten 
van de mens en de fundamentele vrijheden, op grond waarvan elke 
persoon het ongestoord genot van zijn eigendom heeft, wordt ont
kennend beantwoord: zie H.R. 8 december 1993, NJ., 1994, 1197; 
LIEVENS, J., o.c., p. 175; zie ookParl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, 
p. 416; TILQUIN, T., o.c., R.P.S., 1994, speciaal nummer p. 69-70; cf. de 
Nederlandse rechtspraak, Ondernemingskamer, 10 december 1992, 
N v.; 1993, p. 58; Ondernemingskamer, 7 mei 1992, T.V.V.S., 1992, 
270-271, noot W. Slaghter. 
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val de effecten op naam zijn (art. 190 ter § 6lid 2 Venn.W.). 
Tengevolge van de betekening van het vonnis zal de over
dracht derhalve moe ten worden aangetekend in het aande
lenregister (cf. art. 43lid 3 Venn.W.). 

Met betrekking tot de aandelen aan toonder is geen bij
zondere regeling voorzien. De veroordeling tot overdracht 
kan mogelijk gepaard gaan met het opleggen van een dwang
som 289. 

143. De overname van de aandelen heeft plaats, in voor
komend geval, na de uitoefening van de eventuele rechten 
van voorkoop die in het vonnis worden genoemd, naar even
redigheid van ieders aandelenbezit, tenzij de eisers onder
ling een andere overeenkomst hebben getroffen (art. 190 ter 
§ 6lid 3 Venn.W.). 

144. De rechter veroordeelt de eisers tot betaling van de 
prijs. De eisers zijn hoofdelijk gehouden tot deze betaling 
(art. 190 ter § 6lid 4 Venn. W.). Deze wettelijke bepaling wijkt 
afvan het gemene recht. Nochtans kan zij tegemoetkomen 
aan een bezorgdheid voor een evenwicht tussen eisers en 
verweerders: de verweerders die verplicht worden tot over
dracht van hun aandelen, moe ten over zoveel mogelijk mid
delen beschikken om de prijs te verhalen op de eiser( s ). Ana
loog met de bevoegdheid van de rechter tot bepaling van de 
leveringstermijn van de aandelen door de verweerder(s), 
kan de rechter een termijn bepalen voor de betaling van de 
prijs. 

145. De beslissing van de rechter is uitvoerbaar bij voor
raad, niettegenstaande verzet ofhoger beroep. Indien de be
slissing ten uitvoer wordt gelegd en hager beroep wordt in
gesteld, is art.190ter § 4van toepassing op deverkrijgersvan 
de aandelen. 

146. Op grand van het nieuw art. 12 § 1, go Venn.W. wordt 
een uittreksel uit de in kracht van gewijsde gegane of bij 
voorraad uitvoerbare rechterlijke beslissing waarbij een 
overdracht krachtens art. 190 ter wordt uitgesproken (of uit
treding krachtens art. 190 quater Venn.W.) neergelegd ter 
griffie en bekendgemaakt in de bijlagen tot het Belgisch 
Staatsblad 290 • 

I. De overdracht van het stemrecht (art. 190 ter § 7 Venn. W.) 

147. Wanneer gegronde redenen bestaan, kan men in 
rechte vorderen dat eenieder die het stemrecht uitoefent in 
een andere hoedanigheid dan die van eigenaar, zijn stem
recht overdraagt aan de bezitter of de andere bezitters van 
het aandeel. De kwantitatieve drempel is dezelfde als voor 
de vordering tot gedwongen overdrachtvan de aandelen (zie 
supra): de vordering komt toe a an een of meer vennoten, die 
gezamenlijk effecten bezitten die 30 pet. vertegenwoordigen 
van de stemmen verbonden aan het geheel van de bestaande 
effecten, of 20 pet. indien de vennootschap effecten heeft 
uitgegeven die het kapitaal niet vertegenwoordigen of aan
delen waarvan de nominale waarde of de fractiewaarde 30 
pet. van het kapitaal van de vennootschap vertegenwoordigt 
(art. 190 ter, § 7lid 1 Venn.W.). 

289 CoRBISIER, I., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 
1995, Centre d'Etudes Jean Renauld, p. 232; LIEVENS, J.,o.c., p. 190. 

290 Ook de voorwaarden van een overname krachtens art. 190 
quinquies worden op dezelfde wijze gepubliceerd (art. 12 § 1, lid 8 
Venn.W.). 
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De ratio legis van deze bepaling is duidelijk: de wetgever 
wil een sanctie stellen op een gedraging bij de uitoefening 
van het stemrecht door te verbieden dat dit stemrecht verder 
wordt uitgeoefend 291. 

Deze bepaling is eveneens gei:nspireerd op het Neder
lands recht 292. Conform dit model, werd aanvankelijk voor
gesteld dat de gedwongen overdracht van stemrecht aileen 
van toepassing is bij pand of vruchtgebruik 293 • De regeling 
inzake pand is hierbij vreemd, aangezien in de regel, behou
dens andersluidende overeenkomst, het stemrecht toekomt 
aan de pandgever, niet aan de pandhoudende schuld
eiser 294• 

Tijdens de parlementaire besprekingwerd uiteindelijkge
opteerd voor een algemene bepaling: aile gevallen waarbij 
eigendom over de aandelen en uitoefening van stemrecht 
worden beoogd, komen in aanmerking. Zulks blijkt uit de 
formulering van art. 190 ter § 7 295 • In de praktijk zal zulks 
veelal be trekking hebben op het stemrecht van de vruchtge
bruiker. Deze bepaling kan echter ook toepassingvinden op 
andere hypotheses zoals o.m.lastgeving, onverdeeldheid, en 
mogelijk fiduciaire eigendom 296. 

Op straffe van niet-ontvankelijkheid van de vordering 
moe ten de bezitter of de andere bezitters 297 van de aandelen 
worden gedagvaard, tenzij zij eveneens eiser zijn (art. 190 ter 
§ 7lid 2 Venn.W.). 

De gegronde redenen die kunnen leiden tot overdracht 
van het stemrecht, zijn dezelfde als deze die kunnen leiden 
tot de gedwongen overdracht 298. 

De bepalingen van art. 190 ter § 2, lid 2 en § 3, 4 en 5 zijn 
eveneens van toepassing inzake de gedwongen overdracht 
van het stemrecht: verbod tot het instellen van de procedure 
door de vennootschap of een dochtervennootschap, de pro
cedure voor de Voorzitter van de rechtbank van koophandel 
zitting houdend zoals in kort geding, het vervreemdingsver
bod, de mogelijkheid tot schorsingvan de rechten verbonden 
aan de aandelen, de regeling aangaande statutaire of con
ventionele beperkingen van de overdraagbaarheid van de 
aandelen. 

