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Le CONSEIL D'ETAT, section de
sislation, premiére chambre,saisi
. le Ministre des Pinances, le 29
dn 1959, d'une demande d'avis,

s un délai ne dépassant pas trois
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ADVIES VAN DE RAAD VAN STATE.
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De RAAD VAN STATE, afdeling
wetgeving, eerste kamer, de 29e
juni 1959 door de Minister van

Financién verzocht hem, binnen een

termijn van ten hoogste drie dagen,

T
i

8, sur un projet de loi "relatif

I

I'organisation d'une Société na-
nale d'investissement et de So-
“{és d'investissement régionales™,
onné le ler juillet 1959 1l'avis

vant

van advies te dienen cver een ont-
werp van wet "betreffende de orga-
nisatie van een Nationale Inves-
teringsvenncotschap en van Gewes~
telijke Investeringsvennootschap-
pen', heeft de Te juli 1959 het

volgend advics gegeven ¢
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Un projet de loi "instituant une Société na-
tionale des investissements'" a déja £té soumis au Conseil
d'Btat le 17 juin 1952 et déposé sur le bureau de la
Chambre des représentants (Doc. parl. Chambre,; session
1951-1952, n® 637).

Une comparaison des deux projets permet de
mettre en lumiére les innovations qui ont été adoptées
et, par 1la, de mieux comprendre la portée du nouveau
projet. Les innovations principales portent sur les points
suivants '
1. Outre l'existence d'une Société nationale des
investissements, le nouveau projet prévoit la création
de sociétés régionales de droit privé qui seront soumises

& une agréation.

2. Le nouveav projet impose aux sociétés d'inves-
tissement de céder les actions gu'elles possedent aux
sociétés qui les ont émises au moment que celles-ci
choisissent, tandis que 1l'exposé des mntifs de l'ancien
projet estimait impossible d'imposer des délais de réa-
lisation obligatoires sansmire & 1'éguilibre de la ges-

tion de la Société nationale d'investissement.

3. L'octroi de la garantie de 1'Etat accordée aux
emprunts de la Société nationale étalt tempéré par la
nécessité d'une "approbation préalable" du Ministre des

Finances avant chaque émission.
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4, Selon l'ancien projet, la Scciété nationale
ne pouvalt distribuer gu'un dividende de 6 p.c. Cette

limitation ne se retrouve plus aujourd'hui.

5. Des exonérations de taxe mobiliere, de droits
de timbre et de droits d'enregistrement avaient été pré-
vues en faveur de la Société nationale. Elles n'ont pas

été reprises.

6. I1 en est de méme de 1l'autorisation donnée au
directeur général de l'enregistrement et des domaines de
conférer l'authenticité & tous les actes intéressant la

Société nationale.

7. L'exposé des motifs du projet de 1952 manifes-
talt 1'intention du Gouvernement de soumettre la Société
nationale aux -dispositions projetées & 1'égard des orga-
nismes d'intérét public de la catégorie D, qui ont été

consacrées par la loi du 16 mars 1954.

Le projet présente certaines lacunes parmi les-

quelles on peut relever :

A, La Société nationale est une société anonyme
de droit public. Le projet de loi contient quelques regles
de fonctionnement de cette société, mais 1l est loin

d'é€tre complet a cet égard.
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On peut se demander a quelles regles 11 con-
viendra de se référer en l'absence de dispositions pré-
cises. L'indication dans le projet des articles des loils
coordonnées sur les sociétés commerciales gul seralent
applicaebles a la Société nationale pallierait cette dif-
ficulté. ‘

B, ; Le projet ne dit pas gue les engagements de

la Société nationale sont réputés commerciaux, alors

gque ceux des sociétés régionales agréées le seront cer-
tainement, puisqu'il s'agit de sociétés anonymes de droit

privé,

C. La tutelle de la Société nationale parailt
insuffisamment assurée par la seule présence d'un com=-
missaire du Gouvernement, dont les pouvoirs sont fort

succinctement définis.

Ce probleme serait résolu si la Société natio-
nale était classée parmi les organismes d'intérét public
de la catégorie D, ainsi que le projet de loi n® 637

de 1952 en avait exprimé 1l'intention.

