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DaAMES EN HEREN,

Uw commissie heeft dit ontwerp van wet en deze voor-
stellen van wet besproken tijdens haar vergaderingen
van 12 juli, 25 oktober, 8 en 22 november, 6, 13 en 20
december 2001, 10, 17, 24 en 31 januari, 7, 21 en 28
februari, 7 en 14 maart 2002.

Zij heeft in het kader van deze bespreking vertegen-
woordigers gehoord van het Verbond van Belgische on-
dernemingen (op 25 oktober 2001), het Instituut der
bedrijfsrevisoren en het Instituut van accountants en
belastingconsulenten (op 8 november 2001), de Unie
van zelfstandige ondernemers (Unizo) en de Stichting
voor bestuurders (op 22 november 2001), de Commis-
sie voor het bank- en financiewezen (op 6 december
2001), en de Hoge raad voor de economische beroepen
en de Koninklijke federatie van het Belgisch notariaat
(op 13 december 2001), die de commissie hun stand-
punt eveneens schriftelijk hebben overgezonden.

De commissie heeft eveneens het schriftelijk advies
ingewonnen van de professoren Hilde Laga (Katholieke
universiteit Leuven), Henri Olivier (Université de Liege),
Koen Geens (Katholieke universiteit Leuven) en Karel
Van Hulle (Katholieke universiteit Leuven). Mevrouw Laga
en de heren Olivier en Geens hebben hun advies in de
commissie op 20 december 2001 toegelicht. De heer
Van Hulle heeft de commissie laten weten dat hij, om
redenen van evoluties op Europees niveau, nog geen
standpunt wou innemen.
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MEespaMES, MESSIEURS,

Votre commission a examiné ce projet de loi et ces
propositions de loi au cours de ses réunions du 12 juillet,
du 25 octobre, des 8 et 22 novembre, des 6, 13 et 20
décembre 2001, des 10, 17, 24 et 31 janvier, des 7, 21
et 28 février, 7 et 14 mars 2002.

Elle a, dans le cadre de cet examen, entendu des
représentants de la Fédération des entreprises de Bel-
gique (le 25 octobre 2001), de I'Institut des réviseurs
d’entreprises et de I'Institut des experts comptables et
conseillers fiscaux (le 8 novembre 2001), de I'Unie van
zelfstandige ondernemers (Unizo) et de la Fondation des
administrateurs (le 22 novembre 2001), de la Commis-
sion bancaire et financiere (le 6 décembre 2001), ainsi
que du Conseil supérieur des professions économiques
et de la Fédération royale du notariat belge (le 13 dé-
cembre 2001), qui ont également communiqué leur point
de vue par écrit a la commission.

La commission a également recueilli I'avis écrit des
professeurs Hilde Laga (Katholieke universiteit Leuven),
Henri Olivier (Université de Liege), Koen Geens
(Katholieke universiteit Leuven) et Karel Van Hulle
(Katholieke universiteit Leuven). Mme Laga et MM. Oli-
vier et Geens ont commenté leur avis au sein de la com-
mission le 20 décembre 2001. M. Van Hulle a fait savoir
a la commission qu’il ne souhaitait pas encore prendre
position eu égard aux évolutions qui se déroulent au ni-
veau européen.
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Het advies van professor Anne Benoit-Moury
(Université de Liége) over het wetsontwerp, dat door de
Koninklijke federatie van het Belgisch notariaat aan de
commissie werd overgemaakt, is eveneens in het ver-
slag opgenomen.

Op 21 februari 2002 heeft de commissie vertegen-
woordigers gehoord van het Algemeen Belgisch vakver-
bond (ABVV) en het Algemeen christelijk vakverbond
van Belgié (ACV). Het eveneens uitgenodigde ACLVB
was verhinderd.

Bij brief van 7 januari 2002 heeft de minister van Jus-
titie de commissie voorgesteld om de te bespreken arti-
kelen van het wetsontwerp als volgt te groeperen naar-
gelang het behandelde onderwerp:

— de rechtspersoon-bestuurder: artikelen 2 en 5;

—de werking van de algemene vergadering: artikelen
6, 7, 16, 17 en 18;

— de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen:
artikelen 8, 19 en 20;

— de raad van bestuur en de groepsinterne belangen-
conflicten: artikelen 9, 11, 14 en 15;

—het directiecomité: artikelen 10, 12, 13, 14en 15;

—de onafhankelijkheid van de commissaris: artikelen
3en4;

—overige artikelen en eventuele toe te voegen artike-
len.

