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ROYAUME DE BELG QUE

AVl S 30. 888/ 2

DE LA SECTI ON DE LEGQ SLATI ON
DU CONSEI L D ETAT

Le CONSEIL D ETAT, section
de | égi sl ati on, deuxi éme cham
bre, saisi par le Mnistre des
Fi nances, | e 10 novenbre 2000,
d' une demande d'avis, dans un
dél ai ne dépassant pas trois

ours, sur un projet d arréte
royal "modi f 1 ant |"arréte
royal du 10 juin 1996 portant
la création et |'organisation
de EASDAQ', a donné le 14 no-
venbre 2000 |'"avis suivant

KONI NKRI JK BELG E

ADVI ES 30. 888/ 2

VAN DE AFDELI NG VETGEVI NG
VAN DE RAAD VAN STATE

De RAAD VAN STATE, afdeling
wet gevi ng, tweede kaner, op
10 novenber 2000 door de M -
ni ster van Financi én verzocht
hem binnen een termjn van
ten hoogste drie dagen, van
advies te di enen over een ont-
werp van koninklijk besluit
“tot W jziging van het koni nk-
lijk besluit van 10 juni 1996
houdende de oprichting en or-
gani satie van EASDAQ', heeft
op 14 novenber 2000 het vol -
gende advi es gegeven :
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Conforménent a |"article 84, alinéa ler, 2°, des
| oi s coordonnées sur | e Conseil d' Etat, inséré par laloi du
4 aolt 1996, la denmande d' avis doit spécial enment indiquer
les motifs qui en justifient | e caractére urgent.

La lettre s'exprine en ces ternes :

“(l"urgence est notivée) ... par la nécessité de
pernmettre, sans délai, aux différents marchés régl emen-
tés de faire face a la concurrence, tant nationale
qgu'internationale, en mati ére d'instrunents financiers
négoci ables et par le fait que cette extension est
bénéfi que pour |a place financiére de Bruxelles conpte
tenu de |'intérét des investisseurs pour |es instru-
nments financiers dits dérivés."

Exanen du proj et

Pr éanbul e
Al i néa 1ler

Il convient de préciser |a base | égale du projet.
Laréférence al'article 30 de la loi du 6 avril 1995 suffit
a cet égard.

L' expression "et suivants" doit étre bannie en
rai son de son inprécision, spécialenment a l|l'égard d une | oi
qui conporte 176 articles.
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Alinéa 5

L'article 30 de la loi du 6 avril 1995 inpose de
recueillir trois ordres d' avis

1° celui de la section "Institutions et marchés fi nanci ers"
du Conseil supérieur des Finances;

2° ~celui de |la Comm ssion bancaire et financiére;

3° ceux des marchés secondaires existants en instrunents
fi nanci ers.

L'"alinéa 5 du préanbule vise |'avis de Ia Comm s-
sion bancaire et financi ére, donné |le 6 septenbre 2000.

La lettre du président de cette conm ssion, qu
porte cette date, rappelle que la conmmission a exaniné le
probl ene en sa séance du 30 novenbre (1999) et que |'avis

hY

donné a cette date est confirnme.

La commission n'a qu un nmenbre permanent : le
prési dent . Il apparait que sa lettre exprine ses vues
personnelles. A défaut de savoir si la conmission a tenu
une seconde séance sur le sujet, il convient de se référer,
dans le préanbule, a la date du 30 novenbre 1999 et non a
celle d une lettre adressée postérieurenent.

Le préanbule vise |'accord de |la Bourse de
Bruxelles, donné le 20 juillet 2000. Cet accord n'est pas
requis par la loi, pas plus qu' un avis, puisque |a Bourse de
Bruxell es n'est pas un nmarché secondaire.
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La mention de cet accord doit étre omse. Ele
pourrait induire en erreur |'auteur d une future nodifica-
tion, qui pourrait estimer cet accord nécessaire.

Di spositif

Article 1ler

Le projet étend la définition des instruments
financiers, telle qu' elle est prévue pour |'application de
|"arrété royal du 10 juin 1996. Désornais, ce sont tous |les
instruments financiers visés a l'article ler, 8 ler, de la
loi du 6 avril 1995 qui pourront étre inscrits a |' EASDAQ
alors que dans le texte actuel de |"article ler de |'arréte
royal précitée, 3°, 4°, 5° et 6° de ce paragraphe ler sont
om s.

Dans son avis, |le Conseil supérieur des finances
s'interroge sur |'opportunité de cette extension du chanp
d application. Miis cette extension ne vise que |la défini-
tion et non |le déploienment d une nouvelle activité. Cette
derni ére ne pourrait se dével opper que sous |le contrdle de
a Comm ssion bancaire et financiére (voir article 14 de
|"arréteé royal).

