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	WVV
	Vanaf de uitgifte van de inschrijvingsrechten en tot het einde van de termijn van uitoefening ervan, mag de vennootschap door geen enkele verrichting de voordelen verminderen die de uitgiftevoorwaarden of de wet toekennen aan de houders van inschrijvingsrechten, tenzij in de gevallen waarin de uitgiftevoorwaarden uitdrukkelijk voorzien.

In geval van verhoging van het kapitaal door inbreng in geld kunnen de houders van inschrijvingsrechten hun inschrijvingsrecht evenwel uitoefenen en eventueel als aandeelhouder deelnemen aan de nieuwe uitgifte voor zover de bestaande aandeelhouders dit recht bezitten, tenzij de uitgiftevoorwaarden uitdrukkelijk anders bepalen.
	À partir de l'émission des droits de souscription et jusqu'à la fin de la période d'exercice, la société ne peut effectuer aucune opération dont l'effet serait de réduire les avantages attribués aux titulaires de droits de souscription par les conditions d'émission ou par la loi, sauf dans les cas spécialement prévus dans les conditions d'émission.

En cas d'augmentation du capital par apports en numéraire, les titulaires de droits de souscription peuvent toutefois exercer leur droit de souscription et éventuellement participer éventuellement à la nouvelle émission en qualité d'actionnaires dans la mesure où ce droit appartient aux actionnaires existants, sauf disposition contraire expressément prévue dans les conditions d'émission.

	Ontwerp
	Art. 7:6271. Vanaf de uitgifte van de inschrijvingsrechten en tot het einde van de termijn van uitoefening ervan, mag de vennootschap door geen enkele verrichting de voordelen verminderen die de uitgiftevoorwaarden of de wet toekennen aan de houders van inschrijvingsrechten, tenzij in de gevallen waarin de uitgiftevoorwaarden uitdrukkelijk voorzien.
  
In geval van verhoging van het kapitaal door inbreng in geld kunnen de houders van inschrijvingsrechten hun inschrijvingsrecht evenwel uitoefenen en eventueel als aandeelhouder deelnemen aan de nieuwe uitgifte voor zover de bestaande aandeelhouders dit recht bezitten, tenzij de uitgiftevoorwaarden uitdrukkelijk anders bepalen.
	Art. 7:6271. À partir de l'émission des droits de souscription et jusqu'à la fin de la période d'exercice, la société ne peut effectuer aucune opération dont l'effet serait de réduire les avantages attribués aux titulaires de droits de souscription par les conditions d'émission ou par la loi, sauf dans les cas spécialement prévus dans les conditions d'émission.
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	Voorontwerp
	Art. 7:62. Vanaf de uitgifte van de inschrijvingsrechten en tot het einde van de termijn van uitoefening ervan, mag de vennootschap door geen enkele verrichting de voordelen verminderen die de uitgiftevoorwaarden of de wet toekennen aan de houders van inschrijvingsrechten, tenzij in de gevallen waarin de uitgiftevoorwaarden uitdrukkelijk voorzien.

In geval van verhoging van het kapitaal door inbreng in geld kunnen de houders van inschrijvingsrechten hun inschrijvingsrecht evenwel uitoefenen en eventueel als aandeelhouder deelnemen aan de nieuwe uitgifte voor zover de bestaande aandeelhouders dit recht bezitten, tenzij de uitgiftevoorwaarden anders bepalen.
	Art. 7:62. À partir de l'émission des droits de souscription et jusqu'à la fin de la période d'exercice, la société ne peut effectuer aucune opération dont l'effet serait de réduire les avantages attribués aux titulaires de droits de souscription par les conditions d'émission ou par la loi, sauf dans les cas spécialement prévus dans les conditions d'émission.

En cas d'augmentation du capital par apports en numéraire, les titulaires de droits de souscription peuvent toutefois exercer leur droit de souscription et participer éventuellement à la nouvelle émission en qualité d'actionnaires dans la mesure où ce droit appartient aux actionnaires existants, sauf disposition contraire dans les conditions d'émission.