D. Le projet de loi entend créer "un réseau" de

sociétés d'investissement.

La hiérarchie des sociétés se manifeste dans
llarticle 9 du projet,selon lequel la Société nationale
"est chargée de veiller au respect par les S.R.T.
des prescriptions auxquelles leur agréation est subor-

donnée"
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Etant donné que cette agréation est accordée
par le Roi, la Société nationale ne pourra exXercer 1la
tutelle & 1'égard des sociétés régionales comme le font
la Société nationale du logement, la Société nationale
de la petite propriété terrienne ou la Calsse générale
d'épargne et de retraite, sur leurs sociétés agréédes.
Ces dernieres recoivent 1l'agréation de la Société natio-~
nale ou de la Caisse générale et ne peuvent valablement
contracter un emprunt sans l'autorisation de l'organisme

tutélaire.

E. Certaines regles qui figurent dans les dispo-
sitions destindes a s'incorporer aux statuts devraient
se trouver dans le projet de loi, par exemple, l'objet
social de la Société naticnale et l'exercice du pouvoeir

de tutelle par le Ministre des Finances,

F. Le projet de loi devralt encore se prononcer
sur la destination des bénéfices éventuels de la Société
nationale, sur la rémunération des administrateurs,ainsi
que sur le mode de dissolution et de liquidation de cette

société.

EXANEN DES ARTICLES.

Article Ter,

L'article 1er constitue, a lui seul, sous le
titre "Objet", un chapitre distinct du projet de loi.
11 n'a cependant pas pour but de déterminer 1'objet so-
cial des sociétés d'investissement, mais, selon L'exposé

des motifs, 11 "définit les objectifs de la loi".

ove/oi\o



Etant donné gu'il ne formule pas de norme ju-
ridique, il conviendrait de le supprimer. Les idées
gu'il contient trouveraient mieux leur expression dans

l'exposé des motifs.

D'ailleurs le membre de phrase : "a 1l'inter-
vention des Ministres des Finances et des Affaires
économiques" ne paraft pas répondre aux intentions du
Gouvernement en ce qul concerne les sociétés régionales
qui seront des créations de droit privé. Quant a la
Société nationale, il suffirait de prévoir a l'tarticle
2 Qu’elle sera créde 4 1'initiative des Ministres dé-
signés. Si par 1l'emploi du mot "intervention", le Gou~-
vernement entendailt en outre donner & ces Ministres le
pouvoir de passer les actes authentiques nécessaires,

il conviendrait de 1'énoncer expressément.

Article 2.

Cet article renvoie aux dispositions annexées
au projet de loi, c'est-a-dire a celles qui doivent obli-
gatoirement faire partie des statuts de la Société na-

tionale des ipnvestissements.

Contrairement & certains précédents, telle la
loi du 17 juin 1953 portant organisation des transports
en commun de la région bruxelloise, le texte complet des
statuts n'est pas annexé au projet et ni le Roi,ni 1l'as-
semblée générale de la Société ne regoivent l'autorisa-
tion de modifier les dispositions annexées au projet.

On doit en déduire que celles-ci ont veleur de loi,
Les statuts devront donc contenir ces dispositions,faute
de Quoi la constitution de la société serait viciée:

oao/ng
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Les dispositions annexées doivent, par consé-
quent, &tre votdes par les Chambres législatives. le
projet de loi gagnerait en cohésion si les dispositions

annexées vy étaient intégréces.

Article 3.

Sans observation.

Article 4,

L'Etat garantit le remboursement des emprunts
de la Société nationale des investissements pour un
montant de deux milliards, pouvant &tre porté & trois

milliards par arrété royal délibéré en Consell,

L'article 4 cst rédigé de maniére absolue :
il ne soumet 1l'octroil de la garantie de 1'Etat & aucune
condition; celle-ci est acquise par le fait de la loi,
Comme 1l a été dit ci-dessus, le projet de loi n® 637
de 1952 avait, au contraire, soumis 1'émission d'obliga~-
tions ou de bons de caisse a l'approbation préalable

du Ministre dcs PFinances (article 12).