De commissie heeft met de voorgestelde werkwijze
haar akkoord betuigd en het wetsontwerp als uitgangs-
punt van haar bespreking genomen.

De toelichting bij het wetsvoorstel DOC 50 1592/001
werd gegeven naar aanleiding van de indiening van het
amendement nr. 70 van mevrouw Barzin en van de heer
Van Overtveldt(cf. artikel 7novies).

Als bijlagen bij het verslag zijn gevoegd :
— het voorontwerp van koninklijk besluit tot uitvoering
van artikel 133 van het Wetboek van vennootschappen;

—een nota van het Instituut der bedrijfsrevisoren «De
vertrouwenscrisis omtrent deugdelijk bestuur en
bedrijfsrevisoraat» (20 februari 2002).

—de lijst van de bepalingen die uitvoeringsmaatregelen
vergen.
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Lavis du professeur Anne Benoit-Moury (Université
de Liége) sur le projet de loi, qui a été transmis a la
commission par la Fédération royale du notariat belge,
est également repris dans le rapport.

Le 21 février 2002, la commission a entendu des re-
présentants de la Fédération générale du travail de Bel-
gique (FGTB) et de la Confédération des syndicats chré-
tiens de Belgique (CSC). La CGSLB, qui avait également
été invité, n’a pas pu envoyer de représentant.

Par lettre du 7 janvier 2002, le ministre de la Justice a
proposé a la commission de regrouper les articles du
projet de loi a 'examen en fonction du sujet traité, de la
maniére suivante :

— 'administrateur-personne morale : articles 2 et 5 :

—le fonctionnement de 'assemblée générale : articles
6,7,16,17 et 18;

— la publicité des participations importantes : articles
8,19et20;

— le conseil d’administration et les conflits d’intéréts
au sein des groupes de sociétés : articles 9, 11, 14 et
15;

— le comité de direction : articles 10, 12,13, 14 et 15 ;

—l'indépendance des commissaires : articles 3 et 4 ;

— autres articles et articles a ajouter éventuellement.

La commission a marqué son accord sur la méthode
de travail proposée et a pris le projet de loi comme base
de discussion.

La proposition de loi DOC 50 1592/001 a été com-
mentée a I'occassion de la présentation de 'amende-
ment n° 70 de Mme Barzin et de M. Van Overtveldt (cf.
article 7novies).

Ont été annexés au rapport :
—'avant-projet d’arrété royal portant exécution de I'ar-
ticle 133 du Code des sociétés;

— une note de I'lnstitut des réviseurs d’entreprises in-
titulée «La crise de confiance concernant le corporate
governance et le revisorat d’entreprises» (20 février
2002).

— la liste des dispositions qui nécessitent des mesu-
res d’exécution.

CHAMBRE « 4e SESSION DE LA 50e LEGISLATURE



pocso 1211/014

|. — INLEIDENDE UITEENZETTINGEN

1. Inleidende uiteenzetting door de minister van Justitie

Het wetsontwerp beoogt de wijziging van het Wetboek
van vennootschappen en van de wet van 2 maart 1989
op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
in ter beurze genoteerde vennootschappen en tot
reglementering van de openbare overnamebiedingen.
Het strekt ertoe verscheidene bepalingen geinspireerd
door «corporate governance» of «deugdelijk bestuur van
ondernemingen» in het Belgisch recht in te voeren.

Reeds geruime tijd wordt in Belgié, net als in vele
andere landen in en buiten de Europese Unie, gedebat-
teerd omtrent vragen in verband met het bestuur van
ondernemingen.

Wat de privé-ondernemingen betreft, slaan die vra-
gen op de correcte werking van de beheersorganen en
op de betrekkingen tussen de aandeelhouders en die
beheersorganen. In de Belgische context rijst vooral de
vraag wat de juridische positie is van het directiecomité,
dat in de grootste vennootschappen doorgaans daad-
werkelijk met het leidinggeven wordt belast.

