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TOELICHTING

1. INLEIDING

1.1. Corporate governance

Het succes van de Belgische economie hangt
grote mate af van de efficigde en de groei van haa
ondernemingen. De toegang tot de kapitaalmarkt
bepalend voor het voortbestaan van een onder
ming. De toenemende globalisering en de introdud
van een eenheidsmunt, de euro, veranderen ec
wezenlijk de dimensie van deze markt. Kapitaalmar
ten gaan steeds meer op in een groter geheel, zo
onze beurs die is opgegaan in Euronext. Aldus heb
de beleggers een steeds bredere waaier van inve
ringsmogelijkheden.

Ook voor de ondernemingen zelf hebben de glok
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DEVELOPPEMENTS

1. INTRODUCTION

1.1. Corporate governance

in Le succes de I'économie belge dépend dans une
importante mesure de I'efficacité et de la croissance de
isses entreprises. L'accés au marché des capitaux est
nedéterminant pour la survie d’une entreprise. La globa-
tielisation croissante et l'introduction de la monnaie
htamique, I'euro, changent cependant substantiellement
k- la dimension de ce marché. Les marchés des capitaux
oake fondent de plus en plus dans des ensembles plus
pevastes Les investisseurs disposent par conséquent
stefun éventail toujours plus large de possibilités
d’investissement.

pa- Pour les entreprises elles-mémes, la globalisation

lisering van de economie en de nieuwe eenheidsmunde I'économie et la nouvelle monnaie unique ont

verregaande gevolgen. De afzetmarkt van onder
mingen wordt steeds groter, waardoor de bedrijfs

ne€galement de profondes conséquences. Les débouchés
n-des entreprises ne cessant de s’élargir, leurs investisse-

vesteringen moeten volgen. Ondernemingen moetenments doivent étre adaptés en conséquence. Pour
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willen ze overleven, steeds meer een beroep doen opurvivre, les entreprises doivent de plus en plus faire

deze financile markten.

appel aux marchés financiers.

Het spaarderspubliek, de institutionele beleggers Le public des épargnants, les investisseurs institu-
en de collectieve beleggingsfondsen zijn echter sleghtgionnels et les organismes de placement collectif ne
bereid geld te investeren in een bepaalde ondernesont cependant disposés a investir de l'argent dans
ming als zij garanties hebben dat hun geld goed galne entreprise déterminée que s'ils ont la garantie que
worden beheerd. Door de vele investeringsmogelilk- cet argent sera bien géré. Devant le grand nombre de
heden doen de investeerders een beroep op internatigeossibilités d’'investissement, les investisseurs recou-
naal erkende criteria om hun keuze te bepalén.rent & des critéres internationalement reconnus pour

Corporate-governancebepalingen, wat staat
«het bestuderen van de juridische spelregels va
hun al dan niet effiCite inwerking op de sharehol-
ders value en de vereiste dat bestuur en managern
Z0 georganiseerd worden ten aanzien van elkaar
ten aanzien van het aandeelhouderschap zodat
kans op optimalisering van de shareholders va
maximaal is» (1), voldoen in steeds grotere mate &
deze criteria. Een studie uitgevoerd door het burg
McKinsey stelde vast dat investeerders bereid zijn €
substantiee premie te betalen voor bedrijven di
voldoen aan de vereisten van corporate govern
ce(2).

Voor het voortbestaan van onze ondernemingen
het behoud van hun beslissingscentra in Baeigyieet
dus van cruciaal belang dat zij zich aanpassen
deze nieuwe realiteit.

1.2. Corporate governance en bestuur

Corporate governance gaat over het deugde
bestuur van ondernemingen. De interne verhoud
tussen de aandeelhouders, de bestuurders en
managers staat centraal. Doordat de juridische eig
dom en het bestuur van een beursgenoteerde ondg
ming niet meer samenvallen, moeten er garant
komen voor de investeerders dat hun investering g¢
en efficimt beheerd wordt en dat de middele
gebruikt worden voor het doel waarvoor ze werds
verschaft. Aldus moet het bestuur voldoen a
bepaalde kwaliteitseisen.

De Commissie voor het Bank- en Financiewez
(hierna: CBF) werkte daarom een code voor go
bestuur uit, waar volgende principes voorop stag
transparantie, integriteit en verantwoordelijk
heid (3).

Transparantie vormt de grondslag voor het nog
zakelijk vertrouwen tussen de vennootschap en h
belanghebbenden en dit onverminderd de beperk

(1) K. Geens, «Corporate governancéwa Falconis 1998-
1999, nr. 2, blz. 147.

(2) McKinsey Investor  Survey, juni 2000,
www.mckinsey.com/features/investor_opinion/index.html.

(3) Aanbevelingen van de marktautoriteit van de Beurs v
Brussel, opgesteld door de Belgische Commissie voor Corpo
Governance, december 1998, zie http://www.cbf.be/pe/p

zZie|

voorfaire leur choix. Les dispositions de corporate gover-

uinance, a savoir «I'étude des régles juridiques d'aprés
leur action, efficace ou non, sur la valeur actionna-
nemiale et la condition selon laquelle 'administration et
efte management sont organisés entre eux et a I'égard de
deactionnariat de telle facon que la possibilité
ued’optimisation de la valeur actionnariale soit maxi-
1amale» (1), répondent dans une mesure de plus en
awplus grande a ces critéres. Une étude réalisée par le
erbureau McKinsey a constaté que les investisseurs sont
o disposés a payer une prime substantielle pour des

anentreprises qui satisfont aux conditions de corporate
governance (2).

en Pour la survie de nos entreprises et le maintien de
leurs centres décisionnels en Belgique, il est donc
haicrucial qu’elles s’adaptent a cette nouvelle réalité.

1.2. Corporate governance et administration

ijk La corporate governance concerne le gouverne-
ngment des entreprises. Les rapports internes entre les

dectionnaires, les administrateurs et les membres de la
endirection occupent une place centraléare donné
rneue la propriété juridique et I'administration d’'une
essociété cotée en bourse nénmident plus, les investis-
pecseurs doivent obtenir des garanties sur deux points, a
n savoir que leur investissement sera géré efficacement
on et que les capitaux seront affectés a I'objet pour lequel
anils ont été apportés. L'administration doit dés lors
répondre a certaines exigences de qualité.

en  La Commission bancaire et financiére (CBF) a par

edconséquent élaboré un code de gouvernement
n:d’entreprise fondé sur les principes suivants: transpa-
rence, intégrité et responsabilité (3).

d- La transparence constitue la base de la confiance
aaindispensable entre la société et les parties intéressées,
inet ce sans préjudice des limitations imposées par son

(1) K. Geens, «Corporate governancdwa Falconis 1998-
1999, nr. 2, p. 147.

(2) McKinsey Investor  Survey, juin 2000,
www.mckinsey.com/features/investor_opinion/index.html.

an  (3) Recommandations de I'autorité de marché de la Bourse
atede Bruxelles, formulées par la Commission belge de Corporate
bc/ Governance, décembre 1998, voir http://www.cbf.be/pe/pec/

Voir

nl_ec01.htm.

nl_ec01.htm.
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gen opgelegd door haar concurrerende omgevi
Transparantie bevordert de efficie van de
vennootschap aangezien de raad van bestuur snel
optreden indien dit nodig blijkt.