Cependant, le projet retient, en outre, pour la
définition, les instruments visés a |'article ler, 8 2, de
la loi, ce qui ne figure pas dans |le texte actuel de
| " arrété.



DV - 5 - 30. 888/ 2

Cette référence est inadéquate. Le paragraphe 2

ne définit pas des instruments financiers. |l donne au Roi
e pouvoir "pour |'application de la présente loi (du
6 avril 1995) ou des dispositions de celle-ci qu' Il indique,

(de) désigner d autres droits et valeurs comme étant des
instrunments financiers".

Si |I'intention est de se référer aux extensions qui
dans |'avenir seraient apportées a la définition des
instruments financiers, meux vaut s'expriner autrenent.

Le texte suivant est proposé :

"3° instrunments financiers : les instrunents visés a
|"article ler, 8 ler, de la loi et ceux qui seront
désignés par arrété royal pris en application de
["article ler, 8 2, de la loi, a |'exception des
instrunents financiers visés al'article22delaloi.".

Article 2

Cet article est superflu et doit étre oms.

Article 3

Dans sa lettre précitée du 6 septenbre 2000, le
prési dent de | a comm ssi on bancaire et financiere a souhaitée
voir conpléter |'"article 6, 8 2, de |'arrété royal du
10 juin 1996, par un 15° dont il a proposé le texte. Ce
texte est reproduit fidélement dans |'article 3 du projet.
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Il convient néannmoins d' écrire :

- "reéglenent EASDAQ', comme aux articles 3, 4, 6, 7, 8,
9, ... de |'"arrété royal de 1996;

- "autorité de marché", conmme aux articles ler, 4, 5, 6, 7,
8, 9, ... de |'"arrété royal de 1996.
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Overeenkonstig artikel 84, eerste lid, 2°, van de
gecoOrdi neerde wetten op de Raad van State, ingevoegd bij de
wet van 4 augustus 1996, noeten in de advi esaanvraag in het
bi j zonder de redenen worden aangegeven tot staving van het
spoedei sende kar akter ervan.

De notivering in de brief luidt als vol gt

“(l"urgence est notivée) ... par la nécessité de
pernmettre, sans délai, aux différents marchés reégl enen-
tés de faire face a la concurrence, tant nationale
qu'internationale, en mati ére d'instrunments financiers
négoci ables et par le fait que cette extension est
bénéfi que pour | a place financi ére de Bruxelles conpte
tenu de |'intérét des investisseurs pour les instru-
nments financiers dits dérivés."

Onder zoek van het ontwerp

Aanhef
Eerste lid
De rechtsgrond van het ontwerp dient te worden

verneld. De verwijzing naar artikel 30 van de wet van
6 april 1995 is in dat opzicht vol doende.
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De ui tdrukki ng "en vol gende" noet worden af gekeurd
wegens de onduidelijkheid ervan, inzonderheid ten aanzien
van een wet die 176 artikel en bevat.

Vijfde lid

Arti kel 30 van de wet van 6 april 1995 schrijft het
i NW hnen voor van drie soorten van advi ezen

1° dat van de afdeling "Financiéleinstellingen en markten"
van de Hoge Raad van Fi nanci én;

2° dat van de Conm ssi e voor het Bank- en Fi nanci ewezen;

3° die van de bestaande secundai re nmarkten voor financiéle
i nstrunent en.

Het vijfde |lid van de aanhef verw jst naar het
advies van de Comm ssie voor het Bank- en Financi ewezen,
gegeven op 6 septenber 2000.

In de brief van de voorzitter van die conm ssie,
die dezelfde datum draagt, wordt erop gewezen dat de
conmmi ssi e het probl eem heeft onderzocht op haar vergadering
van 30 novenber (1999) en dat het op die datum gegeven
advi es wordt bevesti gd.

De conmssie heeft slechts één vast lid : de
voorzitter. Het laat zich aanzien dat zijn brief diens
persoonlijk standpunt vertol kt. Onrdat niet bekend is of de
conm ssi e daarontrent een tweede vergaderi ng heeft gehouden,
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dient in de aanhef te worden verwezen naar de datum van
30 novenber 1999 en niet naar die van een | ater toegezonden
brief.

In de aanhef wordt verwezen naar de akkoord-
bevi nding van de Beurs van Brussel, verleend op 20 jul
2000. D e akkoordbevinding wordt niet bij de wet vereist,
net zo mn als het geven van een advies, aangezien de Beurs
van Brussel geen secundaire markt is.