Het is mogelijk dat de betrekkingen tussen de beheers-
organen (zowel de raad van bestuur, het dagelijks be-
stuur als het directiecomité), de aandeelhouders en de
commissarissen worden getekend door tegengestelde
belangen. In de Belgische context moet daar bijzondere
aandacht naar uitgaan, want in vele grote vennootschap-
pen bestaat de groep van aandeelhouders uit enkele
zwaargewichten die alleen of gezamenlijk de controle
uitoefenen — de facto of vaak ook de jure. Het is nodig
erop toe te zien dat de tegenstellingen tussen die di-
verse belangen er niet toe leiden dat de Belgische ven-
nootschappen in een ongunstig daglicht worden ge-
plaatst.

Zonder een verbetering van de regels inzake
«corporate governance» die betrekking hebben op het
drieledig spanningsveld tussen bestuurders-aandeelhou-
ders, minderheidsaandeelhouders-meerderheids-
aandeelhouders en aandeelhouders-stakeholders, be-
staat het risico dat buitenlandse institutionele beleggers
de Belgische ondernemingen uit hun portefeuilles we-
ren, met het gevolg dat het risicokapitaal onvoldoende
de weg naar Belgié zal vinden.
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|.— EXPOSES INTRODUCTIFS

1. Exposé introductif du ministre de la Justice

Le projet de loi a 'examen vise a modifier le Code
des sociétés et la loi du 2 mars 1989 relative a la publi-
cité des participations importantes dans les sociétés
cotées en Bourse et réglementant les offres publiques
d’acquisition. Il vise & intégrer dans le droit belge diver-
ses dispositions inspirées de la « corporate governance »
(ou « bonne gouvernance des entreprises »).

Il'y a longtemps déja que le débat sur les questions
que pose I'administration des entreprises est ouvert en
Belgique, tout comme d’ailleurs dans de nombreux autres
pays faisant ou non partie de ’'Union européenne.

En ce qui concerne les entreprises privées, ces ques-
tions portent sur le fonctionnement correct des organes
de gestion ainsi que sur les relations entre les actionnai-
res et les organes de gestion. Dans le contexte belge,
se pose surtout la question de la position juridique du
comité de direction, I'organe chargé habituellement de
la direction effective des sociétés les plus importantes.

Les relations entre les organes de gestion (tant le
conseil d’administration, la gestion journaliére, que le
comité de direction), les actionnaires et les commissai-
res peuvent étre caracterisées par des oppositions d’in-
téréts. Ces derniéres méritent, dans le contexte belge,
une attention particuliere étant donné que I'actionnariat
se compose dans beaucoup de grandes sociétés, de
quelques actionnaires importants qui exercent seuls ou
conjointement le contréle de fait, ou souvent de droit. Il
faut veiller a ce que ces oppositions d’'interéts n'aient
pas pour effet de présenter les societés belges sous un
jour défavorable.

Sans une amélioration des régles de corporate
governance, qui portent sur le triple champ de tensions
entre administrateurs et actionnaires, entre actionnai-
res minoritaires et actionnaires majoritaires et entre ac-
tionnaires et stakeholders, il est a craindre que les in-
vestisseurs institutionnels étrangers évacuent les
entreprises belges de leurs portefeuilles, ce qui provo-
querait un tarissement du flux de capitaux a risque vers
la Belgique.
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Bovendien is kennelijk sedert verschillende jaren een
democratiseringsbeweging aan de gang wat beurs-
investeringen betreft, waarbij de spaargelden van de
gezinnen verschuiven naar beleggingen die als dynami-
scher worden beschouwd. Die evolutie ondersteunt de
inspanningen van de regering om groei te bewerkstelli-
gen, alsmede haar oogmerk om te komen tot een rui-
mere deelneming van de bevolking in vennootschaps-
belangen welke tot het welzijn van het land bijdragen.
Het is dan ook wenselijk dat de overheid bijzondere aan-
dacht besteedt aan maatregelen ter bevordering van het
vertrouwen van het publiek in de vennootschappen die
actief zijn op de effectenmarkt, en steun verleent aan de
geéigende juridische instrumenten om die doelstelling
te bereiken.

Het ontwerp heeft aldus twee belangrijke doelstellin-
gen: een betere en meer evenwichtige werking van de
vennootschappen en een betere bescherming van de
belangen van diegenen die investeren in door Belgische
vennootschappen uitgegeven effecten.