Integriteit impliceert dat de finarideeverslagen en
de andere door de vennootschap verspreide infor
tie een eerlijke en volledige weerspiegeling zijn van
situatie van de vennootschap.

Verantwoordelijkheid heeft vooral betrekking o
de raad van bestuur en de aandeelhouders die be
hun rol moeten spelen, opdat de door de raad aa
aandeelhouders gedane rapportering over de g
van zaken effectief zou zijn. Naast de bekwaamh
tot het nemen van de nodige maatregelen op str
gisch vlak en op het vlak van de uitwerking van
strategie, ligt de verantwoordelijkheid van de ra
van bestuur voornamelijk in de kwaliteit van de info
matie die hij aan de aandeelhouders verstrekt.

De sleutel van een deugdelijk bestuur is de do
stroming van informatie. Deze informatie dient
allen tijde betrouwbaar te zijn, tijdig aangeleverd
worden en in voldoende mate te worden verstrekt (

De verplichting om als kapitaalvrager informatie
verschaffen krijgt op twee manieren vorm:

1) de kapitaalvragende instelling wordt geacht e
halfjaar- en jaarrekening te publiceren alsmede ¢
jaarverslag; en

2) de instelling dient informatie algemeen verkrijg
baar te stellen omtrent feiten waarvan een aanzi
lijke invioed op de prijs uitgaat.

In alle rechtsstelsels worden in het kader van belg
genconflictenregelingen informatieverplichtinge
opgelegd. Deze verplichtingen hebben in de eer
plaats tot doel een grotere doorzichtigheid te sch¢
pen en een beter toezicht op misbruiken mogelijk
maken. Zo stelde de minister van Justitie reeds
1873 als een fundamenteel principd:est nécessaire,
dans le systeme de la loi, que I'administration d
sociétés soit comme une maison de verre ou tous
actionnaires puissent plonger le regar@sy

In Belgié gaat het voor ter beurze genoteerg
vennootschappen daarbij veelal om occasion
informatieverplichtingen, waaraan slechts voldag
moet worden bij een bepaalde gebeurtenis.

Ons lijkt het raadzamer, om misbruiken te voork
men, preventief te werken en te bekomen dat er ¢

(4) Toespraak van A.L. Touw, bestuurslid van de Nede
landse Stichting Toezicht Effectenverkeer voor het Nationa
Beleggingscongres op 17 maart 2000, Utrecht.

(5) J. Guillery, Commentaire législatif de la loi du 18 mai
1873 sur les sociétés «commerciales en BelgigBeussel, Bruy-
lant, 1878, blz. 531, aangehaald door K. Geens, «Corpo
governance »Jura Falconis 1998-1999, nr. 2, blz. 185.
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ngenvironnement concurrentiel. La transparence favo-
rise l'efficacité de la société puisque le conseil

kadiadministration peut agir promptement si cela
s’avere nécessaire.

L'intégrité implique que les rapports financiers et
ales autres informations diffusées par la société
edonnent une image fidéle et compléte de sa situation.

La responsabilité concerne surtout le conseil
idetiadministration et les actionnaires qui ont chacun
dieur rde a jouer, pour que les rapports faits par le
ngonseil aux actionnaires sur la marche des affaires
idsoient efficaces. Au-dela de la capacité de prendre les
temesures nécessaires sur le plan stratégique et pour la
e mise en ceuvre de la stratégie, la responsabilité du
d conseil d’administration réside principalement dans

- la qualité de l'information qu’il fournit aux action-
naires.

r- La clé du gouvernement d’entreprise est le flux
e d'informations. Ces informations doivent toujours
e étre fiables, ponctuelles et suffisantes (4).

).
e L'obligation de fournir des informations adopte
une double forme:

en 1) l'établissement qui demande des capitaux est
ercensé publier des comptes semestriels et annuels ainsi
gu’un rapport de gestion; et
2) I'établissement doit permettre a toute personne
enintéressée d’obtenir des informations sur les faits qui
peuvent avoir une influence notable sur le prix.

an-  Tous les systémes juridiques imposent des obliga-
n tions d'information dans le cadre des systémes de
staéglement des conflits d'intéréts. Ces obligations ont
spfrincipalement pour but de créer une plus grande
tetransparence et de permettre un meilleur étanttes
inabus. Ainsi, le ministre de la Justice posait dés 1873 un
principe fondamental: «lIl est nécessaire, dans le
bs systeme de la loi, que I'administration des sociétés soit
lesomme une maison de verre ou tous les actionnaires
puissent plonger le regard » (5).

le En Belgique il s’agit le plus souvent, pour les socié-

bletés cotées en bourse, d'obligations d’information a

AN caractére occasionnel, auxquelles il convient de satis-
faire en cas de survenance d’'un événement déterminé.

D- Il nous semble plus judicieux, pour éviter les abus,
cer’agir de maniere préventive et d’obtenir que toutes

r-  (4) Allocution prononcée par A.L. Touw, membre du conseil
al d’administration de laNederlandse Stichting Toezicht Effecten-
verkeer au Nationaal Beleggingscongrege 17 mars 2000,

Utrecht.

(5) J. Guillery, Commentaire législatif de la loi du 18 mai
1873 sur les sociétés commerciales en BelgidBrxelles,
ateBruylant, 1878, p. 531, cité par K. Geens, «corporate governan-

ce»,Jura Falconis 1998-1999, A2, p. 185.
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permanente informatiestroom ontstaat over alle gegedes données importantes relatives a I'administration et
vens omtrent het bestuur en de bestuurders die famaux administrateurs soient accessibles en permanence

belang zijn voor de aandeelhouders.

Wij stellen vast dat voor de leden van de raad
bestuur en de directieleden van

aux actionnaires.
n Nous constatons que pour les membres du conseil

genoteernded’administration et de la direction des sociétés cotées,

vennootschappen inzake de toegekende bezoldiginles données communiquées au sujet des rémunéra-
gen, voordelen in natura, aandelenopties en tantiemetons allouées, des avantages en nature, des options

alsook de door hen aangehouden aandelen in
betrokken vennootschappen, de informatieverstrg
king ontoereikend is.

Zo bleek onlangs dat een lid van het directiecom
van Lernout en Hauspie tussen 16 mei en 30 mei v
7 miljoen dollar aandelen van dit bedrijf verkocht €
dit terwijl de Securities and Exchange Commissid
(hierna: SEC) het bedrijf en de auditor KPM(
hadden genotificeerd dat er een informeel onderzg
was gestart naar de gang van zaken bij Lernout
Hauspie(6). Ook zouden enkele bestuursleden
koers kunstmatig hebben opgeklopt om dan vg
zo'n 700 miljoen frank aan persoonlijke aandelenp
ketten te verkopen. Omdat deze transacties volg
het reglement van de SEC moesten worden aange
ven, vervolgen enkele benadeelde partijen, waar
der de investeringsbank Rocker Management LL|

op basis van deze filings de betrokken personen (7).