De vernelding van die akkoordbevinding noet
vervallen. Ze zou verwarring kunnen doen ontstaan bij de
steller van een toekonstige wijziging, die tot de opvatting
zou kunnen komen dat die akkoordbevi ndi ng noodzakelijk is.

Di spositi ef

Artikel 1

Het ontwerp breidt de definitie van de financiéle
instrumenten uit die is gegeven voor de toepassing van het
koninklijk besluit van 10 juni 1996. Voortaan kunnen alle
financi éle instrunenten verneld in artikel 1, 8 1, van de
wet van 6 april 1995 opgenonen worden op EASDAQ terwijl in
de hui di ge tekst van artikel 1 van het voornoende koni nklijk
besluit de onderdelen 3°, 4°, 5° en 6° van die paragraaf 1
ni et worden vernel d.

De Hoge Raad van Financi én heeft in zijn advies
bedenki ngen bij de opportuniteit van die uitbreiding van de
wer ki ngssfeer. Maar die uitbreiding heeft alleen betrekking
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op de definitie, en niet op het ontplooien van een ni euwe
activiteit. Zo'n activiteit zou alleen ontw kkeld kunnen
wor den onder het toezicht van de Conm ssi e voor het Bank- en
Fi nanci ewezen (zie artikel 14 van het koninklijk besluit).

Het ontwerp neent evenwel onder neer voor de
definitie de instrunenten in aannerking die worden verneld
inartikel 1, 8 2, van de wet, hetgeen niet voorkont in de
hui di ge tekst van het besluit.

Die verwjzing is niet adequaat. Paragraaf 2 geeft
geen definitie van de financi él e instrumenten. Hj draagt de
Koni ng de bevoegdheid op "voor de toepassing van deze wet
(van 6 april 1995) of van de bepalingen hiervan die Hij
aanw j st, andere rechten en waarden als financiéle instru-
menten aan (te) duiden".

| ndien het in de bedoeling ligt te verw jzen naar
de uitbreidingen die in de toekonst zouden worden gegeven
aan de definitie van de financi éle instrunenten, zou het
beter zijn dit anders uit te drukken.

De vol gende tekst wordt voorgesteld :

"3° financiéle instrumenten : de instrunmenten verneld in
artikel 1, 8 1, van de wet en die wel ke zullen worden
bepaald bij koninklijk besluit vastgesteld net toe-
passing van artikel 1, 8 2, van de wet, net uitzonde-
ring van de financiéle instrunenten verneld in arti-
kel 22 van de wet;".
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Arti kel 2

Dit artikel dient als overbodig te vervallen.

Arti kel 3

De voorzitter van de Conmi ssie voor het Bank- en
Fi nanci ewezen heeft in zijn voornel de brief van 6 septenber
2000 de wens geuit dat artikel 6, 8 2, van het koninklijk
besluit wvan 10 juni 1996 zou worden aangevuld net een
onderdeel 15°, waarvan hij de tekst heeft voorgesteld. D e
tekst wordt woordgetrouw weergegeven in artikel 3 van het
ont wer p.

Men schrijve niettem n het vol gende :

- "EASDAQ Regl enent, zoals in de artikelen 3, 4, 6, 7, 8,
9, ... van het koninklijk besluit van 1996;

- "marktautoriteit”, zoals in de artikelen 1, 4, 5, 6, 7,
8, 9, ... van het koninklijk besluit van 1996.
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La chanbre était conposée de

Messi eur s Y. KREI NS,
de Heren

P. LI ENARDY,

P. QUERTAI NMONT
Madame B. VI GNERON
Mevr ouw

Le rapport a été présenté par

M J. REGNI ER premer auditeur
chef de section. La note du
Bureau de coordination a été
r édi gée et exposée par
M  P. BROUWERS, réf érendaire
adj oi nt .

La concordance entre | a version
francaise et la version neéer-
| andaise a été vérifiée sous le
contréle de M P. LI ENARDY.

LE GREFFIER - DE GRI FFI ER

B. VI GNERON
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De kaner was sanengesteld uit

conseiller d'Etat,
st aat sr aad,

prési dent,
voorzitter,

conseillers d'Etat,
st aat sr aden,

greffier,
griffier.

Het verslag werd

ui t gebracht
door de H J.

REGNI ER, eerste
audi t eur afdelingshoof d. De nota
van het Coérdinatiebureau werd
opgesteld en toegelicht door de
H. P. BROUWERS, adjunct -
referendaris.

De overeenstenmm ng tussen de
Franse en de Nederl| andse tekst werd

nagezien onder toezicht van de
H P. LI ENARDY.

LE PRESI DENT - DE VOORZI TTER,

Y. KREINS