Daarom worden de volgende elementen wettelijk ge-
regeld: het wettelijk statuut van het directiecomité, de
groepsinterne belangenconflicten, de rechtspersoon-
bestuurder en de werking van de algemene vergadering

a. Het wettelijk statuut van het directiecomité

Sinds tal van jaren is de noodzaak gebleken om de
wettelijke regeling met betrekking tot het bestuur van de
aandelenvennootschappen te herzien, zeker wat de grote
vennootschappen betreft. Doordat de zakelijke leiding
van grote vennootschappen vandaag een zo complexe
aangelegenheid is en doordat de uit de internationalise-
ring van de handelsbetrekkingen voortviloeiende vereis-
ten almaar stringenter worden, zijn heel wat vennoot-
schappen al sedert lang op zoek moeten gaan naar de
meest doeltreffende organisatiewijze om die uitdagingen
het hoofd te kunnen bieden.

In de huidige wettelijke regeling wordt het hele be-
heer van de naamloze vennootschappen aan een col-
lectief orgaan toevertrouwd, te weten de raad van be-
stuur. Alleen het dagelijks beheer kan door een of meer
daartoe afgevaardigde personen worden uitgeoefend. In
de praktijk wordt de wet vooral in de grote vennootschap-
pen niet nageleefd, omdat hun raden van bestuur bijna
altijd bevoegdheden, die evenwel verder gaan dan het
dagelijks beleid, delegeren aan een kleinere instantie
(het strategisch comité of de directieraad). In die geval-
len houdt de raad van bestuur slechts sporadisch ver-
gaderingen en beperkt hij er zich veelal toe een soort
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En outre, il est manifeste que, depuis quelques an-
nées, l'investissement en bourse se démocratise: I'épar-
gne des ménages glisse vers des formes de placement
considérées comme plus dynamiques. Cette évolution
soutient les efforts déployés par le gouvernement pour
favoriser la croissance, ainsi que son objectif d’élargir la
participation de la population au capital des sociétés qui
contribuent a la prospérité du pays. Il est des lors sou-
haitable que les pouvoirs publics accordent une atten-
tion particuliére aux mesures visant a renforcer la con-
fiance du public dans les sociétés actives sur le marché
des valeurs mobilieres et qu’ils encouragent la mise en
place d’instruments juridiques appropriés permettant de
réaliser cet objectif.

La loi en projet a dés lors deux objectifs importants:
arriver a un fonctionnement plus efficace et plus équili-
bré des sociétés et améliorer la protection des intéréts
des personnes qui investissent dans des valeurs mobi-
lieres émises par des sociétés belges.

C’est la raison pour laquelle il vise a régler légale-
ment les éléments suivants : le statut Iégal du comité de
direction, les conflits d’intéréts au sein des groupes de
sociétés, la responsabilité de la personne morale inves-
tie d’'un mandat d’administrateur et le fonctionnement de
lassemblée générale.

a. Le statut Iégal du comité de direction

Depuis de nombreuses années, il est apparu
nécessaire de procéder a une révision du régime légal
applicable a 'administration des sociétés par actions,
spécialement lorsque celles-ci étaient de grande taille.
La complexité extréme qui caractérise de nos jours la
conduite des affaires des grandes sociétés et les
impératifs liés a l'internationalisation toujours plus forte
des échanges commerciaux ont amené de longue date
bon nombre de sociétés a rechercher I'organisation la
plus adéquate afin de répondre a ces défis.

Dans le systéme légal actuel, la gestion des sociétés
anonymes est confiée toute entiére a un organe collectif,
le conseil d’administration. Seule la gestion journaliére
peut étre exercée par une ou plusieurs personnes
déléguées a cette fin. En pratique, la loi n’est pas
respectée surtout dans les grandes sociétés car leurs
conseils d’administration déleguent presque toujours a
un organe plus restreint (comité stratégique ou conseil
de direction) des pouvoirs beaucoup plus étendus que
la simple gestion journaliere, le conseil d’administration
lui-méme ne tenant que des réunions espacées et se
bornant le plus souvent a exercer une sorte de contrble

CHAMBRE « 4e SESSION DE LA 50e LEGISLATURE



pocso 1211/014

van controle uit te oefenen op het beheer. Overigens
moge het duidelijk zijn dat bepaalde naamloze vennoot-
schappen niet doeltreffend zouden kunnen functioneren
indien zij zich aan de wettelijke bepalingen hielden.