2. Wie is bevoegd voor het toekennen van recht
streekse en onrechtstreekse bezoldigingen?

2.1. Derechtstreekseenonrechtstreeksebezoldigin
van de leden van de raad van bestuur en het
directiecomité.

Het begrip «rechtstreekse en onrechtstreek
bezoldigingen» omvat volgens de Commissie vo
boekhoudkundige normen de bezoldigingen die vd
om het even welke reden ten laste van de vennd
schap toegekend worden aan personen die de st
taire bevoegdheid bezitten van bestuurde
zaakvoerder. Ze omvatten de bezoldigingen die g
deze personen worden toegekend krachtens een
beidscontract, een aannemingscontract of ¢
mandaat(8). Tantiemes (deelnamen in de winst)
andere bedragen die hun worden toegekend in
kader van de resultaatsverwerking vallen hier n
onder.

Rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldiging
omvatten aldus:

1. voordelen in natura (bijvoorbeeld een wage
een tankkaatrt, ...)

2. gewone bezoldigingen

(6) J. CarreyrouWall Street Journal5 februari 2001, blz. 25.
(7) www.maomagazine.be
(8) CBN, 1978, blz. 14.

-~

]

deur actions et des tantiemes, ainsi que sur les actions

2k-gu'ils détiennent dans les sociétés en cause, sont insuf-

fisante.

té Il est apparu récemment qu’'un membre du comité

borde direction de Lernout & Hauspie avait vendu entre

nle 16 mai et le 30 mai pour 7 millions de dollars
n d’actions de cette société, et ce alors gugeleurities
and Exchange Commissiof6EC) avait notifié a
el’entreprise et a l'auditeur KPMG qu'une enquéte
erinformelle avait été ouverte a son sujet(6). Quelques
demembres du conseil d’administration auraient égale-
orment fait remonter artificiellement le cours pour

a- vendre des paguets d'actions personnelles a hauteur
engle quelque 700 millions de francs. Comme, en vertu
2gedu réglement de la SEC, ces transactions devaient étre
on-déclarées, quelques parties lésées, parmi lesquelles la
C,banque d’investissement Rocker Management LLC,

poursuivent les personnes concernées sur la base de
ces «filings» (7).

2. Quiestcompétentpourl’octroidesrémunérations
directes et indirectes?

y 2.1. La rémunération directe et indirecte des

membres du conseil d’administration et du
comité de direction

se La notion de «rémunérations directes et indirec-
or tes» englobe, selon la définition de la Commission des
ornormes comptables (CNC), les rémunérations qui,
otpour une raison quelconque, sont allouées a charge de
atlda société aux personnes qui possedent la qualité
r/ statutaire  d’administrateur/gérant. Elles compren-
l:ament les rémunérations qui sont attribuées a ces
apersonnes en vertu d'un contrat de travail, d'un
encontrat d’entreprise ou d'un mandat(8). Les tantie-
enmes (participations aux bénéfices) et les sommes qui
heteur sont octroyées dans le cadre de I'affectation des
etrésultats n’en font pas partie.

yen Les rémunérations directes et indirectes compren-
nent donc:

1. les avantages en nature (par exemple une
voiture de fonction, une carte carburant, etc.)

2. les rémunérations ordinaires

n,

(6) J. Carreyrouyall Street Journal5 février 2001, p. 25.
(7) www.maomagazine.be
(8) CBN, 1978, p. 14.
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3. omzetpercentages 3. les pourcentages sur le chiffre d’'affaires
4. bezoldigingen voor bijzondere opdrachten 4. les rétributions pour missions spéciales
5. onkostenvergoedingen 5. les remboursements de frais
6. aandelenopties in de vennootschap (fiscaal 6. les options sur actions de la société (considérées
beschouwd als bezoldiging) comme rémunérations au point de vue fiscal)

Met betrekking tot vennootschappen met rech
persoonlijkheid, waaronder ter beurze genoteel

s- En ce qui concerne les sociétés dotées de la person-
denalité juridique, dont relévent les sociétés cotées en

vennootschappen vallen, wordt algemeen aanvaardourse, il est généralement admis que, dans le silence

dat bij het stilzwijgen van de statuten omtrent h
bedrag van de bezoldiging, de algemene vergadel
exclusief bevoegd is om het bedrag van de bezoldig
van de bestuursleden te bepalen (9).

De bezoldiging wordt in theorie in eerste instant]
vastgelegd in de statuten en indien er statutair niet
opgenomen bepaalt de algemene vergadering
aandeelhouders de bezoldiging voor de bestuurd
in globo.

De algemene vergadering heeft echter geen
spraak in de verdeelsleutel die achteraf wordt geh
teerd door de raad van bestuur om deze totaals
verder te individueel te verdelen. Hun exclusie
bevoegdheid betreft immers enkel de vaststelling V
het globaal bedrag dat aan de raad in zijn geh
wordt toegekend. Meestal wordt statutair bepaa
dat de algemene vergadering enkel bevoegd is om
globaal bedrag van de bezoldigingen vast te leggd
voor de raad als college, waarna deze door de r
van bestuur zelf over de verschillende bestuurd
wordt verdeeld.

Aldus bepaalt de raad van bestuur, behoude
andersluidende statutaire bepalingen, de bere
ningsmodaliteiten aangaande de onkostenverg
ding, de bezoldiging voor bijzondere opdrachten v
bestuurders, alsook de vergoeding van and
vennootschapsmandatarissen.

2.2. Tantiéemes

De statuten kunnen aan de bestuurders een r¢
toekennen op een deel van de winst. Ook hier wo
het veelal aan de raad van bestuur overgelaten
deze tantiemes verder te verdelen. Deze kunnen 9
stantieel zijn en jaarlijks worden toegekend.

2.3. Extralegaal pensioen

De toekenning van een extralegaal pensioen d
de raad van bestuur werd in de rechtspraak bijvo
beeld afgeleid uit de inschrijving van het pensioen

(9) B. Tilleman,Bestuur van vennootschappd®eeks rechts-
personenen vennootschapsrecht, Jan Ronse Instituut, Bi

et des statuts au sujet du montant de la rémunération,

indassemblée générale est exclusivement compétente

ngoour déterminer le montant de la rémunération des
membres du conseil d’administration (9).

e En théorie, la rémunération est fixée en premier
5 idieu par les statuts et, a défaut, 'assemblée générale
vamles actionnaires détermine globalement la rémunéra-
ersion des administrateurs.

in- L’assemblée générale ne participe cependant pas a
anda décision fixant la clé de répartition qui est utilisée
onultérieurement par le conseil d’administration pour
e partager cette somme globale entre ses membres. En
aneffet, sa compétence exclusive est limitée a la détermi-
eehation du montant qui est alloué au conseil dans son
Aldensemble. La plupart du temps, il est stipulé dans les
hettatuts que I'assemblée générale est compétente pour
erfixer le montant global des émoluments du conseil en
pathnt que collége, aprés quoi ce montant est réparti par
erde conseil lui-méme entre les différents administra-
teurs.

2ns Ainsi, le conseil d’administration détermine, sauf
kedispositions statutaires contraires, les modalités de
pecalcul concernant le remboursement des frais, la rétri-
an bution pour missions spéciales ainsi que I'indemnité
predes autres mandataires de la société.