291 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 431. 
292 Cf. VANDER HEIJDEN E.J.J., VANDER GRINTEN, W.C.L.,Hand

boek voor de naamloze en de besloten vennootschap, p. 622. 
293 Parl.St., Kamer 1992-93, nr. 1005, 1, p. 44. 
294 Zie o.m. RESTEAU, C., BENOJT-MouRv,A. en GREGOIRE, 1., Trai

te des societes anonymes, Dee! II, Brussel, Swinnen, 1982, p. 364, nr. 
1166. 

295 Cf. Parl.St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 426. 
296 Cf. NELISSENGRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswet

ten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 363; CoRBJS
IER, I., o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, p. 233; 
LIEVENs, J., o.c., p. 192; TILQUIN, T., o.c., R.P.S., 1994, p. 81, nr. 23. Bij 
lastgeving kan zulks o.m. van belang zijn bij onherroepelijke lastge
ving: cf. VAN BAEL, J., o.c., N.F.M., 1995, 6 p. 36, die de mogelijkheid 
onder kent dat deze bepaling ook bedoeld is tegen gelnstitutionali
seerde of georganiseerde volmachtdragers, die elke rechtstreekse 
inmenging van de eigenaar in de vennootschap zouden hebben uit
geschakeld door middel van onheroepelijke volmachten. 

297 Aanvaard mag worden dat de wetgevers de eigenaars van de 
aandelen bedoelt. 

298 Zie dienaangaande supra nrs. 125 e.v.; Cf. Parl.St., Senaat, 
1993-94, nr. 1086, 2, p. 431. 



De beslissingvan de rechter geldt als titel voor hetvervul
len van alle formaliteiten verbonden aan de overdracht van 
het stemrecht (art. 190 ter § 7 in fine Venn.W.). 

§ 3. De gedwongen overneming 299 

(art. 190 quater Venn.W.) 

148. De hele regeling van art. 190 quater Venn.W. is het 
spiegelbeeld van art. 190 ter: art. 190 ter bevat een regeling 
waarbij vennoten de gedwongen overdracht kunnen vorde
ren ten laste van een andere vennoot, en art. 190 quater 
houdt een regeling in waarbij een vennoot in rechte vordert 
dat de andere vennoten zijn (haar) aandelen overneemt. 

Ook voor de bepaling stand het Nederlands recht model: 
art. 343 Ned. B.W. bevat een regeling voor de gedwongen 
overneming 300• Blijkens de parlementaire voorbereiding 
bestaat een verschil tussen art. 190 ter en art. 190 quater 
Venn. W.: art.190 quater Venn.W. heeft duidelijk be trekking 
op het geval van een vennoot die door de gedragingen van 
een of meer vennoten zodanig in zijn rechten of be Iangen 
wordt geschaad, dat van hem in redelijkheid niet Ianger kan 
worden gevergd dat hij vennoot blijft; art. 190 ter beoogt 
( ook) een bescherming van het belang van de vennoot
schap 301 • 

A. Geen drempelvereiste 

149. In tegenstelling tot art. 190 ter, bevat art. 190 quater 
Venn.W. geen drempelvereiste: elke vennoot, hoe klein ook 
zijn aandelenpakket, kan deze procedure instellen. Het is 
( theoretisch) niet uitgesloten dat ook een meerderheidsaan
deelhouder deze procedure instelt. In de praktijk zal zulks 
uiteraard weinig voorkomen. 

Art. 190 quater Venn.W. is van dwingend recht 302 : statu
ten of aandeelhoudersovereenkomsten kunnen het aan elke 
vennoot toekomend recht niet beperken of uitsluiten. 

B. Toepassingsgebied 

150. Het toepassingsgebied is hetzelfde als dat van art. 
190 ter Venn. W. namelijk de B. VB.A. en de N.V die geen pu
bliek beroep doet ofheeft gedaan op het spaarwezen (zie su
pra nr. 122). 

C. De aanwezigheid van gegronde redenen 

151. De vordering kan worden ingesteld om gegronde re
denen, die verb and houden met de gedragingen van de ven
noot (vennoten). Zulks blijkt uit de formulering van art. 190 
quater: de vordering moet worden ingesteld tegen <<de ven
noten op wie deze gegronde redenen be trekking hebben» 303 

299 De term is ontleend aan de Nederlandse rechtsleer: VANDER 
HEJJDEN, E.J.J. en VAN DER GRINTEN, W.C.L., Handboek voor de 
naamloze en de besloten vennootschap, p. 623. 

300 Zie voor een commentaar o.m. VANDER HEIJDEN, E.J.J. en 
VANDER GRINTEN, W.C.L., o.c., p. 623 e.v. 

301 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 437 en 440. 
302 Cf. Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086,2, p. 417; cf. supra nr. 

18. 
303 Cf. het oorspronkelijkwetsvoorstel:Parl.St., Kamer, 1992-93, 

nr. 1005, 1, p. 44; zie ook o.m. NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieu-
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Dergelijke zinsnede ontbreekt in art. 190 ter Venn.W. In 
die optiek wijkt art. 190 quater af van de wettige reden be
doeld in art. 1871 B.W. en art. 102 Venn.W. 304 • 

Het klassieke voorbeeld voor de inroeping van art. 190 
quater is een ernstig misbruikvan meerderheid, zoals b.v. het 
systematisch niet uitkeren van een dividend, terwijl blijkt dat 
de niet uitgekeerde winst ruim uitkomt hoven de investe
ringsbehoeften van de vennootschap of de dekking van een 
risico van conjunctuurdaling 305 • Ook andere gegronde rede
nen komen in aanmerking zoals een ernstige conflictsituatie 
tussen aandeelhouders, een gewichtige wanprestatie van de 
andere aandeelhouders, een strafrechtelijke veroorde
ling 306. 

D. Het voorwerp van de vordering 

152. De vordering beoogt de gedwongen overneming van 
de aandelen, converteerbare obligaties en warrants die de ei
ser(s) bezit(ten) (art.190 quater§ 1 Venn.W.). De libellering 
verschiltvan deze van art. 190 ter Venn.W. en art.190 quater 
heeft in die optiek blijkbaar een meer beperkt toepassings
gebied. Art. 190 tervermeldt immers aile converteerbare ef
fecten (zie supra). Een sluitende verklaring is hiervoor niet 
aanwezig. 

E. Procedure voor de Voorzitter van de rechtbank van 
koophandel zoals inkortgeding 

153. Op dezelfde wijze als de procedure inzake gedwon
gen overdracht, wordt de procedure in gedwongen overne
ming gevoerd voor de Voorzittervan de rechtbank van koop
handel, zoals in kort geding zijnde een procedure ten grande, 
doch volgens de regels van het kort geding (art. 1035 
Ger.Wb.) 307. Art. 190 quater Venn.W. verwijst terzake naar 
art. 190 ter § 3 Venn.W. 

De verwijzing naar art. 190 ter § 3 Venn.W. impliceert dat 
de vennootschap moet worden gedagvaard en dat, indien 
zulks niet geschiedt, de rechter de zaakverdaagtnaar eenna
bije datum. 

De verwijzing in art. 190 quater naar art. 190 ter impliceert 
dat de vennootschap de aandeelhouders op naam verwit
tigt 308. 

we vennootschapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 365. 