Teneinde tegemoet te komen aan de wens van za-
kenmensen en juristen om een einde te maken aan de
thans heersende rechtsonzekerheid wanneer de raad
van bestuur van een vennootschap een aanzienlijk deel
van zijn bevoegdheden aan een of meer personen — al
dan niet bestuurders — heeft gedelegeerd, bevat het ont-
werp een regeling om op wettige wijze bevoegdheden
van de raad van bestuur te delegeren aan een nieuw
orgaan, het directiecomité, waaraan de raad van bestuur
een groot aantal van zijn bevoegdheden kan verlenen
door middel van delegering. Het systeem blijft echter fa-
cultatief. Zo beschikken de ondernemingen over een in-
strument waarvan zij in functie van hun behoeften ge-
bruik kunnen maken.

Tegelijkertijd is het ontwerp erop gericht het hoofd te
bieden aan de problematiek van de bijzondere aanspra-
kelijkheid van de leden van het directiecomité in het ka-
der van en bij de uitoefening van hun bijzondere opdracht.

Ten slotte wordt bij het ontwerp het bestaan van raad-
gevende comités bekrachtigd welke de opdracht krijgen
om met hun adviezen de raad van bestuur de nodige
ondersteuning te bieden.

b. Groepsinterne belangenconflicten

De jongste jaren is de Belgische zakenwereld over-
spoeld geweest door een golf van concentraties, waar-
door de meeste vlaggenschepen van de Belgische eco-
nomie onder de controle kwamen van groepen waarvan
de moedervennootschap onder een buitenlandse rechts-
orde ressorteert. Het hoeft dus geen betoog dat dit aspect
van de hervorming van fundamenteel belang is voor het
Belgische bedrijfsleven.

Het merendeel van de Belgische beursgenoteerde
vennootschappen wordt immers door een of meer aan-
deelhouders gecontroleerd. In een reeks gevallen beho-
ren die aandeelhouders tot een groep van vennootschap-
pen met uiteenlopende belangen in diverse
bedrijfstakken. De transacties tussen de Belgische ven-
nootschap die op de beurs genoteerd staat of die op
een gereglementeerde markt actief is enerzijds, en de
andere vennootschappen van de groep anderzijds, kun-
nen, wat de activa betreft, tot verschuivingen leiden die
voordelig zijn voor die andere vennootschappen, maar
nadelig voor de Belgische vennootschap. Ten tijde van
de hervorming die haar beslag kreeg via de wetten van
6 en 13 april 1995 (wet van 6 april 1995 inzake de se-
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sur la gestion. Il faut bien reconnaitre d’ailleurs que le
fonctionnement efficace de certaines sociétés anonymes
ne pourrait étre assuré sil'on s’en tenait aux prescriptions
légales.

Répondant au souci du monde des affaires comme a
celui des praticiens du droit de mettre fin a I'insécurité
juridique qui prévaut actuellement lorsque le conseil d’ad-
ministration d’une société a délégué une partie impor-
tante de ses pouvoirs a une ou plusieurs personnes,
administrateurs ou non, le projet organise une déléga-
tion Iégale des pouvoirs du conseil d’administration a un
organe nouveau, le comité de direction, qui pourra étre
investi d’'une grande partie des pouvoirs relatifs a I'ad-
ministration de la société moyennant une délégation
consentie par le conseil d’administration. Le systeme
reste toutefois facultatif. Les entreprises disposeront ainsi
d’un outil gu’elles peuvent utiliser en fonction de leurs
besoins.

Parallélement & cela, le projet vise a régler le pro-
bleme de la responsabilité particuliére des membres du
comité de direction dans le cadre de leur mission parti-
culiere et a 'occasion de I'exercice.

Enfin, le projet consacre I'existence de comités con-
sultatifs qui auront pour mission d’aider le conseil d’ad-
ministration dans sa tache en 'éclairant par leurs avis.

b. Conflits d’intéréts au sein des groupes de sociétés

Vu les mouvements de concentrations qui ont émaillé
la vie belge des affaires ces derniéres années, en ma-
niere telle que la majorité des fleurons de I'économie
belge se trouve dorénavant sous le contréle de groupes
dont la société mere est rattachée a I'ordre juridique d’un
Etat étranger, il n’est point besoin de souligner que cet
aspect de la réforme présente un intérét essentiel pour
la vie économique belge.