Article 5,

Les sociétés régionales d'investimsement doi-
vent &tre des "sociétés anonymes de droit privé". Elles
pourront "prendre des participations minoritaires dans
le capital des sociétés dont le sidge social ou le prin-
cipal établissement e¢st en Belgique ou au Congo, con-
sentir des préts & cing ans et plus et souscrire des

obligations",
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Ce textes souléve les observations suivantes :

1. Les conséquences et les avantages gui découlent
de l'agréation n'apparaissent pas dans le projet. Ils
devraient y &tre décrits plutdt gue de figurer dans les

statuts.

Ces précisions sont d'autant plus nécessaires
qu'aucune régle 1légale ne limite la création de sociétés
privées d'investissement. L'agréation n'est donc pas,
comme c'est le cas pour les bangues, une autorisation

pour l'exercice d'une activité.

2. La législation actuellement en vigueur ne per—
met pas aux provinces et aux communes de participer a
une société anonyme de droit privé. On peut se demander
s'11l ne conviendrait pas de lever cct empéchement, en
tenant compte de 1'intérét que certains pouvoirs publics
subordonnés portent au développement économique de leur

région.

3. L'obligation faite aux sociétés régionales
d'étre des sociétés anonymes empéchera 1l'agréation de
sociétés coloniales d'investissement qui seralent consti-
tuées sous la forme de sociétés par actions & responsa-
bilité limitée. Aussi on ne voit pas comment une société
régionale établie en Belgique pourrailt investir au Congo

belge sang perdre son caractére régional,

4 ° IJ

ayant leur sigége social au Ruanda-Urundi sont oxclues.

participations dans le capital de sociétés

o
]
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5. Le texte ne dit pas que les préts et la souscrip-
tion d'obligations doivent &trc consentis & des sociétés
dont le siege social ou le principal établissement est en
Belgique ou au Congo belgey telle semble pourtant 1'in-
tention du Gouvernement. Le texte devralt &tre rédige

de maniere plus explicite,.

Article 6,

aQ

L'alinéa ler du paragraphe ler n'indique pas
la principale dérogation qui est apportée & l'article
72 des lois coordonnées sur les sociétés commerciales,
& savoir que la décision de réduire le capital ne sera
pas prise par 1'assemblée générale de la société. Selon
1'exposé des motifs ce pouvoir doit &tre confié au con-

seil d'administration.

Des lors, cet alinda serait mieux rédigé comme

suit

"Lea Société dont une partie du capital est
représentée par des gctions gue détient une société
d'investissement peut lui racheter ces actions en ré-
duisant son capital & due concurrence. Par dérogation
a l'article 72 des lois conrdonndes sur les sociétés
commerciales, cette décision est prise par le conseil
d'administration; elle est constatée par acte authenti-
que, soumis & la publication prévue par ltarticle 10

des mémes loias™,
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Selon le paragraphe 2, la société d'investisse-
ment est tenue de vendre, aux sociétés qui le demandent,
les parts qu'elle détient dans leur capital. Si le prix
proposé par elles lui parait insuffisant, un collége
de trois experts est chargé de déterminer la valeur des

actions.

Cette disposition appelle plusieurs observa-

tions

1° L'offre doit &tre faite par l'acheteur. Si la société
d'investissement la trouve insuffisante, elle doilt

provoquer la désignation de trois experts.

Le projet ne dit pas comment ces experts
eront désignés et n'indique pas la partie qui devra
supporter les frais de 1l'éxpertise., Ceux-ci seront-
ils considérés comme des accessoires du prix de vente
ou seront-ils mis a charge de la soclété d'investis~
sement si l'offre repoussée est jugée convenable par

les experts 7

Des difficultés pourront également surgir
si les experts concluent & un prix inférieur & celuil
de 1'offre. Celle-ci sera-t-elle considérée comme re-~

tirée ¢
2° L'exposée des motifs justifie le systéme en signalant

que "la solution est d'ailleurs reprise du précédent

de 1'impdt sur le capital,

ata/oai
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91 1'idée du rachat de ses propres actions
par une socliété est contenue dans la 1ol du 17 octobre
1945 établissant un impdt sur le capital, 11 y a lieu
de remarguer que l'application en a toutefois €té faite