2.2. Tantiemes

acht Les statuts peuvent conférer aux administrateurs
rdtun droit a une partie du bénéfice. Généralement, la
omnépartition de ces tantiemes incombe également au
ubeonseil d’administration. La somme prévue a cet effet
peut étre substantielle et est versée annuellement.

2.3. Pension extralégale

bor Dans la jurisprudence, l'octroi d'une pension
or-extralégale par le conseil d’administration a été
ppdéduit par exemple de l'inscription de la pension au

(9) B. Tilleman,Bestuur van vennootschappareeks rechts-
blopersonen en vennootschapsrecht, Jan Ronse Instituut, Biblo,

1996, blz. 125.

1996, p. 125.
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de resultatenrekening, opgemaakt door de raad

bestuur en goedgekeurd door de algemene vergé
ring (10). Dit komt de duidelijkheid niet ten goede

daar de resultatenrekening vele rubrieken kent

men al bijna een boekhouder moet zijn om deze cijf¢

te vinden.

2.4. Aandelenopties

Ook hier geldt hetzelfde principe als voor de verl

ning. Meestal wordt statutair bepaald dat de alg

mene vergadering aandelenopties in globo kan t

kennen aan de raad van bestuur en het directiecon
In de aanbeveling van het CBF staat trouwens

drukkelijk dat de verloning van het directiecomit

voor een gedeelte dient te verbonden worden aan

prestaties en/of de waarde van de vennootschap.

3. OPENBAARMAKING VAN DE RECHT-
STREEKSEENONRECHTSTREEKSEBEZOL-
DIGINGEN

3.1. In de vennootschapswet

Als de bezoldiging forfaitair is bepaald in de stat
ten kan men hiervan kennis nemen door raadpleg
van de vennootschapsakte in het vennootschaps
sier. In de mate dat de bezoldiging bestaat uit een d
name in de winst, betreft het één van de gegevens
het in hetBelgisch Staatsblate publiceren uitreksel
uit de oprichtingsakte van een naamloze venno
schap (artikel 69 nieuw Wetboek van vennootscha
pen)(11).

3.2. In de boekhoudwet

Enkel het volledig bedrag van de rechtstreekse
onrechtstreekse bezoldigingen en pensioenen m
worden vermeld in punt XIX.4 van de jaarrekeninge
van de vennootschap.

Bovendien moet de bezoldiging niet worden ve

meld indien zij uitsluitend of hoofdzakelijk betrek:

king heeft op een identificeerbaar persoon(12) en
dus kan afleiden hoeveel de individuele rechtstreel
en onrechtstreekse bezoldiging voor leden van

raad van bestuur en leden van het directiecomité zi

(10) Gent, Ver. Kamers, 14 juli 1958PS 1956, nr. 4598,
blz. 235.

(11) B. Tilleman, Bestuur van vennootschappemeeks
Rechtspersonen en vennootschapsrecht, Jan Ronse Insti
Biblo, 1996, blz. 140.

6)

varrompte de résultats, établi par le conseil d’adminis-
\deration et approuvé par l'assemblée générale (10).
, Cela ne favorise pas la clarté, car le compte de résul-
entats comporte de nombreuses rubriques et il faudrait
srspresque étre comptable pour repérer ces chiffres.

2.4. Options sur actions

D-  Le principe est le méme que pour la rémunération.
e-Dans la plupart des cas, les statuts prévoient que
ped{'assemblée générale peut attribuer globalement des
nitéoptions sur actions au conseil d’administration et au
it-comité de direction. Dans la recommandation de la
e CBF il est d'ailleurs spécifié que la rétribution du
deomité de direction doit étre liée en partie aux perfor-
mances et/ou a la valeur de la société.

3. PUBLICITE DESREMUNE RATIONS DIREC-
TES ET INDIRECTES

3.1. Dans la législation sur les sociétés

I-  Si la rémunération est déterminée forfaitairement
ngpar les statuts, on peut en prendre connaissance en
Jogonsultant I'acte constitutif dans le dossier de société.
celbans la mesure ou la rémunération se compose d’'une
diparticipation aux bénéfices, il s’agit d'une des
données que doit contenir I'extrait de I'acte constitu-
ot-tif d’une société anonyme a publieroniteur belge
p-(article 69 du nouveau Code des sociétés)(11).

3.2. Dans la législation comptable

en Seul le montant total des rémunérations directes et
oeindirectes et des pensions doit étre mentionné au
2N poste XIX.4 du compte de résultats de la société.

r-  En outre, la rémunération ne doit pas étre mention-
née si elle se rapporte exclusivement ou principale-
erment a une personne identifiable (12) et que I'on peut
sedonc déduire quelle sera la rémunération directe et
deindirecte de chacun des membres du conseil d’admi-

in.nistration et du comité de direction.

(10) Gand Ver. Kamers, 14 juillet 195BPS 1956, 1§ 4598,
p. 235.

(11) B. Tilleman, «Bestuur van vennootschappensérie
tuuRechtsperson en vennootschapsrecht, Jan Ronse Instituut,
Biblo, 1996, p. 140.

(12) CBN, 1978, blz. 147

(12) CNGC, 1978, p. 147
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3.3. In de uitgifteprospectus

In het prospectus dat moet worden gepubliceerd
openbare uitgifte van effecten en waarden, dienen
bezoldigingen en voordelen van de bestuurders in
uitgevende instelling te worden vermeld, dod
wederom weer enkel in globo (zie koninklijk beslu
van 31 oktober 1991 over het prospectus dat m
worden gepubliceerd bij openbare uitgifte van effe
ten en waarden)(13). Aldus moeten enkel bij
beursintroductie gegevens worden vrijgegeven ai
gaande verloning, aandelenopties en uitoefenprijs.

4. OPENBAARMAKING VAN TANTIE MES

4.1. In de vennootschapswet

Als deze statutair zijn bepaald, kan men hierv
kennis nemen door raadpleging van de venno
schapsakte in het vennootschapsdossier vermits
gegevens van de winstverdeling dienen te word
opgenomen in de oprichtingsakte (artikel 68 niey
Wetboek van vennootschappen) alsook de wijzigi
gen hieraan (artikel 74 nieuw Wetboek v
vennootschappen). Meestal bepalen de statuten
tantiémes enkel in globo.

4.2. In de boekhouding

Deze worden opgenomen in de resultatenreken
die wordt medegedeeld op de algemene vergadet
(zie koninklijk besluit van 8 oktober 1976, bijlagé
resultatenrekening, resultaatverwerking, F2). O
hier moet men enkel het globaal cijfer weergeven.
5. OPENBAARMAKING VAN AANDELENBE-
ZIT VAN BESTUURDERS IN DE GENO-
TEERDE ONDERNEMING WAARVAN ZE
BESTUURDER ZIJN

5.1. In de vennootschappenwet

Artikel 514 van de nieuwe Wetboek van vennoad
schappen stelt een kennisgave in de gevallen
volgens de modaliteiten omschreven door de wet v
2 maart 1989 op de openbaarmaking van belangri
deelnemingen in ter beurze genoteerde vennootsch
pen. Hierin wordt een participatiemelding vereist va
een ieder die aandelen verwerft waardoor de drem
van 5%, 10%, enz. wordt overschreden.