La majorité des sociétés belges cotées en bourse sont
en effet contrélées par un ou plusieurs actionnaires.
Dans une série de cas, ces actionnaires appartiennent
a un groupe de sociétés présentant des intéréts diver-
gents dans divers secteurs d’activité. Les opérations
effectuées entre la société belge cotée en bourse ou sur
un marché réglementé et les autres sociétés du groupe
peuvent parfois entrainer, au niveau de l'actif, des glis-
sements au bénéfice de ces autres sociétés, et ce au
détriment de la société belge. Lors de la réforme opé-
rée par les lois des 6 et 13 avril 1995 (loi du 6 avril 1995
relative aux marchés secondaires, au statut des entre-
prises d’investissement et a leur controle, aux intermé-
diaires et conseillers en placements, Moniteur belge du
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cundaire markten, het statuut van en het toezicht op de
beleggingsondernemingen, de bemiddelaars en
beleggingsadviseurs, Belgisch Staatsblad van 3 juni
1995, erratum Belgisch Staatsbladvan 1 augustus 1995,
en de wet van 13 april 1995 tot wijziging van de wetten
op de handelsvennootschappen, gecodrdineerd op 30
november 1935, Belgisch Staatsblad van 17 juni 1995),
had de wetgever voor dergelijke transacties al voorwaar-
den opgelegd op het stuk van de transparantie en de
formele regelmatigheid. De destijds uitgewerkte regeling
betekende echter slechts een eerste aanzet tot de
beslechting van belangenconflicten binnen een groep van
vennootschappen en, bijgevolg, tot de bescherming van
de aan de Belgische vennootschappen verbonden in-
vesteerders. Niettemin schonk die regeling geen volle-
dige voldoening.

Daarom wordt het toepassingsgebied van het desbe-
treffend artikel verruimd naar alle verbonden vennoot-
schappen zodat alle groepsinterne verrichtingen zowel
verticaal als horizontaal aan de regeling zijn onderwor-
pen. Tot dusver was dit enkel beperkt tot de verrichtin-
gen tussen een genoteerde vennootschap en de aan-
deelhouder die een beslissende invloed heeft op de
aandeelhouders. Tevens wordt de procedure verfijnd en
het begrip van onafhankelijke bestuurder veralgemeend.
Zo zal de bestuurder onafhankelijk moeten zijn ten aan-
zien van de gehele vennootschap en niet enkel ten aan-
zien van de welbepaalde verrichting. Ook wordt de aan-
sprakelijkheid van de bestuurders beter gedefinieerd.

c. De rechtspersoon-bestuurder

De mogelijkheid die in Belgié voor rechtspersonen
bestaat om bestuurder te zijn, kan leiden tot een beper-
king van hun aansprakelijkheid en kan de onafhankelijk-
heid van de bestuurders aantasten. Daarom stelt het
ontwerp voor dat de rechtspersoon-bestuurder een fy-
siek persoon als vertegenwoordiger aanduidt, die de-
zelfde aansprakelijkheden heeft als de rechtspersoon.
Anderzijds wordt binnen deze voorwaarde de mogelijk-
heid voorzien dat de bestuurder van een BVBA even-
eens een rechtspersoon kan zijn, wat tot nog toe verbo-
den was.

d. De werking van de algemene vergadering

Tenslotte worden enkele bepalingen voorgesteld die
tot doel hebben de werking van de algemene vergade-
ring te verbeteren en de deelname van de institutionele
beleggers aan de algemene vergadering te vergemak-
kelijken. Zo zal in sommige gevallen toegestaan worden
dat de algemene vergadering niet langer fysiek moet bij
elkaar komen, maar dat zij schriftelijke besluiten kan op-
stellen. Tevens zal de oproepingsprocedure verlengd
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3 juin 1995, err. Moniteur belge du 1¢" aolt 1995, et, loi
du 13 avril 1995 modifiant les lois sur les sociétés com-
merciales, coordonnées le 30 novembre 1935, Moniteur
belge du 17 juin 1995), le Iégislateur avait déja soumis
pareilles opérations a des conditions de transparence et
de régularité formelle. Le réglement élaboré a cette épo-
que ne représentait cependant qu’une premiére amorce
de la régulation des conflits d’intéréts au sein d’un groupe
de sociétés et par conséquent de la protection des in-
vestisseurs attachés aux sociétés belges, sans toute-
fois donner entiere satisfaction.