fort différemment:

a) 1'Etat n'était pas tenu de vendre les titres qu'il

détenait:

b) 1'offre de prix était faite par 1'Etat et non par la

société:

c¢) en cas de rejet par la société de 1'offre de vente,
1'Etat avait la liberté de vendre les titres au mieux

de ses intéréts: le projet soumis prévoit 1l'expertise;

d) lorsque 1'Etat désirait vendre, le droit de préemption
de la société devait s'exercer dans les quarante jours:

le projet soumis prévoilt un délai de trois mois.

3° Le systeme du projet pourrait avoir pour conséquence que
les sociétés ne rachdteraient leurs titres gque lorsgu!
elles seraient en mesure de préjuger leur prospérité
future. Les sociétés d'investissement seraient ainsi
exposées & ne conserver que des actions d'entreprises

4 rendement moindre.

Articles 7 et 8.

Ces articles modifient implicitement 1l'ar-
r8té royal n® 185 du 9 juillet 1935. Il scrait préfé-
rable que les modifications envisagées soient inté-
grées a l'arrété royal, de maniére & éviter une dis-
rersion de la matiére.,

!nn/to.
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Article G,

Tel que cet article est rédigé on ne volt pas
comment la Société nationale pourrs surveiller les so-
ciétés régionales, puisqu'elle ne dispose pas de la pos-

sibilité d'y nommer un commissaire.

Article 10,

Ltexposé des motifs indique que pour bénéficier
de l'exonération de la taxe professionnelle, "le profit

doit &tre rdédinvestih.

Cette condition ne figure pas dans le texte du
projet.,

Article 11.

Cet article dispose que : "Le Roi déterminc...

les conditions d'applicetion des articles ci-dessus",

La référence aux articles "ci-dessus" est im-
précise. On peut douter de sa portée, gqul peut s'détendre
aux articles du chapitre III ou & tous les articles du
projet.

v 8/ @8 4@
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Dans le court délai qui lui a ét¢é imparti,
le Conseil d'Etat n'a pas eu la possibilité d'examiner
les dispositions & incorporer aux statuts de la Société

nationale d'investissement.

Cependant, l'article 15 de ces dispositions
ne peut manguer de retenir 1'attention. I1 prévoit que
le président du collége des commisssires est nommé
"par le Roi sur une double liste présentée conjointe-
ment par les Ministres des Finances et des Affalres

économigues",

On se demande quel est, dans ce systéeme, le

Ministre appelé a contresigner l'actc de nomination.
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Een ontwerp van wet tot instelling van een
Nationale Maatschappi] voor investering is reeds o0p
17 juni 1952 aan de Raad van State voorgelegd en bi]
de Kamer van volksvertegenwocordigers ingediend (Parl,
doc. Kamer, zittimg 1951-1952, nr 637). |

Een vergelijking van beide ontwerpen brengt
de ingevoerde nieuwigheden beter aan het licht en be-
vordert dus ook het inzicht in de strekking van het
nieuwe ontwerp. De voornaamste nieuwigheden betreffen

de volgende punten 3

Te Behalve het instellen van een Nationale
Investeringsmaatschappij voorziet het nieuwe ontwerp in
de oprichting van privaatrechtelijke gewestelil jke maat-

schappijen, die zullen moeten worden erkend.

2. Het nieuwe ontwerp verplicht de investerings-—
maatschapplijen, de aandelen welke zij bezitten over te
dragen aan de maatschappijen die ze hebben uitgegeven,en
wel op het tijdstip dat deze verkiezen, terwijl de me~
morie van toelichting bij het vroeger ontwerp het on-
mogelijk achtte verplichte termijnen voor tegeldemaking

op te leggen, zonder dat het evenwicht van het beheer

van de Nationale Investeringsmaatschappij daardoor zou wor-

den geschaad,

A Aan leningen van de Nationale Maatschappi]
ken geen Staatswaarborg worden verbonder zonder "voor-
afgaande goedkeuring" van de Minister van Financién

vbbr iedere uitgifte.