6. DE OPENBAARMAKINGSPLICHT OP INDI-
VIDUELE BASIS EN DE SITUATIE IN DE
ANDERE LANDEN

In de Angelsaksische landen heeft men een and
rechtstraditie en werkt men zelden met wetgeven

2-714/1 -2000/2001

3.3. Dans le prospectus d’émission

bij Dans le prospectus qui doit étre publié en cas
ded’émission publique de titres et valeurs, il ne faut
dementionner que les rémunérations et avantages des
h administrateurs dans l'organisme émetteur, mais a
t nouveau de maniére globale (voir I'arrété royal du
peB3l octobre 1991 relatif au prospectus a publier en cas
c- d’émission publique de titres et valeurs)(13). Ainsi,
e les données relatives a la rémunération, aux options
AN-sur actions et au prix d’exercice ne doivent étre divul-
guées que dans le cas d’'une introduction en bourse.

4. PUBLICITE DES TANTIEMES

4.1. Dans la législation sur les sociétés

an  Si les tantiémes sont déterminés par les statuts, on
pt-peut en prendre connaissance en consultant l'acte
deonstitutif dans le dossier de société puisque les
endonnées de la répartition du bénéfice doivent étre
w reprises dans I'acte constitutif (article 68 du nouveau
n- Code des sociétés), ainsi que les modifications y affé-
n rentes (article 74 du nouveau Code des sociétés). Le
delus souvent, les statuts ne fixent qu'un montant
global pour les tantiemes.

4.2. Dans la comptabilité

ng Les tantiemes sont imputés au compte de résultats
ingui est communiqué a l'assemblée générale (voir
> arrété royal du 8 octobre 1976, annexe compte de
bk résultats, affectations et prélevements, F2). Ici aussi il
ne faut indiquer que le chiffre global.

5. PUBLICITE DES ACTIONS QUUNE
PERSONNE POSSIBE DANS UNE SOCIETE
COTEEDONTELLEESTADMINISTRATEUR

5.1. Dans la |égislation sur les sociétés

t- Larticle 514 du nouveau Code des sociétés impose
erune déclaration dans les cas et selon les modalités
anprévues par la loi du 2 mars 1989 relative a la publicité
kedes participations importantes dans les sociétés cotées
apen bourse. En vertu de cette loi, une déclaration est
N requise de toute personne qui acquiert des actions
pelorsque, a la suite de cette acquisition, le seuil de cinq
pour cent, dix pour cent et ainsi de suite du nombre
total des droits de vote afférents aux titres de la société
est franchi.

6. OBLIGATION DEPUBLICITE SURBASEINDI-
VIDUELLE ET SITUATION DANS LES
AUTRES PAYS

ere Les pays anglo-saxons ont une autre tradition juri-
dedique et recourent rarement a des dispositions Iégisla-

(13) B. Tilleman,o.c, blz. 141.

(13) B. Tilleman,o.c, p. 141.
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bepalingen. Vandaar dat men in het kader van de
delijk bestuur eerder werkt mebft law zogenaamde
codes of conduct, die worden opgelegd door de v
schillende regulerende instanties van de findaci
markten.

In de Verenigde Staten is het de beurswaakhg
SEC die informatieverplichtingen oplegt aangaan
de rechtstreekse en onrechtstreekse verloning var
individuele leden van de raad van bestuur en |
directiecomité.

Luidens de regulation S-K bepaalt Subpa
229 402 (1) aangaande de vergoeding van bestuur(
dat er volledige openbaarmaking moet zijn voor a
bestuurders op individuele basis van de bezoldigif
de jaarlijkse bonus, andere jaarlijkse vergoedinge
aandelenopties, leningen, ... die hij/zij bekomt van
genoteerde vennootschap. Kortom, er moet volled
informatie worden gegeven voor iedere bestuurder
zich, op een apart aangifteformulier, dat volled
wordt vrijgegeven ter publieke informatie. Ook moe
een bestuurder iedere transactie van aandelen of
delenopties in de genoteerde onderneming waar
hij bestuurder is, aangeven, alsook iedere wijziging
de uitoefenprijs van de hem toegekende aandelen
tie (repriced) Ook het«senior managementmoet
voldoen aan deze vereisten.

Een van de grootste beleggingsfondsen van de \
enigde Staten, deTeachers Insurance and Annuit

Assaociationy vereist uitdrukkelijk dat de ondernet

mingen waarin ze beleggen, voldoen aan de vere
van «full disclosure of all significant compensatio
arrangements with senior managementen dit
wereldwijd (15).

8)

ugtives. On s’y inspire plitpdans le cadre du gouverne-
ment d’entreprise, de soft law» ou «codes de
er-conduite« imposés par les différents organes régula-
> teurs des marchés financiers.

C

nd Aux Etats-Unis, c’est le chien de garde de la bourse,
dela SEC, qui impose des obligations d’information
deoncernant la rétribution directe ou indirecte de
netchaque membre du conseil d’administration et du
comité de direction.

rt D’aprés la régulation S-K, la Subpart 229 402 (1)
lenelative aux émoluments des administrateurs stipule
le que la rémunération, le bonus annuel, les autres
ng.indemnités annuelles, les options sur actions, les
an,préts, ... que les administrateurs obtiennent de la
desociété cotée doivent faire I'objet d’'une publicité
gecompléte, sur une base individuelle. Bref, des infor-
opmations complétes doivent étre données pour chaque
g administrateur sur un formulaire distinct qui est
2t rendu public dans son intégralité. De plus, un admi-
hamistrateur est tenu de déclarer toute opération portant
arsur des actions ou options sur actions de la société
in cotée, ainsi que toute modification du prix d'exercice
opeles options sur actions qui lui sont attribuées
(«repriced») Le «senior managementdoit égale-
ment satisfaire a ces obligations.

er- Un des plus grands fonds de placement datssE

y Unis, leTeachers Insurance and Annuity Associagtion
exige expressément que les entreprises dans lesquelles
stdl investit répondent a la condition edull disclosure

n of all significant compensation arrangements with
senior managementet ce dans le monde entier (15).

In het Verenigd Koninkrijk werden ten gevolge van ~ Au Royaume-Uni, leGreenburry Codede juillet

de Greenburry Codevan juli 1995, waarin aanbeve
lingen aangaande corporate governance werden
genomen, en het rapport van dampel Committee
de listing rules van deondon Stock Exchangange-

past, waarbij section 12.43 bepaalt dat de jaarre
ningen alle details inzake de vergoedingen van
bestuurders moeten bevatten.

In Hong Kong leggen de beursautoriteiten (
volgende verplichting op The director fees and any
other reimbursement or emolument payable to
independent non-executive director shall be disclos
in full in the annual report and accounts of th
issuer>{16).

Dezelfde verplichtingen worden opgelegd
Maleisieen Singapore.

(14) United States Securities and Exchange CommisSEQ
1845 (11-2000), Washington, D.C., 60.