Le champ d’application de I'article en question est des
lors élargi a toutes les sociétés liées, de sorte que tou-
tes les opérations internes au groupe, tant verticales
gu’horizontales, soient soumises a la réglementation.
Jusqu’a présent, il était limité aux opérations entre une
société cotée et 'actionnaire exercant une influence dé-
cisive sur les actionnaires. Par la méme occasion, la pro-
cédure a été affinée et le concept d’administrateur indé-
pendant a été généralisé. Ladministrateur devra
dorénavant étre indépendant par rapport a 'ensemble
de la société, et pas uniquement par rapport a une opé-
ration bien déterminée. La responsabilité des adminis-
trateurs est elle aussi mieux définie.

c. Ladministrateur - personne morale

La possibilité qui est donnée, en Belgique, a une per-
sonne morale d’exercer un mandat d’administrateur peut
limiter la responsabilité de cette personne et compro-
mettre I'indépendance des administrateurs. Le projet
propose des lors que 'administrateur-personne morale
désigne une personne physique en tant que représen-
tant, personne physique qui aurait la méme responsabi-
lité que la personne morale. Cette condition étant rem-
plie, le projet prévoit par ailleurs qu’'une personne morale
peut étre administrateur d’'une SPRL, ce qui était interdit
jusqu’a présent.

d. Fonctionnement de 'assemblée générale

Enfin, le projet contient quelques dispositions visant
a améliorer le fonctionnement de 'assemblée générale
a faciliter la participation des investisseurs institution-
nels a 'assemblée générale. Dans certains cas, il sera
ainsi permis a 'assemblée générale de ne plus se réu-
nir physiquement mais d’établir ses décisions par écrit.
Par ailleurs, le délai de convocation est prolongé afin de
permettre aux investisseurs étrangers et institutionnels
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worden zodat buitenlandse investeerders en institutio-
nele beleggers beter kunnen afwegen om deel te ne-
men aan de algemene vergadering. Bovendien kunnen
de statuten voorzien in een systeem waarbij een
registratiedatum wordt ingevoerd waarop de aandeelhou-
ders zich kortelings voor de algemene vergadering kun-
nen laten registreren, en waardoor de beurshandel niet
belemmerd wordt.

Daarenboven worden enkele bijzondere aspecten
geregeld om de onafhankelijke taakuitoefening van de
commissaris te versterken. Het Wetboek van vennoot-
schappen voorziet weliswaar reeds dat de commissa-
rissen erop moeten toezien dat zij na hun benoeming
als commissaris niet in een positie worden gebracht die
hun onafhankelijke taakuitoefening als commissaris in
het gedrang kan brengen. Om evenwel elke schijn van
afhankelijkheid weg te nemen wordt een verbod opge-
legd om mandaten, opdrachten of andere taken na het
einde van de controleopdracht te aanvaarden die door
de commissaris zullen worden uitgeoefend bij een ven-
nootschap die een beroep gedaan heeft op zijn dien-
sten of een daarmee verbonden vennootschap of per-
soon zoals bepaald in artikel 11 van het Wetboek van
vennootschappen. Tot dusver ging men er immers van
uit dat er enkel een belangenconflict was wanneer de
aanvaarding plaatsvond tijdens de uitoefening van het
mandaat. Dit wordt dus gewijzigd tot mandaten die aan-
vaard worden na de beéindiging van het mandaat. Bo-
vendien wordt het toepassingsgebied van verbonden
vennootschap uitgebreid tot verbonden persoon als be-
doeld in artikel 11 van het Wetboek van vennootschap-
pen.

Een ander knelpunt houdt verband met bepaalde re-
cente ontwikkelingen in de audit-sector. De grote
auditbureaus zijn onlangs samenwerkingsverbanden
aangegaan, wat heeft geleid tot bezorgdheid over mo-
gelijk toenemende belangenconflicten binnen die bu-
reaus die niet alleen rekeningen certificeren maar ook
tal van consultancy-diensten aanbieden.