304 Cf. supra nr.128. 
305 Zie Par!. St., Kamer 1992-93, nr. 1005, 19, p. 70; CoRBISIER, I., 

o.c., in Droit des societes: les lois des 7 et 13 avril 1995, Centre 
d'Etudes Jean Renauld, p. 236-237; LIEVENS, J., o.c., p. 193194; TIL
LEMAN, B., o.c., De Belgische accountant, 1995, nr. 3, p. 56; Cf. supra 
nrs. 128 e.v., de Nederlandse rechtsleer: SLAGHTER, W.J., Invoering 
van een geschillenregeling in besloten vennootschappen en bepaal
de naamloze vennootschappen, T.V.V.S., 1985, p.l26 e.v. 

306 Zie o.m. CoRBISIER, I., o.c., in Droit des societes: les lois du 7 et 
13 avri/1995, Centre d'Etudes Jean Renauld, p. 237-238, TILLEMAN, 
B., o.c., T.R. v.; 1995, p. 545-546 en De Belgische accountant 1995, nr. 
3, p. 56-57 en de verwijzingen naar bepaalde Nederlandse recht
spraak; zie ook supra nrs. 128 e.v. 

307 Zie supra nr. 131. 
308 Bij de procedure op grand van art. 190 ter was zulks verant

woord: de andere aandeelhouders moesten op de hoogteworden ge
bracht opdat zij ook hun proportioneel dee! van de aandelen en an
dere effecten van de geviseerde vennoot zouden opeisen. 
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R Maatregelen tijdens de procedure 

154. Artikel190 quater§ 2 verwijst uitdrukkelijk naar art. 
190 ter § 4 lid 2 Venn.W De rechter kan derhalve, behalve 
met betrekking tot het recht op dividenden, bevelen dat de 
rechten verbonden aan de over te dragen aandelen worden 
geschorst. Tegen deze beslissing staat geen rechtsmiddel 
open. 

G. Aandeelhoudersovereenkomsten en statutaire bedingen 
aangaande de overdracht van de aandelen 

155. Artikel190 quater§ 2 verwijst naar art. 190 ter §Slid 
2. Het eerste lid van§ 5 is <<van overeenkomstige toepassing>> 
op de eiser (art. 190 quater). 

De rechter kan zich derhalve uitspreken over de rechtsgel
digheid van de clausules die de overdraagbaarheid van de 
aandelen beperken, en eventueel bevelen dat deze clausules 
overgaan op de verkrijger van de aandelen. 

De eiser zal de clausules die de overdraagbaarheid van de 
aandelen beperken derhalve moeten meedelen 309 en de 
rechter moet erop toezien dat deze clausules in acht worden 
genomen. De rechter beschikt, op analoge wijze als m.b.t. 
art. 190 ter Venn.W, over een ruime appreciatiebevoegd
heid (zie supra). 

H. Prijsbepaling door de rechter en veroordeling 
tot ovememing 

156. De rechter veroordeelt de gedaagde om, binnen de 
door hem gestelde termijn te rekenen van de betekening van 
het vonnis, de aandelen tegen betaling van de vastgestelde 
prijs over te nemen 310 en de eiser om zijn aandelen aan de 
gedaagde over te dragen (art. 190 quater§ 3lid 1 Venn.W). 

De rechter heeft derhalve de bevoegdheid tot betalingvan 
de prijs 311 • Hij kan zulks zelf doen, of zich Iaten bijstaan door 
een deskundige (art. 962 Ger.Wb.). De rechter kan hierbij 

Bij de procedure op grand van art. 190 quater ligt zulks totaal an
ders: de aandeelhouders op naam die worden verwittigd, zijn dezen 
die niet werden gedagvaard door de eiser en op wie, naar het oordeel 
van de eiser, de gegronde redenen nietvan toepassing zijn. In die op
tiek heeft de kennisgeving op grand van art. 190 quater Venn.W 
waarschijnlijk een !outer informatieve draagwijdte. Indien zij echter 
een be lang kunnen aantonen, kunnen zij ook vrijwillig tussenkomen 
in de procedure. 

309 Art. 736 Ger.Wb.; cf.NELISSEN-GRADE,J.M.,o.c., in:Denieuwe 
vennootschapswetten van 7 en 13 april 1995, Jan Ronse Instituut 
(red.), p. 366. 

310 Terecht stelt Van Bael dat men, in de hypothese van art. 190 
quater, aan iemand oplegt geld uit te geven voor een aankoop waar
om hij niet heeft gevraagd zonder dat zijn vermogen of onvermogen 
om die koop te betalen en/of te financieren ter sprake komt. Onge
twijfeld zal de rechter bij de beoordeling van de gegrondheid van de 
vordering rekening moeten houden met het ongemak of de onmo
gelijkheid voor de koper tegen wil en dank gelden te moe ten vinden 
voor de betaling van de overnameprijs: VAN BAEL, J., o.c., F.M.N., 
1995, 6, p. 37. 

311 Art. 190 quater vermeldt aileen de term <<Vastgestelde prijs>>, 
terwijl art. 190 ter duidelijk bepaalt dat de rechter de prijs vaststelt 
(<<de prijs die hij vaststelt>> ). Dergelijk verschil in libellering is een 
onzorgvuldigheid, doch hieraan mogen m.i. geen verschillende con
sequenties worden vastgekoppeld. 
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rekening houden met dezelfde elementen als bij een prijsbe
paling op grond van art. 190 ter (zie supra). 

De beslissingvan de rechter tot overname van de aandelen 
door de gedaagde geldt als titel voor hetvervullen van de for
maliteiten, verbonden aan de overdracht wanneer de aande
len op naam zijn. Tengevolge van de betekening van het von
nis moet de overdracht derhalve worden aangetekend in het 
aandelenregister (cf. art. 43lid 3 Venn.W). 

Ook in art. 190 quater is geen regeling voorzien voor aan
delen aan toonder, zodat ook hier het opleggen van een 
dwangsom een geschikt drukkingsmiddel bij de uitvoering 
kan zijn. 

De overname van de aandelen geschiedt, in voorkomend 
geval, na de uitoefening van de eventuele rechten van voor
koop die in hetvonnis worden genoemd. Art.190 ter bepaalt 
dat zulks geschiedt <<naar evenredigheid van ieders aande
lenbezit>>. 

Deze bepaling is niet vermeld in art. 190 quater Venn.W 
Het is m.i. aanneembaar om te argumenteren dat de regel 
van de evenredigheid hier ook moet worden gerespecteerd. 
De terzijdestelling van de regel van de evenwichtigheid zou 
de onderlinge machtsverhoudingen tussen de aandeelhou
ders immers op een onverantwoorde wijze doorbreken. 

