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In dit verband is het ook nuttig te verwijzen naar de
mededeling van de FSMA van 26 april 2011 waarin de
FSMA verdere toelichting verschaft bij een aantal
belangrijke bepalingen van de wet aandeelhoudersrech-
ten.

VENNOOTSCHAPPEN
Herstructurering – Fusie – Procedure bij fusie door
overneming

Richtlijn 2011/35/EU van 5 april 2011 
betreffende fusies van naamloze 

vennootschappen 
(Pb. L 110, 29 april 2011, 1)

De derde richtlijn 78/855/EEG betreffende fusies van
naamloze vennootschappen is ingrijpend gewijzigd in
2007 (richtlijn 2007/63/EG) en in 2009 (richtlijn 2009/
109/EG). De laatste wijzigingen van 2009 moeten overi-
gens nog worden omgezet in Belgisch recht.

Richtlijn 2011/35/EU zorgt voor een codificatie van de
derde richtlijn teneinde de duidelijkheid van de tekst te
verhogen.

VENNOOTSCHAPPEN
Herstructureringen – Fusie

Parlementaire vraag nr. 320 aan de minister 
van Justitie (7 februari 2011)

Een van de voorwaarden voor een belastingneutrale fusie
is dat de verrichting wordt gerealiseerd met naleving van
de bepalingen van het W.Venn. Een van de formaliteiten
voorgeschreven door het W.Venn. betreft het verslag van
de commissaris/bedrijfsrevisor over het fusievoorstel
(art. 695 W.Venn. bij fusie door overneming). Het reviso-
raal verslag over het fusievoorstel maakt de verslagen
door de commissaris/bedrijfsrevisor en de bestuurders
over de inbreng in natura bij de overnemende vennoot-
schap niet langer nodig (art. 695, 6de lid W.Venn.). Eind
2009 werd de mogelijkheid ingevoerd om te verzaken
aan het revisoraal verslag over het fusievoorstel op voor-
waarde dat alle aandeelhouders hiermee instemmen
(art. 695, 7de lid W.Venn.). Er was in de rechtsleer twijfel
gerezen of een verzaking aan het revisoraal verslag over
het fusievoorstel de verplichting zou doen herleven om
bovenvermelde verslagen over de inbreng in natura op te
stellen in de overnemende vennootschap.

De minister van Justitie antwoordt dat de unanieme ver-
zaking aan het revisoraal verslag over de fusie de rechts-

grond niet doet vervallen voor het terzijde laten van de
verslagplicht inzake de inbreng in natura. Hetzelfde geldt
met betrekking tot fusies door oprichting. De minister
verduidelijkt ook dat richtlijn 2009/109/EG wel uitdruk-
kelijk voorziet in een heropleving van het revisoraal con-
troleverslag over de inbreng in natura indien er geen con-
troleverslag over de fusie dient te worden opgemaakt.
Zoals reeds hoger vermeld, dient deze richtlijn evenwel
nog in Belgisch recht te worden omgezet.

BOEKHOUDING EN JAARREKENING
Algemeen

Adviezen van de Commissie voor 
Boekhoudkundige Normen

De Commissie voor Boekhoudkundige Normen heeft
opnieuw enkele adviezen gepubliceerd die nuttig zijn
voor de vennootschapspraktijk. Twee adviezen betreffen
de boekhoudkundige verwerking van grensoverschrij-
dende splitsingen en partiële splitsingen. Een ander
advies tracht duidelijkheid te scheppen in de tijdstippen
waarop al dan niet een jaarrekening moet worden opge-
steld en desgevallend neergelegd bij de Nationale Bank
naar aanleiding van de ontbinding en vereffening van een
vennootschap. Tot slot heeft de Commissie een advies
gepubliceerd met een beschrijving van enkele praktische
implicaties en procedures voor vennootschappen die hun
jaarrekening opstellen in een andere munteenheid dan de
euro.

David Haex
Advocaat Linklaters

Rechtspraak/Jurisprudence

HO F V A N CA S S A T I E 27 J U N I 2011

FINANCIEEL RECHT

Overnamebod – Uitkoopaanbiedingen

Zaak: nr. C.09.0290.F/8

Op 1 december 2008 besliste het hof van beroep te Brus-
sel – in een zaak die door minderheidsaandeelhouders
van Electrabel was aangespannen tegen GDF Suez en
Electrabel naar aanleiding van het uitkoopbod door GDF
Suez op de aandelen van Electrabel – dat de aandeelhou-
ders een subjectief recht hebben op een prijssupplement
in geval van een uitkoopbod. Het hof van beroep stelde
voorts dat de CBFA (thans FSMA), als administratieve



A C T U A L I T É

7 3 0 R . D . C .  2 0 1 1 / 7  –  S E P T E M B R E  2 0 1 1 L A R C I E R

overheid, haar beslissing waarbij ze vaststelt dat de
belangen van de beleggers zijn veilig gesteld uitdrukke-
lijk en op een gemotiveerde manier moet nemen. Het vol-
staat niet dat de CBFA het prospectus uitgebreid onder-
zoekt en haar opmerkingen aan de bieder overmaakt. Het
hof van beroep stelde vast dat de documenten die publiek
werden gemaakt, geen blijk gaven van de beslissing van
de CBFA en van de motieven die hieraan ten grondslag
lagen. Het hof van beroep wees de eis van de minder-
heidsaandeelhouders echter af omdat ze hun beroep had-
den moeten instellen tegen de CBFA en niet tegen de bie-
der.