(15) Teachers Insurance and Annuity Association-Colleg
Retirement Equities fund, «TIAA-CREF policy statement
corporate governanceoktober 1997.

(16) Hong Kong Stock Exchange, People’s republic of Chin

1995, qui formule des recommandations de corporate
opgovernance, et le rapport dampel Committe@nt

conduit a adapter les «listing rules»ldandon Stock

Exchange la section 12.43 stipule que les comptes
ke-annuels doivent contenir tous les détails relatifs aux
deémoluments des administrateurs.

A Hong Kong les autorités boursiéres imposent
'obligation suivante:«The director fees and any
an other reimbursement or emolument payable to a inde-
edpendant non- executive director shall be disclosed
e in full in the annual report and accounts of the
issuer>(16).

Les mémes obligations sont prévues en Malaisie et
a Singapour.

e

n

(14) United States Securities and Exchange CommisSIBC
1845 (11-2000), Washington, D.C., 60.
e (15) Teachers Insurance and Annuity Association-College
on Retirement Equities fund, «TIAA-CREF policy statement on
corporate governanceoctobre 1997.

@, (16) Hong Kong Stock Exchange, People’s republic of China,

«Listing Requirements»olume 2, Appendix 14.

«Listing Requirements»/olume 2, Appendix 14.
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Het is trouwens geen toeval dat de beurzen die
verst staan in het opleggen van regelen van corpo
governance ook de grootste beurskapitalisat
hebben.

Internationale instellingen erkennen het belang v|
corporate governance. De voorzitter van de Were
bank, J. Wolfensohn, verklaarde da&The gover-
nance of the corporation is now as important to th
world economy as the governance of countriés/y

Ook de Organisatie voor Economische Samenw
king en Ontwikkeling stelt in haar aanbevelinge
aangaande deugdelijk bestuur datexecutive
compensation, is also important to potential inve
tors and shareholders and a critical component
transparency, there should be at least a disclosure
aggregate on executive remuneratiqtd).

Ook bij onze buurlanden groeit het besef dat de
informatie cruciaal is voor de verdere groei van h
ondernemingen.

In Nederland bereidt de minister van Findnaéen
wetsontwerp voor dat weldra zal worden ingediel
in de Tweede Kamer waarbij topmanagers van beu
genoteerde bedrijven hun inkomen zullen moet
openbaar maken in het jaarverslag.

7. DE NOODZAKELIJKE UITBREIDING VAN
DE OPENBAARMAKINGSPLICHT OP INDI-
VIDUELE BASIS

Zoals eerder aangehaald is de mate waarbij ¢
onderneming corporate governance toepast voor
institutionele beleggers en de collectieve belegging
fondsen van cruciaal belang om al of niet over te g3
tot een participatie in een genoteerde vennootscha

Wil men nationale ondernemingen en hun besl
singscentra in ons land behouden, dan is het nood
kelijk dat men de regels van deugdelijk bestuur tg
past op de beursgenoteerde ondernemingen.

De invoering van een individuele openbaarm
kingplicht voor de leden van de raad van bestuur
de directieleden van genoteerde vennootschap
van de hun rechtstreeks en onrechtstreeks toegeke
bezoldigingen, aandelenopties en tantiémes alsook
door hen aangehouden aandelen in de betrok
vennootschappen vormt een essentieel onderdeel
de vereiste informatieverstrekking.

Deze informatie is essentieel opdat de aandeelh
der op een objectieve basis kan beoordelen of de

(17) H. Gregory«The globalisation of corporate governan-
ce» Directorship, januari 2000.

(18) The OECD Principles, www.oecd.org/daf/governanc
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het Ce n’est d'ailleurs pas un hasard si les bourses qui

atprescrivent les regles les plus séveres en matiére de

escorporate governance présentent aussi les plus grosses
capitalisations boursiéres.

an Les organisations internationales reconnaissent

d-'importance de la corporate governance. Le prési-
dent de la Banque mondiale, J. Wolfensohn, a

e déclaré:«The governance of the corporation is now
as important to the world economy as the governance
of countries%17)

er- L’Organisation de coopération et de développe-

n ment économiques postule dans ses recommanda-
tions de gouvernement d’entreprise quexecutive

S- compensation, is also important to potential inves-

pof tors and shareholders and a critical component of

intransparency, there should be at least a disclosure in
aggregate on executive remuneratiqthd).

ze Chez nos voisins aussi on prend de plus en plus
In conscience de lI'importance que revétent ces informa-
tions pour la croissance de leurs entreprises.

Aux Pays-Bas, le ministre des Finances prépare un
nd projet de loi qui sera déposé biantola deuxieme
rs-<Chambre et qui oblige les membres de la haute direc-
ention a rendre public leur revenu dans le rapport
annuel.

7. UEXTENSION NE CESSAIRE DE L'OBLI-
GATION DE PUBLICATION SUR BASE INDI-
VIDUELLE

ren Comme il a été dit plus haut, la mesure dans
ddaquelle une entreprise applique la corporate gover-
JS-nance pour les investisseurs institutionnels et les orga-
l:amismes de placement collectif est d’'une importance
p. fondamentale pour prendre ou non une participation
dans une société cotée en bourse.

s- Sil'on veut maintenir les entreprises nationales et

zdeurs centres de décision dans notre pays, il est indis-

e-pensable d'appliquer les régles de gouvernement
d’entreprise aux entreprises cotées en bourse.

a- L'instauration d'une obligation, pour les membres
endu conseil d’administration et de la direction des
DeIsociétés cotées, de publier les rémunérations qui leur
ndont allouées directement ou indirectement, des
deptions sur actions et des tantiemes ainsi que des
keractions gu’ils détiennent dans ces sociétés, constitue
vann élément crucial de 'information requise.

ou- Cette information est essentielle pour que
erfadministrateur puisse juger de maniére objective si

(17) H. Gregory,«The globalisation of corporate gover-
nance» Directorship, janvier 2000.

e/ (18) The OECD Principles, www.oecd.org/daf/governance/

principles.htm.

principles.htm.
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goeding van de leden van de raad van bestuur er
directieleden voldoende prestatiegebonden is.
heer Stephen Byers, Brits minister voor Handel
Industrie, lichtte dit als volgt toe op een seminar
voor bedrijfsleiders«It is crucial for you, as the sha-
reholders, that the companies you invest in attra
retain and motivate people of the right calibre an
experience to make their business successful. It is
just a case of putting the spotlight on compani
which are not doing a good job of linking pay t
performance; it is also important that companig
which are achieving an effective link are seen to
doing s0.%19)

Deze maatregel past ook in het voorkomen v
misbruiken door de grootaandeelhouder van een
afhankelijke beursgenoteerde vennootschap, waa
aan de bestuurders onredelijke vergoedingen worf
toegekend.

Zo stelt de heer Coucke dat publiciteit een ondg
deel uitmaakt van de preventieve controle door
aandeelhouders(20). Deze maatregel heeft een on
dende werking op verrichtingen die een misbru
inhouden. Deze maatregel is des te meer vereist ¢
Belgische ondernemingen die beursgenoteerd 2z
veelal een grootaandeelhouder hebben.