De verweerders zijn hoofdelijk gehouden tot betaling van 
de prijs (zie art. 190 quater§ 3lid 3 in fine Venn.W). In die 
optiek vertoont art. 190 quater een treffende analogie met 
art. 190 ter Venn.W 

De beslissing van de rechter is uitvoerbaar bij voorraad 
niettegenstaande verzet of boger beroep. Indien de beslis
sing ten uitvoer wordt gelegd en boger beroep wordt inge
steld, is art. 190 ter § 4 van toepassing op degenen die de aan
delen verkrijgen (art. 190 quater§ 3laatste lid Venn.W). 

XVIII. DE UITKOOPREGELING 
(art. 190 quinquies Venn.W.) 

§ 1. Belang van deze regeling 

157. De uitkoopregeling beantwoordt aan een behoefte 
die in het bedrijfsleven werd geformuleerd 312: deze regeling 
stelt een aandeelhouder, die een zeer groot aandelenpakket 
van een vennootschap bezit, in de mogelijkheid om het over
blijvende minderheidspakket te verwerven, desnoods tegen 
de wil van deze minderheidsaandeelhouder. 

Deze nieuwe regeling is om verscheidene redenen toe
juichbaar. Dank zij deze regeling kunnen een aantal kosten 
en formaliteiten vermeden worden 313 • Zulks is o.m. het ge
val voor bijeenroeping van algemene vergaderingen, waarbij 
b.v. 99% in handen is van een aandeelhouder en toch de for
maliteiten terzake moeten worden verricht (art. 73 Venn. 
W). 

Deze regeling biedt de mogelijkheid tot uitsluitingvan een 
kleine minderheid door de meerderheid. Diverse verrichtin
gen, zoals bijvoorbeeld de overdracht van aandelen, kunnen 

312 Zie o.m. TILOUIN, T., Exclusion, retrait, reprise et dissolution 
dans le projet 1005, R.P.S., 1994, speciaal nummer, p. 63; zie ook de 
interventie van F. VINCKE, R.P.S., 1994, speciaal nummer, p. 115; LIE
VENs,J.,o.c., p.195; NELISSEN-GRADE,J.M.,o.c., inDe nieuwevennoot
schapswetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 368. 

313 Zie o.m. Par!. St., Kamer 1992-93, nr. 1005/1, p. 17. 



aanzienlijk worden bemoeilijkt (of zelfs onmogelijk zijn) 314. 
Ook andere verrichtingen zoals fusies, splitsingen, kapitaal
verhogingen e.a. kunnen qua procedure worden bezwaard 
door de aanwezigheid van minderheidsaandeelhouders. De 
uitbouwvan een beleid van een groep kan in bepaalde doch
tervennootchappen op verweer stuiten van minderheidsaan
deelhouders. 

Bovendien kan de nieuwe regeling tegemoet komen aan 
een verzuchting van vennootschappen, die een publiek be
roep hebben gedaan op het spaarwezen. De (zeer) zware for
maliteiten opgelegd aan de vennootschappen die een pu
bliek beroep hebben gedaan op het spaarwezen 315 kunnen 
vooral in vraag worden gesteld wanneer een slechts klein 
pakket aandelen nog in het publiek is verspreid. De uitkoop
regeling zoals ingevoerd door art. 190 quinquies kan terzake 
een oplossing bieden, zodat de vennootschap niet Ianger 
wordt gekwalificeerd als een vennootschap die publiek be
roep doet of heeft gedaan op het spaarwezen 316. 

158. Door de invoering van deze regeling knoopt de Bel
gische wetgever aan bij reeds in de ons omringende Ianden 
(o.m. Nederland, Frankrijk, Duitsland, Engeland 317) be
staande wetgeving. 

314 Een koper van aandelen is vaak aileen ge!nteresseerd in een 
aankoop van aile aandelen. Hij wil b.v. vermijden dat nadien plots 
een minderheidsaandeelhouder zou opduikendie allerhande moei
lijkheden maakt bij het besluitvormingsproces en eventueel zelfs 
een minderheidsvordering (art. 66bis § 2 Venn.W.) instelt. 

315 Zie voor een zeer goed overzicht: VAN GERVEN, D., De regels 
voor vennootschappen die een publiek beroep op het spaarwezen 
doen ofhebben gedaan,R. W, 1994-95, 65-90; TILQUIN, T., La societe 
privee et Ia societe faisant ou ayant fait publiquement appel a 
l'epargne. Evolutions recentes, T.B.H., 1993,709 e.v., vnl. 744-749; 
zie voor een commentaar van de wet van 18 juli 1991: Het gewijzigde 
vennootschapsrecht, BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.), Ant
werpen, Maklu,1992;N V. en B. V.B.A. na de wet van 18juli 1991, Jan 
Ronse Instituut (red.), Kalmthout, Biblo, 1991; BRAECKMANS, H., 
o.c., R. W, 1991-92, 1001 e.v. en 1041 e.v.; LIEVENs, J.,De nieuwe ven
nootschapswet (wet van 18 juli 1991), Mys & Breesch 1991. 

316 De wet van 13 april1995 heeft een omschrijving gegeven van 
de vennootschap die een publiek beroep doet ofheeft gedaan op het 
spaarwezen: zie dienaangaande supra nr. 8. Het ontbreken van der
gelijke omschrijving vormde een hiaat van de wet van 18 juli 1991; 
cf. VAN GERVEN, D., o.c., R. W., 1994-95, vnl. p. 89. 

317 Ook in Nederland geldt hetzelfde percentage nl. het be zit van 
95% van de aandelen; zie aangaande deze regeling o.m. VANDER 
HEIJDEN en VANDER GRINTEN, o.c., p. 326, nr. 199; VAN STEENBERGEN, 
S.M., De mogelijkheid van uitkoop van kleine minderheidsbelangen 
in N.Y.'s en B.V.'s, T.V.V.S., 1988, p. 143 e.v.; VAN HouwEN, L.G., De 
wettelijke regeling tot uitkoop van minderheidsaandeelhouders, 
N v.; 1988, p. 17 e.v.; VAN DoRT, H.M., De uitkoopregeling, een tus
senstand, WPNR, 1991, p. 209 e.v.; VAN VLIET, M.J., Uitkoop van 
minderheidsaandeelhouders, een overzicht, N v.; 1991, p. 30 e.; 
HERMANS, P. e.a., Uitkoop- en geschillenregeling, Arnhem, Gouda 
Quint, 1991; VouTE, A., Uitkopen onbekende aandeelhouders, en 
dan, T.V.V.S., 1991, p. 91 e.v.; DE KAM, F., Uitkoop en waarderingvan 
aandelen,N v.; 1994, p. 66 e.v.; SLAGHTER, W.J., Vennootschapsrecht 
(rechtspraak), T.V.V.S., 1994, p. 215 e.v.; in Frankrijk is de uitkoop
regeling gesteund op het algemeen reglement van de Conseil des 
bourses de valeurs: zie o.m. MEsTRE, J., FAYE, S. en BLANCHARD, C., 
Lamy Societes commerciales, 1995, p. 1770 e.v., nr. 4071; FoRscH
BACH, T., La procedure de retrait obligatoire,J. C.P., Ed. Entreprises, 
1994, I, p. 395 e.v.; zie aangaande de regeling in de verschillende ian
den: Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 449 en 451 met verwij
zing o.m. naar art. 429 van de Companies Act. In het recht van be-
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§ 2. Toepassingsgebied 

159. De in art. 190 quinquies Venn.W. opgenomen uit
koopregeling is van toepassing op aile naamloze vennoot
schappen. De vraag of deze naamloze vennootschap publiek 
beroep doet of heeft gedaan op het spaarwezen, is niet rele
vant 318. 