Het Hof van Cassatie verbreekt het arrest van het hof van
beroep. Het Hof van Cassatie verwijt het hof van beroep
het onwettig karakter van de beslissing van de CBFA
vast te stellen (wegens afwezigheid van uitdrukkelijke en
gemotiveerde beslissing door de CBFA), maar er desal-
niettemin geen gevolgen aan te geven. Door de beslissing
van de CBFA niet als ongeldig te beschouwen, verant-
woordt het hof van beroep niet wettelijk zijn beslissing
om het verzoek tot een prijssupplement van de minder-
heidsaandeelhouders af te wijzen omdat hun actie niet
tegen de betrokken beslissing van de CBFA was gericht.

VO O R Z I T T E R V A N D E RE C H T B A N K V A N 
K O O P H A N D E L BR U S S E L 29 A P R I L 2011

VENNOOTSCHAPPEN

Naamloze vennootschap – Algemene vergadering van
aandeelhouders

Zaak: nr. R.K.00076/2011

Op 28 april 2011 hield KBC Groep haar jaarlijkse alge-
mene vergadering. Een minderheidsaandeelhouder had
een procedure in kort geding aangespannen tegen KBC
Groep om één van de agendapunten te laten schrappen,
dan wel minstens de gevolgen van de betrokken beslis-
sing op te schorten en de uitvoering ervan te vernietigen.
Het agendapunt betrof de goedkeuring van een dividend
over het boekjaar 2010. Volgens de eiser was het divi-
dend nadelig voor de aandeelhouders.

De voorzitter van de rechtbank van koophandel te Brus-
sel stelt vast dat de algemene vergadering in kwestie
plaats vond tijdens de pleidooien op de inleidingszitting
en dus in feite zonder voorwerp was geworden. Desal-
niettemin oordeelt de voorzitter dat het niet aan een
(kortgeding)rechter toekomt om een agendapunt te
schrappen dat rechtsgeldig werd vastgesteld en waarover
de algemene vergadering dient te beraadslagen en te
beslissen. Bovendien oordeelt de voorzitter dat de vorde-

ring tot opschorting van de gevolgen en uitvoering van
een beslissing van de algemene vergadering die op het
ogenblik van het in beraad nemen van de zaak nog niet
werd genomen, zonder voorwerp is aangezien die beslis-
sing nog niet bestaat. De voorzitter stelt vast dat hoe dan
ook een maatregel zonder tijdslimiet werd gevraagd, ter-
wijl de kortgedingrechter slechts voorlopige maatregelen
kan nemen.

HO F V A N B E RO E P GE N T 
14 M A A R T 2011

VENNOOTSCHAPPEN

Gewone commanditaire vennootschap – Aansprake-
lijkheid vennoten

Zaak: nr. 2009-AR-3302

Op 28 juni 2001 werd een gewone commanditaire ven-
nootschap in staat van faillissement verklaard. Op 8
februari 2005 verklaarde de rechtbank van koophandel te
Turnhout de beherende vennoot eveneens in staat van
faillissement. De betrokken beherende vennoot betwistte
zijn hoedanigheid van koopman en werd daarin gevolgd
door het hof van beroep te Antwerpen. Het Hof van Cas-
satie verbrak het arrest van het hof van beroep bij arrest
van 19 december 2008 (zie TBH 2009, afl. 9, p. 938, noot
M. COIPEL; vgl. Cass. (1ste k.), 15 april 2011, AR
C.10.0544.N). Het Hof van Cassatie verwees naar artikel
205 W.Venn. dat stelt dat de vennootschap een vennoot-
schap onder firma is ten aanzien van de onbeperkt aan-
sprakelijke vennoten en een gewone commanditaire ven-
nootschap ten aanzien van de geldschieters. Het Hof van
Cassatie stelt dat alle vennoten van een vennootschap
onder firma als kooplieden moeten worden beschouwd.
Zij ontlenen die hoedanigheid aan hun lidmaatschap van
de vennootschap. De faillietverklaring van een vennoot-
schap onder firma impliceert dat is vastgesteld dat alle
vennoten hebben opgehouden te betalen en dat hun kre-
diet is geschokt. Aldus moeten volgens het Hof van Cas-
satie ook de beherende vennoten van de gewone com-
manditaire vennootschap als kooplieden worden
beschouwd en heeft de faillietverklaring van de gewone
commanditaire vennootschap het faillissement van de
beherende vennoten tot gevolg.

Het hof van beroep van Gent volgt de redenering van het
Hof van Cassatie. De betrokken beherende vennoot
betwist dat hij koopman is en stelt dat hij alleszins niet
meer als een koopman kon worden beschouwd op het
ogenblik van het faillissementsvonnis van 8 februari
2005 of binnen de zes maanden voordien. Bovendien
houdt de beherende vennoot voor dat er in zijnen hoofde


