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VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN

Bepalingen gemeenschappelijk aan de rechtspersonen —
Geschillenregeling — Vordering tot uitsluiting — Waardering
van de over te dragen aandelen — Going concern-hypothese

In het kader van een procedure tot uitsluiting in de zin van
artikel 2:68 WVV (oud art. 636, eerste lid W.Venn.) moet de rechter
in de regel de waarde van de over te dragen aandelen bepalen uit-
gaande van de continuiteit van de onderneming. Hij mag de aande-
len enkel tegen liquidatiewaarde waarderen in geval van verliesla-
tende ondernemingen waarbij twijfel bestaat over hun
voortbestaan.

SOCIETES ET ASSOCIATIONS

Dispositions communes aux personnes morales — Résolution
des conflits internes — Demande en exclusion — Evaluation des
actions a reprendre — Hypothése de continuité

Dans le cas d’une procédure en exclusion au sens de ’article 2:68
CSA (ancien art. 636, al. 1, C. soc.), le juge doit en regle évaluer
les actions a transférer dans une hypothése de continuité de l’entre-
prise. 1l ne peut les évaluer dans I’hypothése de discontinuité que
dans le cas des entreprises déficitaires ou on peut douter de leur
continuité.
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I. Rechtspleging voor het Hof

Het cassatieberoep is gericht tegen het arrest van het hof van beroep
te Gent van 25 juni 2018.

Eerste advocaat-generaal Ria MORTIER heeft op 19 december 2019
een schriftelijke conclusie neergelegd.

Raadsheer Koenraad Moens heeft verslag uitgebracht.

Advocaat-generaal Henri VANDERLINDEN heeft geconcludeerd.

II. Cassatiemiddel
De eiser voert in zijn verzoekschrift dat aan dit arrest is gehecht,

een middel aan.

I11. Beslissing van het Hof
Beoordeling

Eerste onderdeel

1. Artikel 636, eerste lid Wetboek van Vennootschappen bepaalt
dat een of meer aandeelhouders die gezamenlijk effecten bezitten
die 30% vertegenwoordigen van de stemmen verbonden aan het
geheel van de bestaande effecten, of 20% indien de vennootschap
effecten heeft uitgegeven die het kapitaal niet vertegenwoordigen,

LARCIER-INTERSENTIA

of aandelen waarvan de nominale waarde of de fractiewaarde 30%
van het kapitaal van de vennootschap vertegenwoordigt, om
gegronde redenen in rechte kunnen vorderen dat een aandeelhouder
zijn aandelen en alle converteerbare effecten in zijn bezit, die recht
geven op inschrijving of op omzetting in aandelen van de vennoot-
schap, aan de eisers overdraagt.

Overeenkomstig artikel 640, eerste lid Wetboek van Vennoot-
schappen veroordeelt de rechter de gedaagde om, binnen de door
hem gestelde termijn te rekenen van de betekening van het vonnis,
zijn aandelen aan de eisers over te dragen en de eisers om de aan-
delen tegen betaling van de prijs die hij vaststelt over te nemen.

2. Deze bepalingen zijn overeenkomstig artikel 657 Wetboek van
Vennootschappen van toepassing op de commanditaire vennoot-
schappen op aandelen.

3. In de regel bepaalt de rechter de waarde van de over te dragen
aandelen met het oog op de continuiteit van de onderneming. Hij
kan de aandelen enkel tegen liquidatiewaarde waarderen in geval
van verlieslatende ondernemingen zodat er twijfel bestaat over hun
voortbestaan. De geschillenregeling werd door de wetgever immers
ingevoerd om conflicten in een vennootschap in going concern op
te lossen op een manier die zo weinig mogelijk afbreuk doet aan de
continuiteit van de onderneming en de rechtspersoon die haar
draagt.

4. De appelrechters die overgaan tot een waardering van de aande-
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len in discontinuiteit zonder vast te stellen dat er sprake was van een Vernietigt het bestreden arrest.

verlieslatende onderneming zodat er twijfel bestond over haar
voortbestaan, verantwoorden hun beslissing niet naar recht.

Het onderdeel is gegrond.

Beveelt dat van dit arrest melding zal worden gemaakt op de kant
van het vernietigde arrest.

Houdt de kosten aan en laat de beslissing daaromtrent over aan de

Dictum feitenrechter.
Het Hof, Verwijst de zaak naar het hof van beroep te Antwerpen.
Noot

Waarderen tegen liquidatiewaarde in de toepassing van de geschillenregeling: enkel i.g.v.
verlieslatende ondernemingen waarvan de continuiteit bedreigd is

Robby HOUBEN'
1. De waardering van aandelen in het raam van de  de ondernemingsrechtbank, zetelend zoals in kort geding —
geschillenregeling? is niet aan wettelijke normen gebonden:  de over te dragen of over te nemen aandelen in het kader van

de wet bepaalt (met uitzondering van de peildatum) geen  de geschillenregeling moet waarderen. De vuistregels over
aanknopingspunten over hoe de rechter — de voorzitter van ~ de waardering zijn daarom gegroeid uit de praktijk. Hoofd-
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