De toepassing van art. 190 quinquies Venn.W. op aile 
naamloze vennootschappen is volkomen terecht. Ook in 
vennootschappen die geen publiek beroep doen of hebben 
gedaan op het spaarwezen kan de behoefte bestaan om een 
klein minderheidspakket uit te kopen 319. 

Uit de libeilering van art. 190 quinquies Venn.W. volgt dat 
zij niet van toepassing is op andere vennootschapstypes. 

160. De vordering tot uitkoop komt toe aan elke natuur
lijke persoon of rechtspersoon die, aileen of gezamenlijk, 
95% van de stemrechtverlenende effecten van een naamloze 
vennootschap bezit. 

De term <<gezamenlijk>> werd niet omschreven in de wet. 
Op grond van de Franse term <<de concert>> en op grond van 
de parlementaire voorbereiding kan deze term worden ge
kwalificeerd als <<in onderling overleg handelen>> in de zin 
van art. 7 van het K.B. van 10 mei 1989 op de openbaarma
king van belangrijke deelnemingen inter beurze genoteerde 
vennootschappen 32o. 

Art. 190 quinquies verschilt derhalve in die optiek van art. 
190 terVenn;W. 321.In de Fransetekstvan art. 190ter Ven
n.W. wordt <<ensemble>> gebruikt, terwijl in deze van art. 190 
quinquies Venn.W. <<de concert» wordt vermeld. De in art. 
190 ter vereiste drempel van 30% kan derhalve worden be
reikt door een loutere optelsom van de aandelenpaketten, 
terwijl voor de toepassing van art. 190 quinquies Venn.W. 
vereist is dat de aandeelhouders in onderling overleg hande
len. Voor de toepassingvan deze bepaling is derhalve een ak
koord vereist met voor de betrokken partijen als doel of als 
gevolg ene paraileile gedragslijn te volgen voor het bezit, de 
verwerving of de overdracht van effecten 322. 

Voor de berekening van de 95% drempel komen aileen 
stemrechtverlenende effecten in aanmerking. 

161. Het uitkoopbod moet betrekking hebben op aile ef
fecten van de vennootschap. Zulks blijkt duidelijk uit de li
beilering van art. 190 quinquies Venn.W. Niet aileen kapi
taalsaandelen, maar ook aile andere effecten, zoals aande
len zonder stemrecht, en effecten die recht geven op inschrij
ving of conversie in aandelen ( converteerbare obligaties) 
vailen onder het toepassingsgebied. 

paalde Amerikaanse Staten wordt de regeling aangeduid als <<squee
ze-out merger>>. 

318 Merk op dat in het oorspronkelijk wetsvoorstel1005 de rege
ling aileen van toepassing was op vennootschappen die een publiek 
beroep doen ofhebben gedaan op het spaarwezen: Par!. St., 1992-93, 
nr. 1005, 1, p. 45. 

319 Zie supra nr. 157. 
320 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 442-443. 
321 Cf. supra, nr. 119. 
322 Cf. BRAECKMANS, H., o.c., syllabus congres U. Gent 20 juni 

1995 en Universiteit Antwerpen (UIA), 26 september 1995, p. 14; 
NELISSENGRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschapswetten van 7 
en 13 april1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 369; CoRBISIER, I., o.c., 
in Droit des societes: les lois du Tet 13 avri/1995, Centre Jean Renauld 
(red.), p. 240. 
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§ 3. Verplichting tot verkoop 

162. De minderheidsaandeelhouders hebben niet het 
recht om de verkoop van hun aandelen te weigeren 323. Art. 
190 quinquies lid 2 Venn.W bepaalt uitdrukkelijk dat, na af
loop van de procedure, de niet aangeboden effecten geacht 
worden van rechtswege te zijn overgegaan op de biedende 
aandeelhouders. 

De overdracht van de aandelen geschiedt, ongeacht of de 
houder ervan zich heeft kenbaar gemaakt. Indien de aan
deelhouder zich kenbaar maakt, ontvangt hij de prijs. Wan
neer de aandeelhouder(s) zich niet kenbaar heeft (hebben) 
gemaakt, wordt de prijs geconsigneerd (art. 190 quinquies 
lid 2 Venn.W). Zulks gebeurt door storting in de Deposito
en Consignatiekas. Indien zich na verloop van dertig jaar 
geen aandeelhouder (of rechthebbende) manifesteert, komt 
het tegoed van de Deposito- en Consignatiekas toe aan de 
Belgische Staat 324. 

De niet aangeboden effecten worden bij besluit van deal
gemene vergadering omgezet in aandelen op naam (art. 190 
quinquies lid 2 in fine Venn.W 325. 

De toebedeling van de effecten is niet geregeld in art. 190 
quinquies 326 • Teneinde de onderlinge machtsverhoudingen 
tussen de aandeelhouders te eerbiedigen, en naar analogie 
met artikel190 ter Venn. W, kan worden aanvaard dat, bij ge
breke aan onderlinge overeenkomst tussen de eisende aan
deelhouders, de verdeling van de aandelen geschiedt naar 
evenredigheid van ieders aandelenbezit 327. 

§ 4. Procedure 

163. Een onderscheid wordt gemaakt naargelang de ven
nootschap wei of niet een publiek beroep doet of heeft ge
daan op het spaarwezen. 

Wanneer het uitkoopbod betrekking heeft op effecten van 
een naamloze vennootschap die geen publiek beroep doet of 
he eft gedaan op het spaarwezen, is de uitkoopprocedure niet 
onderworpen aan titel II van het K.B. nr. 185 van 9 juli 1935 
op de bankcontrole en het uitgifteregime voor titels en effec
ten, noch a an hoofdstuk II van de wet van 2 maart 1989 op de 
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen inter beur
ze genoteerde vennootschappen en tot reglementering van 
de openbare overnameaanbiedingen (art. 190 quinquies lid 
3 Venn.W). 

De ratio legis van deze bepaling is de vermijding van de 
zware procedure inzake het OBA. Tijdens de parlementaire 
voorbereiding werd hierop gewezen door de Voorzitter van 
de Commissie voor het Bank- en Financiewezen. Wanneer 
familiale ondernemingen, die geen publiek beroep hebben 

323 In die optiek verschilt deze regeling van de OBA-procedure, 
waar de aandeelhouder wei de vrijheid heeft om a! of niet op het 
openbaar bod in te gaan. 

324 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 442. 
325 Deze bepaling kan in de praktijk van belang zijn, o.m. wan

neer aandelen aan toonder, waarop het uitkoopbod betrekking 
heeft, onvindbaar zijn. 