/
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4. Volgens het vroeger ontwerp mccht de Nationale
Maatschappij maar een dividend van 6 t.h. uitkeren.

Deze beperking is vervallen.

5. De Wationale Maatschappi] zou vrijstellingen
van mobiliénbelasting,van zegelrechten en registratie-

rechten genieten. Nu niet meer.

6. Er is 00k geen sprake meer van de aan de
directeur~generaal van registratie en domeinen verlende
machtiging, authentieke waarde te verbinden aan alle

akten betreffende de Nationale Maatschappij.

T In de memorie van toelichting bij het ontwerp
van 1952 gaf de Regering haar voornemen te kennen, de
Nationale Maatschappij te onderwerpen aan de ontworpen
voorzieningen voor de instellingen van openbaar nut van
categorie D, welke naderhand vastgelegd zijn in de wet

van 16 maart 1954.

Het ontwerp vertoont een aantal leemten,

onder meer de volgende

A, De Nationale Maatschappi] is een publiek-
rechtelijke naamloze vennootschap. Het ontwerp van wet
bevat weliswaar enkele werkingsregelen voor die maat-
schappij, maar is dienaangaande op verre na niet

volledige.

5 @ /Qlt
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De vraag doct zich voor, welke regelen als
richtsnoer zullen moeten dienen waar nauwkeurige bepa-
lingen ontbreken. De moeilijkheid kan worden verholpen
door in het ontwerp aan te geven welke artikelen van
de gecobrdineerde wetten op de handelsvennootschappen
toepassing vinden ten aanzien van de Nationale
Maatschapplj.

B. Het ontwerp zegt niet dat de verbintenissen
van de Nationale Maatschappij worden geacht handels~
verbintenissen te zijn; voor verbintenissen van erkende
gewestell jke maatschappijen lijdt dit geen twijfel, want

het zijn privaatrechtelijke naathloze vennootschappen.

Cs De blote aanwezigheid van een Regeringscom—
missaris, wiens bevoegdheid zecr summier is omschreven,
1ijkt geen voldoende waarborg te zijn voor het toezicht

op de Nationale Maatschappij.

De oplossing ware, de Nationale Maatschappi]
onder de instellingen van openbaar nut van categorie
D in te delen, zoals het ontwerp van wet 637 van 1952

zich voornam te doen.

D. Het ontwerp van wct bedoelt, cen "net" van

investeringsmaatschappijen op te richten.

De hrérarchie van de maatschappijen komt tot
uiting in artikel 9 van het ontwerp, volgcns hetwelk
de Nationale Maatschappi] "er voor moet waken dat de
G.IL.V. de voorschriften, waaraan hun erkenning onder-

worpen 1is, in acht nemen".

QIP/Q’?
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Azngezien de Koning deze erkenning verleent,
zal de Nationale Maatschappij het toezicht op de ge~
westell jke maatschavpijen niet kunnen uitoefenen zoals de
Nationale *aatschapri] voof de huisvesting, de Nationale
Maatschappi] voor ce kleine landeigendom of de Algemene
Spaar—- en Lijfrentexas dit op hun erkende maatschappijen
doen. Deze laatste Lrijgen hun erkenning van de Nationale
Maatschappi]j of van de Spaarkas en kunnen zonder mach-—
tiging van het toeziend orgaan geen leningen op geldige

wijze aangaan.

B Fen agantal regelen, bijvoorbeeld het maat-
schappelijk doel v=n de mastschappi] en het uitoefenen
van toezicht door de Minister van Financi®n, die voor-
gesteld zijn als toekomstige onderdelen van de statuten,

zouden in het ontwerp van wet zelf moeten staan.

e Het ontwerp van wet zou ock uitsluitsel mreten
geven over de besterming van eventuele winsten van de
Nationale laatschappij, over de bezoldiging van beheer~—
ders en over de wijze van ontbinding en vereffening van

deze maatschappij.

Onderzock der artikelen,

Artikel 1.