Aandeelhouders moeten ook permanent op
hoogte worden gehouden over het aanhouden
aandelen, aandelenopties of andere afgeleide ing
menten van de genoteerde onderneming door
bestuurders ervan, hun dochterondernemingen er
geassocieerde ondernemingen.

Zo zullen aandeelhouders op de hoogte word
gesteld van een transactie door de bestuurder van
genoteerde onderneming waarbij deze zijn aande
nopties verzilvert om een dreigend koersverlies in
dekken.«Good faith must not only be done but mu
manifestly be done; the law will not allow a fiduciar
to place himself in a position where his interest af
duty conflict. %21)

Deze maatregelen wordt ingesteld bij wet, gelet
het manifest belang van deze maatregel voor de €
nomie en wil ook een aanzet vormen voor een verd
wettelijke regeling van het deugdelijk bestuur.

Wij zijn het volmondig eens met professor Daen
waar hij stelt dat er een minimale wettelijke regelir
moet komen waarbij men de hoger aangehaa

(19) Stephen ByersDepartment of Trade and Industry,
Remuneration and institutional investor voting, ABI and NAP
seminar on Institutional Investors and the Competitiveness
UK Industry 19 juli 1999, blz. 4.

(20) Ph. Coucke, «De controle op de grootaandeelhou
naar Belgisch recht>Jura Falconis 1998-1999, nr. 2, blz. 217.

(21) F. De Schouwer, «Het doelgebonden karakter van
bestuurshevoegdhedens>dura Falconis 1998-1999, nr. 2,

10)

da rémunération des membres du conseil
Ded’administration et de la direction est suffisamment
enliée a la performance. Lors d’un séminaire pour diri-
ie geants d’entreprise, M. Stephen Byers, ministre
britannique du Commerce et de I'Industrie, a donné
Ct, 'explication suivante xlt is crucial for you, as the
d shareholders, that the companies you invest in attract,
notetain and motivate people of the right calibre and
s experience to make their business successful. It is not
D just a case of putting the spotlight on companies
s which are not doing a good job of linking pay to
beperformance; it is also important that companies
which are achieving an effective link are seen to be
doing so.%19).

an Cette mesure s’intégre également dans la préven-
pntion des abus par l'actionnaire dominant d'une
rbisociété indépendante cotée en bourse, en attribuant
lerdes rémunérations déraisonnables aux administra-
teurs.

or-  Ainsi, M. Coucke affirme que la publicité repré-
desente un élément du coflEqréventif par les action-
tranaires (20). Cette mesure a un effet dissuasif sur les
ik opérations qui impliquent un abus. Elle est d’autant
agnlus nécessaire que les entreprises belges cotées en
ijnbourse ont d’ordinaire un actionnaire dominant.

de Les actionnaires doivent aussi étre informés en
vagpermanence du nombre d'actions, d'options sur
truactions ou d'autres instruments dérivés de la société
decotée détenus par les administrateurs, les filiales et les
dentreprises associées.

en Ainsi, les actionnaires seront mis au courant d’'une

edmnansaction par laguelle 'administrateur d’'une entre-

leprise cotée réalise ses options sur actions pour couvrir
teune perte de cours imminenteGood faith must not

st only be done but must manifestly be done; the law
y will bot allow a fiduciary to place himself in a posi-

nd tion where his interest and duty confli¢R1).

pp Ces mesures sont instaurées par la loi, vu I'intérét

comanifeste qu’elles représentent pour I'économie, et

ereconstituent le point de départ d'une réglementation
ultérieure du gouvernement d’entreprise.

1s  Nous sommes parfaitement d’accord avec le
g professeur Daems lorsqu’il affirme qu’il faut adopter
deune réglementation minimale reprenant les ’listing

(19) Stephen ByersDepartment of Trade and Industry,
F Remuneration and institutional investor voting, ABI and NAPF
of seminar on Institutional Investors and the Competitiveness of
UK Industry 19 juillet 1999, p. 4.

der (20) Ph. Coucke, «De controle op de grootaandeelhouder
naar Belgisch recht>Jura Falconis 1998-1999, %2, p. 217.

de (21) F. De Schouwer, «Het doelgebonden karakter van de
bestuursbevoegdhedenlyra Falconis 1998-1999, f2, p. 182.

blz. 182.
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listing rules van de Londense Stock Exchange ov
neemt(22). Deze bevatten onder meer de beoo
maatregelen van dit wetsvoorstel.

ARTIKELSGEWIJZE TOELICHTING

Artikel 2

De reeds bestaande procedure van kennisgeving
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen
genoteerde vennootschappen naar Belgisch re
wordt uitgebreid tot elke verwerving of overdrach
van effecten in deze vennootschappen, hun doch
vennootschappen, verbonden ondernemingen
geassocieerde ondernemingen, doch enkel v
bepaalde categofipevan personen, met name d
bestuurders, leden van het dagelijks bestuur en
directiecomité.

Deze informatie maakt aldus een onderdeel uit v
de preventieve controle door de aandeelhoud
Tevens kan zij de ter beurze genoteerde venng
schappen ertoe aanzetten om een meer prestati
richt verloningsbeleid te voeren.

Het begrip «ter beurze genoteerde vennootsch
pen» zoals omschreven in artikel 96, § 2, van de \
van 2 maart 1989 staat voor alle vennootschapy
naar Belgisch recht waarvan alle of een deel van
stemrechtverlenende effecten zijn toegelaten tot
officiéle notering aan een in een Lidstaat van de Eu
pese Economische Gemeenschap gevestigde effeq
beurs.

Niet alleen de ter beurze genoteerde vennootsc
wordt geviseerd doch tevens haar dochtervenng

1) 2-714/1 -2000/2001

er-rules’ précitées de la bourse londonienne (22). Celles-
pdei contiennent notamment les mesures visées par la
présente proposition de loi.

COMMENTAIRE DES ARTICLES

Article 2

) en La procédure existante de déclaration et publicité
indes participations importantes dans les sociétés de
chdroit belge cotées en bourse est étendue a toute acqui-
t sition ou cession de titres dans ces sociétés, leurs filia-
terles, les entreprises liées et associées, mais uniquement
erpour certaines catégories de personnes, a savoir les
poladministrateurs, les membres des organes chargés de
e la gestion journaliére et les membres du comité de
hetlirection.

an Cette information représente donc un élément du
ercontrde préventif par l'actionnaire. Elle peut en
otméme temps inciter les sociétés cotées en bourse a
cgeaener une politiqgue de rétribution plus axée sur la
performance.

ap- La notion de «sociétés cotées en bourse», telle que
vetdéfinie a I'article ®, § 2, de la loi du 2 mars 1989,
pers’applique a toutes les sociétés de droit belge dont les
dditres conférant le droit de vote sont en tout ou en
departie admis a la cote officielle d'une bourse de
ro-valeurs située dans untdE membre de la Commu-
temauté économique européenne.

nap Est visée non seulement la société cotée en bourse
otmais aussi ses filiales ainsi que les entreprises liées et

schappen, de met haar verbonden ondernemingen eassociées.

geassocieerde ondernemingen.

De term «effecten» wordt omschreven in de w
van 2 maart 1989, en omvat aldus het brede spect
van financiée instrumenten.