326 Art. 12, § 1, lid 8 Venn.W. is in die optiek bevreemdend, nude 
overname krachtens art. 190 quinquies niet gebeurd op grond van 
een rechterlijke beslissing. 

327 Cf. NELISSEN-GRADE, J.M., o.c., in De nieuwe vennootschaps
wetten van 7 en 13 apri/1995, Jan Ronse Instituut (red.), p. 370. Het 
is uiteraard mogelijk dat deze materie nog wordt geregeld bij K.B. 
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gedaan op het spaarwezen een uitkoop (<<squeeze-out>>) 
doen, kan dit niet gelijkgesteld worden met een publiek 
bod 328 • Indien de niet-toepasselijkheid van de OBA-proce
dure niet uitdrukkelijk zou uitgesloten worden door art. 190 
quinquies, zou zij immers in een aantal gevallen van toepas
sing kunnen zijn omdat een van de criteria van het K.B. van 
9 januari 1991 vervuld kunnen zijn ( o.m. aanwending van re
clamemiddelen, zoals bepaald in art. 1, 1 o van het K.B. van 9 
januari 1991, of solliciteren van meer dan vijftig aandeelhou
ders (art. 1, 3° van dit K.B.). 

De procedureregels voor de niet-publieke vennootschap
pen worden bij K.B. vastgelegd. 

Voor de vennootschappen die wei een publiek beroep 
doen of hebben gedaan op het spaarwezen, houdt de huidige 
regeling van titel II van de wet van 2 maart 1989 inzake de 
openbare overnameaanbiedingen en wijzigingen in de con
trole reeds een wettelijke basis in. Mogelijk wordt het K.B. 
van 2 november 1989 hiertoe nog aangepast. 

Het is niet uitgesloten dat de Koning een regeling zou tref
fen voor aile gevallen van uitkoop op grond van art.190 quin
quies Venn.W. (zowel de vennootschappen die publiek be
roep do en of hebben gedaan op het spaarwezen, als de ande
re). De be paling van de prijs zal hierbij een belangrijk ele
ment zijn, aangezien de aandeelhouders gedwongen worden 
hun aandelen te verkopen 329. 

Na afloop van de uitkoop op grond van art. 190 quinquies 
wordt de vennootschap niet Ianger beschouwd als een ven
nootschap die een publiek beroep op het spaarwezen doet of 
heeft gedaan, tenzij de door die vennootschap uitgegeven 
obligaties nog onder het publiekverspreidzijn ( art.190 quin
quies in fine Venn.W; zie ook art. 26lid 4 Venn.W). Derge
lijke vennootschap moet haar statuten aanpassen op grond 
van art. 26 lid 3 Venn.W 

XIX. BUKANTOREN 

164. Art. 198 Venn.W bevat een nieuwe regeling aan
gaande een bijkantoor (of centrum van werkzaamheden) in 
Belgie dat door een buitenlandse vennootschap werd opge
richt. Deze regeling werd ingevoerd ter aanpassing van de 
Belgische wetgeving aan de elf de E. E. G.-Richtlijn van 21 de
cember 1989 330• 

De basisidee hierbij is dat, ofschoon een bijkantoor geen 
rechtspersoonlijkheid bezit en afhankelijk is van de andere 
vennootschap voor wiens rekening het werkt, het toch een 
aantal waarborgen moet bieden, in hoofdzaak op informa
tief gebied 331 • 

Art. 198 Venn.W maakt een onderscheid naargelang het 
een vennootschap betreft die onder het recht van een andere 
lid-staatvan de Europese Unie valt, ofwel een vennootschap 
die valt onder het rechtvan een andere staat dan een lid-staat 
van de Europese Unie. Een aantal eventuele gegevens 

328 Par!. St., Senaat, nr. 1086, 2, p. 444. 
329 Cf., Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 444: er dient re

kening te worden gehouden met de omvang van het kapitaal. Vijf 
procent van Electrabel, van de Petrofina, van de Generale Maat
schappij stelt een enorm be drag voor: zie de overweging in: Par!. St., 
Senaat, 1993-94, nr. 1086, 2, p. 450. 

330 P.B., L 395, 30 december 1989; Par!. St., Senaat, 1993-94, nr. 
1086, 2, p. 456. 

331 Par!. St., Senaat, 1993-94, nr.'1086, 2, p. 456. 



zoals o.m. oprichtingsakte, identificatie van de vennoot
schap, adres en werkzaamheden van het bijkantoor, verte
genwoordiging van de vennootschap en van het bijkantoor 
moeten worden openbaar gemaakt (zie art. 198 § 1 en § 2 
Venn.W.). 

Op grond van art. 198 § 3 Venn.W. moeten de in art. 198 § 
1 en 2 vermelde stukken openbaar worden gemaakt door 
neerlegging ter griffie van de rechtbank van koophandel, 
conform art. 10 Venn.W. Aile akten, facturen, aankondigin
gen, bekendmakingen, brieven, orders en andere stukken, 
uitgaande van de in Belgie gevestigde bijkantoren (of centra 
van werkzaamheden) moe ten een aantal gegevens bevatten, 
vermeld in art. 198 § 5 Venn.W.: naam, rechtsvorm, plaats 
van de zetel van de vennootschap, register waarin de ven
nootschap is ingeschreven, zetel van de rechtbank van koop
handel van het rechtsgebied waar het bijkantoor is gevestigd, 
gevolgd door het nummer van inschrijving. 

De personen belast met het bestuur van een vestiging in 
Belgie, dragenjegens derden dezelfde aansprakelijkheid als 
degenen die een Belgische vennootschap besturen (art. 198 
Venn.W.). 

XX. INWERKINGTREDING 

165. De wet van 13 april1995 treedt in werking op 1 juli 
1996 332• De toepassing van twee bepalingen kan met twaalf 
maanden worden uitgesteld, nl. art. 64 § 3 inzake toezicht 
van de commissaris-revisor (zie supra nr. 52) en art. 29 § 1 
i.v.m. het minimumkapitaal (zie supra nr. 12). 

166. Vennootschappen die v66r 1 juli 1996 werden opge
richt, moeten hun statu ten in overeenstemming brengen met 
de wet van 13 april1995, binnen een door de Koning te be
palen termijn, die niet minder mag bedragen dan een jaar en 
niet meer dan vijf jaar vanaf de inwerkingtreding van de 
wet 333. 