Artikel 1 vormt op zich zelf onder de titel
"Voorwerp" een afzonderliijk hoofdstuk van het ontwerp
van wet. Het bedoelt echter niet het maatschappelijk
doel van de investeringsmaatschappijen te omschrijven
maar, zo heet het in ne memorie van toelichting,"het

bepaalt de doeleinden der wet!.

/
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Het bevat geen rechtsnormen, zodat het
achterwege kan blijven. De ¢aarin verwerkte gedachten

zouden beter in de memorie van toelichting staan.

De woorden : "door bemiddeling der Ministers
van Financién en van BEconomische Zaken"'" schijnen overi-
gens niet te beantwoorden aan de bedoelingen die de
Regering heeft met de gewesteldljke maatschappijen,
welke privaatrechtelijke inrichtingen gzullen zijn. Ten
aanzien van de Nationalc Maatschappi] kan worden vol~
staan met in artikel 2 te zeggen, dat zij cp initiatief
van de aangewezen Ministers zal worden vpgericht.Mocht
de Regering voorts onder "bemiddeling" verstaan, dat
die Ministers bevoegd zullen zijn tot het opmaken van
de nodige authentieke akten, dan behoort dit uitdruk-

kelijk te worden gezegd.

Artikel 2,

Dit artikel verwijst naar de bij het ontwerp
van wet gevoegde bepalingen, namelijk die wclke nood-
zakelijk in de statuten van de Nationale Investerings—

maatschappl]j moeten worden opgenomen.

Anderes dan in sommige precedenten,zoals de
wet van 17 juni 1953 op de inrichting van het gemeen-
schappelijk vervoer in de streek van Brussel, is de
volledige tekst van de statuten niet bij het ontwerp

gevoegd, en worden ncch de Koning noch de algemene

;
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vergadering van de maatschappl] gemachtigd tot het
wijzigen van de bij het ontwerp gevocgde bepalingen,
hetgeen de conclusie wettigt dat deze kracht van wet
zullen hebben. De statuten zullen deze bepalingen dus
moeten bevatten, zoniet zou de geldigheid van de samen-

stelling van de maatschappi]j aangetast zijn.

De bijgevoegde bepalingen moeten dus door de
Wetgevende Kamers worden goedgekeurd. Het opnemen van
die bepalingen zou de¢ samenhang van het ontwerp van
wet bevorderen,.

Artikel 3,

Geen opmerking.

Artikel 4.

De Stawt waarborgt de terugbetaling van de
leningen van de Nationale Invesgteringsmaatschappij tot
ecn bedrag van 2 miljard, hetwelk bij een in Minisbter-
raad overlegd koninklijk besluit tot 3 miljard kan
worden verhoogd.

Artikel 4 is in absolute bewoordingen gesteld:
het stelt geen eisen voor het verlenen van Staatswaar-

borg; deze is door het feit zelf van de wet verkregen.

oaa/«oa
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Zoals hierboven is gezegd, was in het ontwerp van wet
nr 637 van 1952 daarentegen vocrafgaande goedkeuring van
de Minister van Financien vereist voor het uitgeven van

obligatiecs of van kasbons (artikel 12).

Artikel 5,

De gewestelijkc investeringsmaatschappijen
moe ten "privaatrechtelijke naamloze vennootschappen® zijn.
Z1j kunnen "minderheidsparticipaties nemen in het kapitaal
van vaanootschappen waarvan de maatschappelijke zetel of
voornaamste bestuursinrichting gelegen is in Belgié of
Congo,leningen over vijf jaar en meer tcestacn en op
obligaties dinschrijven".

£

Bij die tekst is het volgende op te merken @

Te Welke gevolgen en voordelen de erkenning met zich
#rengt is in het ontwerp niet gezegd. Zij zouden aldaar

veleer dan in de statuten moeten worden omschreven.

Deze bijzonderheden zijn des te noodzakeli jker,
daar de oprichting van private investeringsvennootschappen
door generlei wettelijke regel wordt beperkt. De erkenning
is dus niet, zoals voor de banken, een machtiging tot het

uitoefenen van een activiteit.