	MvT
	Deze bepaling herneemt artikel 501 W.Venn., waarvan het tweede lid wordt gewijzigd om toe te laten dat de uitgiftevoorwaarden – maar niet de statuten – afwijken van het recht op vervroegde uitoefening waarin is voorzien.  De inschrijving door de houders van de inschrijvingsrechten gebeurt met kennis van zaken, waardoor zij voldoende beschermd zijn.  Bovendien bevatten de uitgiftevoorwaarden veelal anti-verwateringsmechanismen, die de houders nog meer bescherming bieden.  Ten slotte kan het huidige mechanisme zeer zwaar blijken, bijvoorbeeld in geval van inschrijvingsrechten toegekend aan het personeel van een genoteerde vennootschap.

De inschrijvingsrechten zijn overigens uitoefenbaar op initiatief van de houders, en niet op initiatief van de vennootschap, waarbij voor converteerbare obligaties voortaan beide gevallen mogelijk zijn.  Wat de inschrijvingsrechten betreft, kan het recht op vervroegde uitoefening dan ook probleemloos worden behouden, waarvan de uitgiftevoorwaarden voortaan wel mogen afwijken.

Het wettelijk recht op deelname aan de kapitaalverhoging in geld bestaat evenwel uitsluitend wanneer de bestaande aandeelhouders dit recht bezitten.

Enige kapitaalverhoging in het kader van het 'wettelijke’ voorkeurrecht bedoeld in artikel 7:188 onderstelt de toepassing van het tweede lid.  Hetzelfde geldt voor de kapitaalverhoging met 'contractueel' of 'synthetisch' voorkeurrecht.  In geval van een kapitaalverhoging bij wijze van inbreng in geld zonder voorkeurrecht, maar met een recht van voorrang of een prioritair allocatierecht toegekend aan de bestaande aandeelhouders, is het tweede lid eveneens van toepassing.  Wanneer er daarentegen geen sprake is van een voorkeurrecht, een recht van voorrang, een prioritair allocatierecht of enig ander gelijkwaardig mechanisme, is het tweede lid niet van toepassing.
	Cette disposition reprend l’article 501 C. Soc., dont l’alinéa 2 est modifié afin d’autoriser les conditions d’émission – mais non les statuts – à déroger au droit d’exercice anticipé qui y est prévu.  La souscription par les titulaires des droits de souscription se fait en connaissance de cause, ce qui constitue une protection suffisante.  De plus, les conditions d’émission prévoient très généralement des mécanismes anti-dilution, qui renforcent encore la protection des titulaires.  Enfin, le mécanisme actuel peut s’avérer très lourd, par exemple dans le cas de droits de souscription attribués au personnel d’une société cotée.

On relèvera aussi que les droits de souscription sont exerçables à l’initiative du titulaire, et non de la société, contrairement aux obligations convertibles où les deux cas se présentent, dans leur nouvelle définition.  Il n’existe dès lors pas pour les droits de souscription de difficulté à maintenir le droit d’exercice anticipé, tout en permettant désormais aux conditions d’émission de l’écarter.


Ce droit de participer à l’augmentation de capital en numéraire n’existe cependant que dans la mesure où ce droit appartient aux actionnaires existants.

Tout d’abord, toute augmentation de capital réalisée dans le cadre du droit de préférence « légal » prévu par l’article 7:188 entraîne l’application de l’alinéa 2.  Il en va de même pour l’augmentation de capital avec droit de préférence « contractuel » ou « synthétique ».  Ensuite, dans l’hypothèse d’une augmentation de capital par apport en numéraire sans droit de préférence mais avec un droit de priorité ou un droit d’allocation prioritaire octroyé aux actionnaires existants, l’alinéa 2 est également d’application.  En revanche, lorsqu’il n’y a ni droit de préférence, ni droit de priorité, ni droit d’allocation prioritaire, ni autre mécanisme équivalent, l’alinéa 2 n’est pas d’application.


	RvSt
	Geen opmerkingen.
	Pas de remarques.