Drie specifieke overgangsbepalingen werden ingevoerd. 
N.Y.'s die bestaan op het moment van de inwerkingtreding 
van de bepaling van art. 29 § 1 (met de mogelijkheid tot uit
stel door de Koning met twaalf maanden, zoals hoven ver-

332 Art. 113 bepaalt dat de wet in werking treedt ap de eerste dag 
van de dertiende maand valgend ap de maand waarin zij in het Bel
gisch Staatsblad is bekendgemaakt. De publicatie in het Belgisch 
Staatsblad geschiedde ap 17 juni 1995; zie aangaande het avergangs
rechtvaarnamelijk: BENOIT-MauRY, A., Le droit transitaire, in Droit 
des societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre Jean Renauld (red.), 
p. 355 e.v. en de verwijzingen aldaar; LIEVENS, J., o.c., p. 204 e.v.; 
MARCHANDISE, Ph., Surrealistisch avergangsrecht inzake naamloze 
vennaatschappen, inHetgewijzigdvennootschapsrecht 1995, BRAECK
MANS, H. en WYMEERSCH, E. (red.); VAN BAEL, J.,o.c., NF.M., 1995, nr. 
6, p. 44-45. Zie aangaande het avergangsrecht van de wet van 18 juli 
1991 en van 5 december 1984: BRAECKMANS, H., Aspecten van aver
gangsrecht in de nieuwe vennaatschapswet van 18 juli 1991, R. W, 
1991-92, p.1409 e.v. en <<Aspecten van overgangsrecht in de nieuwe 
vennaatschapswetvan 5 december 1985>>,R. W, 1984-85, p. 2721 e.v. 

333 Het is magelijk de statu ten a ante passen aan de apschartende 
vaorwaardevan inwerkingtredingvan de wet: LIEVENS, J., o.c., p. 206; 
MARCHANDISE, Ph., o.c., in Het gewijzigd vennootschapsrecht 1995, 
BRAECKMANS, H. en WYMEERSCH, E; (red.), sub IV.; zie aangaande de 
algemene problematiek van de slaafse overname van de wettelijke 
bepalingen: VAN BAEL, J., o.c., NF.M., 1995, nr. 6, p. 44-45. 
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meld) beschikken over een overgangsperiode die verloopt 
vijf jaar na de inwerkingtreding. Vennootschappen die pu
bliek beroep doen of hebben gedaan op het spaarwezen be
schikken over eenjaar om zich bekend te maken en hun sta
tuten a ante pass en (zie supra nrs. 8 e.v.). De bestaande coo
peratieve vennootschappen bij wijze van deelneming be
schikken over een termijn van twee jaar om tegemoet te ko
men aan de nieuwe bepalingen (zie supra nr. 65). 

167. Krachtens art. 113 van de wet van 13 april1995, tra
den een aantal bepalingen- in hoofdzaak bepalingen ter uit
voering van de Europese richtlijn- onmiddellijk in werking, 
bij de publicatie van de wet: art. 46 Venn. W. inzake de handel 
in aandelen v66r de oprichting (zie supra nr. 28), art. 52 bis, 
52 quater, 52 quinquies en 52 sexies Venn.W. inzake verkrij
ging van eigen aandelen, inpandneming van eigen aandelen 
en kruisparticipaties (zie supra nrs. 15 e.v.), art. 104 bis § 2 
Venn.W. inzake de eenhoofdige N.V. (zie supra nrs. 55 e.v.), 
art. 133 § 3 Venn.W. inzake belangenconflict in de B.V.B.A. 
(supra nr. 61 ), art.198 Venn. W. inzake de bijkantoren (zie su
pra nr. 164), art. 219 § 4 Venn.W. inzake de overgangsbepa
lingen van art. 52 quinquies en 52 sexies 334. 

XXI. SLOTBESCHOUWING 

168. De wet van 13 april1995 heeft waardevolle innova
ties ingevoerd, vooral onder de vorm van de geschillenrege
ling(gedwongen overdracht en overneming). Hiervoorver
dient de wetgever (aile) lof. 

Het beleid van de wetgever roept echter ernstige vragen 
op wanneer uit deze bijdrage duidelijk blijkt dat vele bepa
lingen reparaties zijn en deze wet als reparatiewet 335 wordt 
aangemerkt. 

Enkele dagen voor zijn overlijden op 5 juli 1991legde R. 
Kruithof de laatste hand aan de belangrijke publikatie aan
gaande de <<gouvernement des juges>> 336. 

In voornoemde mijlpaalpublikatie aangaande de «gou
vernement des juges» verwoordde R. Kruithof de gedachte 
dat het wenselijk is voor een goede taakverdeling tussen de 
drie staatsmachten en voor een goede werking van de parle
mentaire democratie dat de belangrijke rechtsnormen vast
gesteld worden door de grondwetgever en de wetgever, 
d.w.z. door democratisch verkozen organ en, en niet door de 
rechterlijke macht 337• Een der vele argumenten voor deze 
stelling was dat het rechterlijk regelvormingsproces plaats 
heeft «in stukken en brokken>> 338 

334 Zie terzake de zeer interessante beschauwingen: BENOIT
MauRY, A., o.c., in Droit societes: les lois des 7 et 13 avri/1995, Centre 
Jean Renauld (red.), p. 364 e.v. 

335 Zie a.m. de titels in de rechtsleer: hetbaekvanJ. Lievens, De 
reparatiewet vennoatschapsrecht, de bijdrage van J. Van Bael, Van 
pragrammarestauratie- en reparatiewetten, verlas ans Heer, 
NF.M., 1995, nr. 6. 

336 KRuiTHaF, R., Naar een <<gauvernement des juges>> in het Bel
gische verbintenissenrecht? in Hulde aan Prof Dr. R. Kruithof, naar 
een «gouvernement des juges» in het Belgische verbintenissenrecht en 
andere opstellen, Antwerpen, Maklu, 1992, p. 29-79. 

337 KRUITHaF, R., o.c., inHulde a an Prof Dr. R. Kruithof, naareen 
«gouvernement des juges» in het Belgische verbintenissenrecht en ande
re opstellen, p. 79. 

338 Bij deze waorden citeerde R. Kruithof W. Van Gerven: VAN 
GERVEN, W, Plaats en functie van regelgeving, rechtspraak en 
rechtsleer in het kader van de rechtsvarming, in VAN GERVEN, W. en 
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W. Van Gerven formuleerde in zijn antwoord op het hul
deboek aan R. Kruithof zeer treffend <<dat wij, Belgische en 
Vlaamse juristen, Rob nog vele jaren gedenken op de meest 
onverwachte momenten wanneer onze blik, a! of niet gewild, 
op een van zijn talrijke publikaties valt». 

169. Vooruitblikkend naar de inwerkingtreding van de 
<<reparatiewet» op 1 juli 1996, in goede herinnering aan R. 
Kruithof, en in volkomen eensgezindheid met W. Van Ger
ven, schrijver van het voornoemd voorwoord, rijst de vraag 
naar de kwaliteit van de door de wetgever uitgevaardigde 

LEYTEN, J.C.M., Theorie en praktijk van de rechtsvinding, Zwolle en 
Antwerpen, 1977, p. 10. 

MEDEDELINGEN 

Berichten 

Het verdient aanbeveling dat, als in het Rechtskundig Weekblad 
een bericht opgenomen moet worden over een symposium of iets 
dergelijks dat op een bepaalde datum gehouden wordt, dat bericht 
ten minste zes weken v66r die datum de redactie van het tijdschrift 
bereikt. 