200/ s e
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2. De thans geldende wetgeving staat provincies
en gemeenten niet toe deel te nemen aan een privartrech-
telijke naamloze vennootschap. De vraag is of het nict
aangewezen ware dit beletsel weg te nemen als men be-
denkt hoe ook sommige ondergeschikte overheidslichamen

met de economische ontwikkeling van hun streek begaan zijn.

5 De san de gewestelijke maatschappijen opge-—
legde verplichting naamloze vennootschappen te zijn,zal

de crkenning in de weg staan van koloniale investerings-—
maatschappijen die in de vorm van aandelenvennootschappen
met beperkte zansprakelijkheid mochten worden opgericht.
Het is dan ook nict duidelijk hoe cen in Belgié gevestigde
gewestell jke maatschappi] in Belgisch-Congo zou kunnen

investeren zonder heaar gewestelijk karakter te verliczen.

4. Participaties in het kapitaal van vennocotschapper
dic hun maatschappelijke zetel in Ruanda-~Urundi hcbben,

zijn uitgesloten.

a De tekst zegt niet dat de leningen cn inschrij-—
vingen op obligaties moeten worden toegestasn aan ven-
nootschappen die hun maatschappelijke zetel of voor-
naamste bestuursinrichting in Belgié of in Belgisch~Congo
hebben ; dit 1lijkt nochtans de bedoeling van de Regering

te zijn. De tekst zou explicieter mocten zijn.

Q.a,/cal»
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Artikel 6.,

Het eerste 1lid van paragraaf 1 zegt niets
over de voornasmste afwijking van artikel 72 van de ge-
cordineerde wetten op de hendelsvennootschappen, die
hicrin bestaat dat de beslissing tot kapitaalsvermin-
dering niet door de algemene vergadering van de maat-
schappil] zal worden genomen. Volgens de memorie van
toelichting moet die bevoegdheid aan de raad van behcer

worden toegekend,

Dit 1id zou gerhalve beter als volgt worden

gelezen :

"De vennootschap wacrvan het kapitaal voor
een deel vertegenwoordigd is door =zandelen die in het
bezit zijn van een investeringsmaatschappij, kan die
aandelen van deze laatste afkopen door haar kapitaal
tot een zodanig bedrag als nodig is te verminderen.

In afwijking van artikel 72 van de gecodrdineerde

wetten op de handelsvenncotschappen wordt deze beslig-
sing docr de razad van behcer genomen; zi] wordt vast-
gesteld bij authentieke akte die overeenkomgtig arti-

kel 10 van diezelfde wetten moet worden bekendgemaakt",

Volgens paragraaf 2 is de investerings-
maatschappi] gehouden aan de vennootschappen die crom
verzoeken, de door haar in hun kapitaal genomen
aandelen te verkopen. Indien zij de deoor hen aange-
boden prijs niet toereikend acht, wordt een college
van drie deskundigen met de vaststelling van de woar-

den van bedoelde aandelen belast,

/
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Bij deze bepaling zijn verschillende opmer-

kingen te maken :

1? Het asnbod moet van de koper uitgaan. Acht de in-
vesteringsmaatschappi]j het aanbod ontoereikend,
dan moet zi] er voor zorgen dat drie deskundigen

worden =aangesteld.

Het ontwerp zegt niet hoe die deskundigen
zullen worden aangewezen ; het zegt cevenmin welke
partij de kosten van het onderzoek door deskundigen
zal moeten dragen. Zullen die kosten worden be-
schouwd als bijkomend bestanddeel van de verkoop-—
prijsiof zullen =zij ten laste van de investerings—
vennootschap komen indien de deskundigen het af-

gewezen aanbod voldoende achten 7

Ook kunnen moeilijkheden ontsta:in indien de
deskundigen tot een prijs komen die lager is dan
het aanbod. Zal het aanbod dan als ingetrokken worden
beschouwd 7

29 De memorie van toelichting verantwoordt de regeling

.