Het wetsontwerp bepaalt dat de commissaris-revisor
niet langer als een onafhankelijke mag worden be-
schouwd zo de vennootschap waarvan hij de jaar-
rekeningen controleert dan wel een van de ermee ver-
bonden vennootschappen of verbonden personen zoals
bepaald in artikel 11 van het Wetboek van vennootschap-
pen een beroep heeft gedaan op bijkomende diensten
die in sommige gevallen worden verstrekt door het kan-
toor waartoe hij als auditor behoort of door een persoon
die aan dat kantoor is verbonden. Die regel sluit aan bij
de internationaal gangbare praktijk die verbiedt dat de
externe doorlichting wordt verricht door een persoon die
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de mieux évaluer leur participation a 'assemblée géné-
rale. Les statuts peuvent en outre prévoir un systeme
permettant aux actionnaires de se faire enregistrer peu
de temps avant 'assemblée générale, systeme qui n’en-
trave pas les transactions boursieres.

De surcroit, certains aspects particuliers sont réglés
en vue de renforcer I'exercice en toute indépendance
des fonctions de commissaire. Bien que le Code des
sociétés prévoie déja que les commissaires doivent
veiller a ne pas se trouver placés, postérieurement a
leur désignation, dans des conditions susceptibles de
mettre en cause l'indépendance de I'exercice de leur
fonction de commissaire, la loi en projet leur interdit dé-
sormais, afin d’éviter tout soupgon de dépendance d’ac-
cepter des mandats, des missions ou d’autres fonctions
au terme de sa mission de contrdle, fonctions qu'ils exer-
ceraient au sein d’une société ayant fait appel a ses ser-
vices ou d’une société ou personne liée visée a l'article
11 du Code des sociétés. On estimait jusqu’a présent
en effet qu’il n’y avait un conflit d’intéréts que lorsque
I'acceptation avait lieu au cours de la période d’exercice
du mandat. Cette interdiction est désormais étendue aux
mandats acceptés apres le mandat. Qui plus est, le
champ d’application est étendu et englobera, outre la
société liée, la personne liée visée a l'article 11 du Code
des sociétés.

Un second probleme concerne certains développe-
ments récents dans le secteur des audits. Les rappro-
chements récemment opérés entre les grandes socié-
tés d’audit ont suscité des inquiétudes quant au possible
accroissement des conflits d’intéréts pouvant se déve-
lopper au sein des cabinets qui, outre la certification des
comptes, proposent de nombreux services en matiere
de conseils.

Le projet prévoit que le commissaire-réviseur ne peut
plus étre considéré comme indépendant si la société dont
il controle les comptes annuels ou une des sociétés ou
personnes visées a l'article 11 du Code des sociétés
qui sont liées a cette derniere a fait appel a des services
supplémentaires fournis dans certains cas par le bureau
auquel il appartient en tant qu’auditeur ou par une per-
sonne liée audit bureau. Cette regle rejoint la pratique
internationale qui interdit que I'audit externe soit effec-
tué par une personne qui fournit elle-méme, par le biais
d’entreprises liées, ou par I'entremise de ses collegues
dans le cadre d’une large association au sein de laquelle
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zelf andere dienstverlenende activiteiten aan een ven-
nootschap aanbiedt, of via verbonden ondernemingen
dan wel door toedoen van zijn collega’s binnen een ruim
verband dat die prestaties verricht. Die «andere dienst-
verlenende activiteiten» die de onafhankelijkheid van de
commissaris in het gedrang brengen zullen worden op-
genomen in een afzonderlijk uitvoeringsbesluit. De voor-
opgestelde regel verhindert geenszins dat een vennoot-
schap het advies van een expert mag inwinnen;
bedoeling is te beletten dat de commissaris-revisor toe-
zicht zou uitoefenen op een verrichting waarover advies
werd verstrekt door een collega met wie hij geassoci-
eerd is.

De Europese Commissie heeft op 15 december 2000
een « consultative Paper » uitgebracht met betrekking
tot de onafhankelijkheid van de commissaris. Dit docu-
ment heeft geleid tot het ontwerp van aanbeveling dat
op 28 en 29 juni 2001 in een werkgroep werd besproken
onder Zweeds voorzitterschap.

In het wetsontwerp werd, aldus naast het algemeen
principe van onverenigbaarheid, bepaald dat de Koning
na advies van het Instituut der Bedrijfsrevisoren en de
Hoge Raad voor de Economische Beroepen een lijst van
activiteiten die leiden tot onverenigbaarheid, zal opstel-
len. De Koning zou zich hierbij laten leiden door de inter-
nationale ontwikkelingen terzake.

*

De wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van
belangrijke deelnemingen in ter beurze genoteerde ven-
nootschappen en tot reglementering van de openbare
overnamebiedingen bevat een hoofdstuk over de ver-
plichti