Kopij 

Met kopij wordt bedoeld een manuscriptvoor de drukker. Er zijn 
nogal wat boeken en brochures met aanwijzingen over de vereisten 
waaraan kopij zou moeten voldoen. Zo vermeldt P.J. van der Horst, 
Taal en tekst van A tot Z, o.m. het volgende: 

Typ met anderhalve regel ( eventueel dubbele regel). 
- Houd een linkermarge aan van zo'n vier centimer, rechts ten min

ste een centimeter. 
De N.V. Uitgeversmaatschappij W.E.J. Tjeenk Willink drukte het 

twintigjaar geleden zo uit: <<Om te beginnen een wens: getypte kopij 
met links een marge van enkele centimeters en een behoorlijke spa
tie tussen de regels. De ogen zijn voor de zetter een kostbaar bezit.» 

Hiermoge de vrome wens geuitworden dat alle medewerkers van 
het Rechtskundig Weekblad zorgen voor bijvoorbeeld een behoor
lijke regelafstand, niet alleen voor een hoofdartikel (met inbegrip 
van de voetnoten), maar ook voor annotaties, samenvattingen van 
een vonnis of arrest, een kanttekening, een reactie, een mededeling, 
een bericht ... 

Mastercursus Psychologie en Vaardigheden 

Het BeNeLux-Universitair Centrum heeft een postacademische 
cursus Master of Arts in Psychology (titel M.A.) voor professionals 
ontwikkeld, waarvoor men zich nu kan inschrijven. 

Doe! van de curs us is professionals in de juridische sector verant
woorde kennis, inzicht en praktisch bruikbare vaardigheden op het 
gebied van de psychologie en gespreksvoering te bieden ten behoeve 
van werk en/of beroep. 

Het curriculum bevat naast de essentiele vakonderdelen van de 
psychologie een opleiding in gesprekanalyse en counseling. Hierin 
wordt tegemoetgekomen aan de toenemende behoefte van de pro
fessional om enerzijds vaardigheden in gesprek en communicatie te 
verwerven, anderzijds om persoonlijk effectiever te gaan functione
ren. 

In ditverband wordt ook plaats geruimd voor het interdisciplinair 
leren denken en communiceren, dat in onze tijd een noodzakelijke 
voorwaarde is voor de professional in de praktijk. 

De colleges, practica en persoonlijke begeleiding worden in het 
N ederlands gegeven door circa 50 gespecialiseerde hoogleraren van 
universiteiten uit Nederland, Belgie en daarbuiten. 

De frequentie van de colleges is eenmaal per 2 a 3 weken, ter keu
ze op dinsdag ofwoensdag, resp. op de Universiteitvan Eindhoven 
of Antwerpen, vanaf 14.00 uur, gedurende 5 semesters. Het acade
miejaar loopt van 1 augustus 1996 t/m 31 juli 1997; de colleges van 
de cursus vangen aan begin oktober 1996. 
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rechtsnorm. Het betaamt niet dat de wetgever <<in stukken en 
brokken» legifereert, en de prangende vraag naar behoorlij
ke, consistente normering miskent. De omstandige stelling
name van R. Kruithof dat <<het laatste woord moet toekomen 
aan de verkozenen des volks>> 339 verdient een beter lot dan 
de confrontatie met wetgeving die repareert. 

Hennan BRAECKMANS 
Hoogleraar Universiteit Antwerpen (UIA) 

339 KRuiTHOF, R., o.c., inHulde aan Prof Dr. R. Kruithof, naareen 
«gouvernement des juges» in het Belgische verbintenissenrecht en ande
re opstellen, p. 79. 

De organiserende Stichting vormt een Nederlands-Belgisch we
tenschappelijk en cultureel samenwerkingsverband, in een groeiend 
verenigd Europa. Haar Bestuur en Raad van Advies en Toezicht zijn 
samengesteld uit autoriteiten uit de drie Benelux-landen en het Col
lege van Hoogleraren en de Cursistengroepen zijn eveneens inter
Benelux. 

Voor meer informatie en inschrijving kunt U contact opnemenmet: 
- seer. prof. P. Nijs, Inst. Fam. Wet., Kapucijnenvoer 35, 3000 Leu

ven, tel. 016/33.69.09 
seer. B.U.C., Groenenborgerlaan 149, 2020 Antwerpen, tel. 03/ 
227.21.68, fax: 0031-73 52 21000. 

De vier jaargetijden van de EVBFR-Belgium 

Na de zomervakantie organiseert de EVBFR-Belgium een cyclus 
van 4 gespecialiseerde werkvergaderingen die de deelnemers de ge
legenheid moeten bieden om elkaar te ontmoeten rond een aantal 
thema's inzake bank- en financieel recht. 

De onderwerpen worden telkens door 2 specialisten voorgesteld, 
waarna een dialoog en/of een de bat tussen sprekers en deelnemers 
wordt aangeknoopt. 

Gelet op de gekozen formule is het aantal inschrijvingen beperkt 
en vormt de cyclus een totaalpakket, zodat niet op de onderscheiden 
sessies afzonderlijk kan worden ingeschreven. 

Programma: 
- 19 september 1996: "Grensoverschrijdende reclame voorfinancie

le diensten", de h. L. Roeges, Adjunct-Directeur, Commissie voor 
het Bank- en Financiewezen, en Lutz, advocaat bij de balie te 
Straatsburg. 

- 19 december 1996: "De invoering van de eenheidsmunt", prof. V. 
Louis, Adviseur bij de Directie van de Nationale Bank van Belgie, 
Hoofd van de Juridische Dienst en Chris Sunt, advocaat bij de balie 
te Brussel. 

- 20 maart 1997: "Deontologie en aansprakelijkheid van financiele 
bemiddelaars", prof. dr. S. Stijns, K.U.Leuven en K.U.Brussel, ad
vocaat bij de balie te Leuven en mevr. A. Winckelmans de Clety, 
Adjunkt-Directeur bij de Bank Degroof. 

- 19 juni 1997: "Grensoverschrijdende elektronischeverrichtingen", 
prof. dr. Xavier Thunis, F.U.N.D.P. te Namen en de h. J.F. Schwe
rer, Juridisch en Fiscaal Directeur bij de Caisse N ationale de Cre
dit Mutuel. 
De voordrachten zullen plaats vinden in het Sint-Annakasteel, 

Oude Molenstraat 103, 1160 Brussel. De sessie zelfbegint om 12.30 
uur stipt en eindigt ten laatste om 14.30 uur. 

Voor bijkomende inlichtingen en inschrijvingen kan U zich wen
den tot mr. C. Steyaert, A. Reyerslaan 103 bus 30, 1040 Brussel, tel. 
02/732.16.10 en fax: 02/733.62.13. 

Wegwijs in de eerste job 

Het Ministerie van Tewerkstelling en Arbeid heeft een brochure 
uitgegeven metals titel «Wegwijs in de eerstejob.» 

De 71 bladzijden tellende brochure is gratis te verkrijgen bij het 
Commissariaat voor de Bevordering van de Arbeid van het Ministe
rie van Tewerkstelling en Arbeid, Belliardstraat 51, 1040 Brussel. 