door er op te wijzen, dat '"de oplossing overigens
steunt op een voorgaande, namelijk de belasting

op het kapitaal 7

Al ligt de gedachte, dat cen vennootschap
haar cigen aandelen kan terugkopen, wel besloten
in de wet van 17 oktober 1945 tot invoering van
cen belasting op het kapitaal, toch moge worden
opgemerkt dat de tocpassing ervan g@heéi ander s

is gewess?t ¢

0‘0/0@6
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a) de Staoat was niet gehouden de aandelen die hij

onder zich had, te vcerkopen ;

b) de prijsofferte ging uit van de Staat en niet van

de vennootschap

Qg

(@)

wees de vennootschap het aanbod tot verkoop af, dan
kon de Stast de aandelen op de voor hem voordeligste
wijze verkopen; volgens het ontwerp moet cen onder-

zoek door deskundigen worden gevraagd ;

d) wilde de Staat verkopen, dan rioest de vennootschap
haar recht van voorkoop binnen vcertig dagen uit-
oefenen ;5 het voorgelegd ontwerp stelt een termijn

van drie maanden.

3¢ De ontworpen.regceling zou ertoe kunnen leiden, dat de
vennootschappen hun aandelen alleen dan terugkopen
woanneer 2i] in staat zijn hun komende voorspoed te
voorglien. De investeringsmaatschappijen zouden dus
het gevaar lopen nog allceon aandelen van minder ren-

derend ondernemingen onder zich te houden.

Artikelen 7 en 8.

Deze artikelen wijzigen stilzwi jgend het
koninklijk besluit nr 185 van 9 Jjuli 1935, Om de stof
niet te versnipperen,w-.re het raadzaam de voorgenomen

wijzigingen in het koninklijk besluit op te nemen.

o.c/pco
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Artikel 9,

Zoals dit artikel thens is gesteld, is het
niet duidelijk hoe de Nationale Maatschappi] op de
gewestell jke maatschappijen toezicht zal kunnen

houden; zi] kan er immers geen commissaris benocmen.

Artikel 10.

De memorie van toclichting wijst erop dat,
om vrijstelling van bedrijfsbelasting te genileten,

"de winst moet worden gereinvestcerd.

Deze voorwaarde is in de tekst van het

ontwerp niet opgenomen.

Artikel 11.

Dit artikel zegt : "De Koning bepaalt ...

de toepassingsvoorwaarden der voorafgaande artikelcn'.

De verwljzing noar de "voorafgoande" arti~
kelen is vaag. Er kan twijfel bestoan over haar draag—
wijdte, die ofwel de artikelen van hoofdstuk IIIQOfwel

‘alle artikelen van het ontwerp kan bestrijken.

ro/oao
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Binnen de korte termijn wa rover hij hceft
beschikt, heeft de Road van State geen onderzoeck kunnen
wljden ~an de bepalingen die in de statuten der Na-

tionale Investeringsmaatschanpil]j moetcn worden opgenomen.

Artikel 15 van deze bepalingen mag echter
niet onopgemerkt voorbijgaan. Het bepaalt immers dat
de Koning de voorzitter van het college der commis—
sarissen benocmt "uit een samen door de Ministers van
Financién en van Economische Zeken voorgedragen dubbele
lijst™.

De vrarng is den welke Minister het benoe-

mingsbesluit medc moet ondertekenen.
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La chambre €tait composée de

L.6751/1.

De kamer was samengesteld uit

Messieurs ¢ J.SUETENS, premier président,
de Heren 3 eerste~voorzitter,
L.MOUREAU, conseillers d'Etat,
G.HOLOYE, raadsheren van State,
P.ANSIAUX, assesseur de la section
de législation,
bijzitter van de afdeling
wetgeving,
Madame : J.DE KOS TER, greffier adjoint, greffier,
Mevrouw: adjunct-griffier, griffier,

La concordance entre la ver—
sion francaise et la version
néerlandaise a été vérifide sous
le conkrdle de M. J.OUETENS.

Le rapport a été présenté
par M.G.PIQUET, substitut.

LE GREFFIER - DE GRIFFIER,

(s.) J.DE KOSTER.

De overeenstemming Tus-—
sen de Franse en de Nederlandse
tekst werd nagezien onder toe-
zicht ven de H., J.SUETENS,

Het verslag werd uitge-
bracht door de H.G.PIQUET,
substituut.

LE PRESIDENT -~ DE VOORZITTER,

(s.} J.SUETENS.



