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Met de inkoop van eigen aandelen koopt de vennootschap aandelen die zij zelf
heeft  uitgegeven.  Waarom zou een vennootschap haar  eigen aandelen willen
kopen en mag dit zomaar?

Een vennootschap kan verschillende redenen hebben om haar eigen aandelen in
te kopen. Ten eerste kan de inkoop van eigen aandelen worden gebruikt om
overtollige liquiditeiten terug te geven aan de aandeelhouders. Dit kan voordelig
zijn  wanneer  de  vennootschap  meer  kapitaal  heeft  dan  nodig  is  voor  haar
bedrijfsactiviteiten.

Ten tweede kan een aandeleninkoop worden gebruikt als een strategie om de
aandelenkoers  van een beursgenoteerde vennootschap te  ondersteunen.  Door
eigen  aandelen  op  te  kopen,  vermindert  de  vennootschap  het  totale  aantal
uitstaande aandelen, waardoor de winst per aandeel kan stijgen. Hierbij geeft het
management het signaal naar de markt dat zij gelooft in de onderneming en het
aandeel ondergewaardeerd vindt.

Daarnaast  kan de inkoop van eigen aandelen een handig instrument zijn om
ontevreden aandeelhouders uit te kopen of om het personeel te belonen door het
aanbieden van aandelen.

Regels en procedures

Aangezien  er  bij  een  aandeleninkoop  liquide  middelen  uit  de  onderneming
verdwijnen,  wordt  zij  aan  zeer  strikte  juridische  en  fiscale  voorwaarden
onderworpen.

Het Wetboek van Vennootschappen en Verenigingen (hierna: WVV)[1] legt enkele
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belangrijke regels en procedures vast met betrekking tot de inkoop van eigen
aandelen.

Ten eerste moet de beslissing tot inkoop van eigen aandelen worden genomen
door de algemene vergadering van aandeelhouders.[2] De beslissing behoeft een
bijzondere  meerderheid  van  75%.  Ten  tweede  dienen  de  aandelen  die  in
aanmerking komen voor een inkoop volstort zijn. Daarnaast moet het aanbod tot
inkoop worden gericht aan alle soorten aandeelhouders en moet zij plaatsvinden
onder  dezelfde  voorwaarden  per  soort  van  effecten,  om  zo  een  gelijke
behandeling van de aandeelhouders te verzekeren. Ook dient de onderneming een
onbeschikbare reserve[3] aan te leggen ten belope van het voor de uitkering
aangewende  bedrag,  zolang  de  aandelen  worden  aangehouden  door  de
vennootschap.  Het  bedrag  dat  voor  de  inkoop  van  eigen  aandelen  wordt
aangewend, dient met andere woorden voor uitkering vatbaar zijn. Dat betekent
dat voor de BV aan de liquiditeits- en netto-actieftest moet worden voldaan. Voor
de NV geldt de klassieke netto-actieftest[4].

Voor de BV geldt sinds de invoering van het WVV een dubbele balanstest met
bijhorende verslaggeving. Deze test moet schuldeisers beter beschermen.

Netto-actieftest[5]

De netto-actieftest moet gebeuren vooraleer de aandeelhouders beslissen om geld
uit te keren uit het vermogen van de vennootschap, zoals bij de inkoop van eigen
aandelen het geval is. Onder netto-actief wordt verstaan het totaalbedrag van de
activa,  verminderd  met  de  voorzieningen,  de  schulden  en  de  nog  niet
afgeschreven bedragen van de oprichtings- en uitbreidingskosten en de kosten
voor onderzoek en ontwikkeling. Het netto-actief van de onderneming mag niet
negatief zijn of mag niet negatief worden door de voorgenomen uitkering. De
netto-actieftest is identiek voor de NV.

Liquiditeitstest[6]

Bij de liquiditeitstest wordt er nagegaan of de vennootschap na de uitkering in
staat blijft om haar schulden te betalen naarmate die opeisbaar worden in de 12
maanden die op de uitkering volgen. Kan ze dat niet, dan mag het bestuursorgaan
van de vennootschap geen uitbetaling doen.



Van elk van beide testen stelt het bestuursorgaan een bijzonder verslag op dat de
nodige boekhoudkundige en financiële onderbouwing bevat.

Wijzigingen onder het WVV

De belangrijkste wijziging onder het WVV is dat er niet langer een beperking
geldt van een inkoop van eigen aandelen tot maximum 20% van de aandelen die
het maatschappelijk kapitaal vertegenwoordigen. Ook de regel dat een BV binnen
de twee jaar na de inkoop van haar eigen aandelen deze moet vervreemden werd
door de invoering van het WVV geschrapt.

Conclusie

De inkoop van eigen aandelen biedt vennootschappen de mogelijkheid om hun
eigen  aandelen  terug  te  kopen.  Een  vennootschap  kan  hiertoe  verschillende
redenen  hebben,  zoals  het  teruggeven  van  overtollige  liquiditeiten  aan
aandeelhouders  of  het  ondersteunen  van  de  aandelenkoers.

Als u overweegt om eigen aandelen in te kopen, is het raadzaam om professioneel
advies in te winnen en de specifieke bepalingen van het WVV te raadplegen om
ervoor  te  zorgen  dat  u  voldoet  aan  alle  wettelijke  vereisten.  Studio  Legale
Advocaten kan u hierbij steeds begeleiden.

Indien u na het lezen van dit artikel nog vragen hebt, aarzel dan niet om ons te
contacteren via joost.peeters@studio-legale.be of 03 216 70 70.
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[1] Artikel 5:145 WVV voor de BV & artikel 7:215 WVV voor de NV

[2] Dit is niet het geval bij een aanbod van aandelen aan het personeel

[3] Men zal hierbij rekening houden met de werkelijke waarde van deze aandelen.
Een waardering van de aandelen is dus nodig.

[4] Art. 7:212 WVV: “Geen uitkering mag gebeuren indien het nettoactief, zoals
dat blijkt uit de jaarrekening, is gedaald of ten gevolge van de uitkering zou dalen
beneden het bedrag van het gestorte of, indien dit hoger is, van het opgevraagde
kapitaal, vermeerderd met alle reserves die volgens de wet of de statuten niet
mogen worden uitgekeerd. Voor de toepassing van deze bepaling wordt het niet
afgeschreven gedeelte van de herwaarderingsmeerwaarden gelijkgesteld met een
krachtens de wet als onbeschikbaar gestelde reserve. Onder nettoactief  moet
worden  verstaan  het  totaalbedrag  van  de  activa,  verminderd  met  de
voorzieningen, de schulden en, behoudens in uitzonderlijke gevallen te vermelden
en te motiveren in de toelichting bij de jaarrekening, de nog niet afgeschreven
bedragen van de oprichtings- en uitbreidingskosten en de kosten voor onderzoek
en ontwikkeling.”

[5] Art. 5:143 WVV

[6] Art. 5:142 WVV