De leden van de organen die belast zijn met |

et Le terme «titres» est défini dans la loi du 2 mars
uni 989 et englobe tout I'éventail des instruments finan-
ciers.

net Les membres des organes qui sont chargés de

bestuur en de leden die belast zijn met het dageli
bestuur (begrippen overgenomen uit artikel 433, 1
nieuw Wetboek van vennootschappen) alsook

jkd’administration et de la gestion journaliére (notions
P extraites de l'article 453,%2du nouveau Code des
desociétés) ainsi que les membres du comité de direction

leden van het directiecomité van deze vennootschapsuivent la procédure de déclaration et de publicité.

volgen de procedure van kennisgave en openbaar
king. Deze kennisgave en openbaarmaking gesch
op individuele basis, telkenmale deze leden overgag
tot verwerving of overdracht van effecten in dez
vennootschap, hun dochtervennootschappen,
bonden ondernemingen en geassocieerde onde
mingen.

(22) Ph. Coucke, B. Creve en J. Verbist, «Interview met p
fessor H. Daems»Jura Falconis 1998-1999, nr. 2, blz. 284.

I

maCette déclaration et cette publicité se font sur une base
edindividuelle, chaque fois que lesdits membres proce-
iardent a l'acquisition ou a la cession de titres de la
e société cotée, de ses filiales, des entreprises liées et
erassociées.

rne-

(22) Ph. Coucke, B. Creve en J. Verbist, «Interview met
professor H. Daems3ura Falconis 1998-1999, 12, p. 284.
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Het begrip «directiecomité» wordt overgenomse
uit het verslag van de regeringscommissie corpor
governance, waarbij het directiecomité in de tek
voorstellen wordt gedefinieerd (23). De regering z
de resultaten van deze commissie omzetten in ¢
wetsontwerp dat weldra wordt ingediend in h
parlement.

Artikel 3

Het begrip «rechtstreekse en onrechtstreek
bezoldigingen» is reeds erkend door de Commis

12)

n La notion de «comité de direction» est empruntée
ateau rapport de la commission corporate governance,
5t- ou le comité de direction est défini dans les proposi-
al tions de texte(23). Le gouvernement transposera les
cemésultats de cette commission dans un projet de loi qui
bt sera bientbdéposé au Parlement.

Article 3

se La notion de «rémunérations directes et indirecte-
sies» est déja reconnue par la Commission des normes

voor Boekhoudkundige Normen dat hierin regelg
vende bevoegdheid heeft. Dit begrip dekt aldus

e- comptables qui dispose d’'un pouvoir réglementaire
eten la matiere. Cette notion couvre le large éventail des

ruime spectrum van mogelijke vormen van bezoldi- formes possibles de rémunération qui, pour une
ging die voor om het even welke reden ten laste van deaison quelconque, sont allouées a charge de la

vennootschap worden toegekend aan personen di

dsociété aux personnes qui ont la qualité statutaire

statutaire hoedanigheid van bestuurder/zaakvoerded’administrateur/gérant.

hebben.

Tantiemes welke niet onder
rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldigingen v
— zijn een begrip dat als dusdanig is opgenomen
het nieuw Wetboek van vennootschappen.

De rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldigin
alsook de tantiemes moeten aldus voor elk lid afzg
derlijk worden aangegeven in het jaarverslag.

Aldus kunnen de beleggers zich een beter be
vormen van het gevoerde verloningsbeleid in
betrokken vennootschappen.

Vincent VAN QUICKENBORNE.
Guy MOENS.

Paul DE GRAUWE.
Jean-Francois ISTASSE.

Jacky MORAEL.

Michiel MAERTENS.

WETSVOORSTEL

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoel
artikel 78 van de Grondwet.

(23) Verslag van de regeringscommissie corporate gov
nance,Naar een beter bestuur van de Belgische vennootsch

de noemer

Le terme «tantiemes» — qui ne font pas partie des
llenémunérations directes et indirectes — est repris
incomme tel dans le nouveau Code des sociétés.

gen Les rémunérations directes et indirectes ainsi que
n-les tantiémes doivent étre déclarés pour chaque
membre séparément dans le rapport de gestion.

eld Les investisseurs pourront ainsi se former une meil-
e leure idée de la politique de rétribution pratiquée par
les sociétés en cause.

PROPOSITION DE LOI
Article premier

d in La présente loi régle une matiére visée a l'article 78
de la Constitution.

er-  (23) Rapport de la commission gouvernementale corporate
ap-governancex Naar een beter bestuur van de Belgische vennoot-

pen 20 maart 2000, blz. 26.

schappen»20 mars 2000, p. 26.



(13)

Art. 2

Artikel 1, § 1, van de wet van 2 maart 1989 betre
fende de openbaarmaking van belangrijke deell
mingen in ter beurze genoteerde vennootschapper
tot reglementering van de openbare overnamebieg
gen, gewijzigd bij de wetten van 4 december 1990
26 juli 1991, wordt aangevuld met het volgende lid:

«Voor de leden van de organen die belast zijn n
het bestuur, de leden die belast zijn met het dagel
bestuur en de leden van het directiecomité van ¢
vennootschap is deze kennisgeving eveneens verpl
voor elke verwerving of overdracht van stemrechtve
lenende effecten in deze vennootschap, haar doch
vennootschappen, de verbonden vennootschap
en de geassocieerde vennootschappen. »

Art. 3

Artikel 96 van het Wetboek van vennootschappe
ingevoerd bij de wet van 7 mei 1999, wordt aangevt
met een 8 luidend als volgt:

«8& wat betreft de genoteerde vennootschap,
rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldigingen,
ook de tantiemes van elk van de leden afzonder
van de organen die belast zijn met het bestuur,
dagelijks bestuur en het directiecomité. »

Vincent VAN QUICKENBORNE.
Guy MOENS.

Paul DE GRAUWE.
Jean-Francois ISTASSE.

Jacky MORAEL.

Michiel MAERTENS.
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Art. 2

f-  Larticle 18", 8 17, de la loi du 2 mars 1989 relative a
ne-la publicité des participations importantes dans les
eBnociétés cotées en bourse et réglementant les offres
inpubliques d’acquisition, modifiée par les lois du
end décembre 1990 et du 26 juillet 1991, est complétée
par l'alinéa suivant:

net «Les membres des organes qui sont chargés de
jkd’administration et de la gestion journaliére ainsi que
rerles membres du comité de direction d’'une société
chdoivent faire la méme déclaration pour toute acquisi-
3r- tion ou cession de titres conférant le droit de vote dans
tercette société, sesfiliales, les sociétés liées et les sociétés
peassociées. »

Art. 3

n, L’article 96 du Code des sociétés, inséré par la loi
Ilddu 7 mai 1999, est complété par uhliBellé comme
suit:

de «8 ence quiconcerne les sociétés cotées en bourse,
aldes rémunérations directes et indirectes ainsi que les
ijktantiétmes de chacun des membres des organes qui
hesont chargés de I'administration et de la gestion jour-
naliére ainsi que des membres du comité de direc-
tion. »

58.528 — E. Guyot, n. v., Brussel



