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Ook al lijkt dit op het eerste
gezicht eenvoudig, toch is het
opmaken van een financieel
plan geen sinecure. Vanuit
deze vaststelling heeft de
gemengde commissie IAB-BIBF
een technische nota uitge-
werkt die als leidraad kan fun-
geren voor de economische
beroepsbeoefenaar die bij-
stand verleent met het oog op
het opmaken van een financi-
eel plan. Deze technische nota

zal worden gepubliceerd in één

van de volgende publicaties
van het Instituut. Naast de
economische aspecten, mogen
de juridische aspecten hierbij
uiteraard niet over het hoofd
worden gezien. Onderhavig
artikel poogt dan ook een
overzicht te bieden van de
voornaamste juridische aan-
dachtspunten die het opstellen
van een financieel plan met
zich meebrengt.
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HISTORIEK

De verplichting tot het
opmaken van een financieel
plan werd, voor wat betreft
de NV, de Comm.VA en de
BVBA, ingevoerd bij de Wet
van 4 augustus 1978 tot

economische heroriéntering ".

Voor wat betreft de CVBA
werd deze verplichting opge-
legd bij Wet van 20 juli 1991,
en later aangevuld bij Wet
van 13 april 1995.

De verplichting tot het
opmaken van een financieel
plan strekt ertoe de oprich-
ters van vennootschappen te
beschermen tegen hun eigen
voortvarendheid, alsook
derden te vrijwaren voor de
gevolgen van een ontoerei-
kend kapitaal. ?

. TOEPASSINGSGEBIED

De verplichting tot het
opmaken van een financieel
plan geldt enkel ingeval de
op te richten vennootschap

de rechtsvorm aanneemt van
een naamloze vennootschap 3,
een commanditaire vennoot-
schap op aandelen ¢4 een
besloten vennootschap met
beperkte aansprakelijkheid s
of van een codperatieve ven-
nootschap met beperkte aan-
sprakelijkheid. ¢

In dit verband rijst de vraag of
de verplichting tot het
opmaken van een financieel
plan eveneens geldt ten
aanzien van burgerlijke ven-
nootschappen die worden
opgericht onder de vorm van
een handelsvennootschap. Het
Wetboek van vennootschap-
pen legt de verplichting tot
het opmaken van een financi-
eel plan immers op aan alle
vennootschappen met volko-
men rechtspersoonlijkheid, en
dit zonder een onderscheid te
maken naargelang hun bur-
gerlijke of commerciéle aard.
Strikt genomen zou de oprich-
ting van een burgerlijke ven-
nootschap onder de vorm van
een handelsvennootschap dan



ook aanleiding geven tot het
opmaken van een financieel
plan.

Men kan zich evenwel afvra-
gen of het in voorkomend
geval opportuun is om een
financieel plan op te maken,
nu de oprichtersaansprake-
lijkheid enkel in het gedrang
komt in geval van faillisse-
ment van de vennootschap
binnen de drie jaar na haar
oprichting. Aangezien een
burgerlijke vennootschap in
beginsel niet failliet kan
worden verklaard, houdt

F. Bouckaert voor dat in voor-
komend geval geen financieel
plan moet worden opgesteld.

Het voorgaande moet
evenwel worden genuan-
ceerd in het licht van het
arrest van het Hof van
Cassatie van 4 oktober 2001 %
In dit arrest oordeelde het
Hof dat de burgerlijke ven-
nootschap onder de vorm van
een handelsvennootschap die
in haar statutair doel enkel
burgerlijke activiteiten heeft
opgenomen, terwijl van meet
af aan (bij de oprichting of
ter gelegenheid van een
latere statutenwijziging) de
bedoeling van de partijen
voorlag om commerciéle acti-
viteiten te ontwikkelen,
wegens veinzing kan worden
failliet verklaard.

Het lijkt ons dan ook aange-
wezen om een financieel
plan op te maken naar aan-
leiding van de oprichting van
een burgerlijke vennoot-
schap onder de vorm van een
naamloze vennootschap.

I1l. MODALITEITEN

A. VOORAFGAANDELIJK AAN

DE OPRICHTING

Het financieel plan moet
worden opgemaakt vooraf-
gaandelijk aan de oprichting
van de vennootschap. In de
praktijk zal het financieel
plan aan de notaris worden
overgemaakt v66r het verlij-
den van de oprichtingsakte.

De wettelijke verplichting tot
het opmaken van een finan-
cieel plan is geen geldig-
heidsvereiste voor de oprich-
ting van de vennootschap. De
vennootschap wordt derhalve
geldig opgericht, ook al werd
geen (inhoudelijk aan-
vaardbaar) financieel plan
neergelegd bij de notaris. ®

. TWEE KALENDERJAREN

Het financieel plan heeft
betrekking op de eerste twee
kalenderjaren van het
bestaan van de vennoot-
schap, en niet op de eerste
twee boekjaren. ™

. TAALWETGEVING

Het financieel plan moet
worden opgemaakt overeen-
komstig de geldende taal-
wetgeving ". Al naargelang
de plaats van de exploitatie-
zetel » van de op te richten
vennootschap, zal het finan-
cieel plan derhalve moeten
worden gesteld in het
Nederlands, het Frans, of —
voor wat betreft Brussel-
Hoofdstad —, naar keuze, in
het Frans of het Nederlands, of
in deze beide talen samen. ®
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. VORM

Het Wetboek van vennoot-
schappen stelt geen speci-
fieke vorm- of inhouds-
vereisten voorop waaraan
het financieel plan moet
voldoen.

In ieder geval moet het
financieel plan aantonen dat
de vennootschap over vol-
doende middelen beschikt
om de continuiteit van haar
voorgenomen bedrijvigheid
te garanderen gedurende de
eerste twee jaar van haar
bestaan. De verantwoording
van het kapitaal zal hierbij
geschieden aan de hand van
bedrijfseconomische technie-
ken . Zoals reeds hoger werd
vermeld, heeft de gemengde
commissie IAB-BIBF dienaan-
gaande een technische nota
uitgewerkt.

. DE NOTIE ONTOEREIKEND

KAPITAAL

Het Wetboek van vennoot-
schappen geeft niet aan wat
onder een “ontoereikend
kapitaal” moet worden ver-
staan. Een toereikend kapi-
taal kan worden omschreven
als de aan de vennootschap
ter beschikking gestelde
financieringsmiddelen die
redelijkerwijze nodig zijn om
de voorgenomen bedrijvig-
heid te kunnen realiseren
gedurende de eerste twee
jaren van haar bestaan *. De
vraag naar de al dan niet toe-
reikendheid van het kapitaal
is een feitenkwestie waar-
over de rechter ten gronde op
soevereine wijze oordeelt.
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In ieder geval moet het toe-
reikend kapitaal worden
onderscheiden van het mini-
mumkapitaal van de ven-
nootschap. Soms kan de voor-
genomen activiteit immers
meer middelen vergen dan
het minimumkapitaal van de
vennootschap.

Het toereikend kapitaal heeft
niet enkel betrekking op het
maatschappelijk kapitaal van
de vennootschap ". Ook
andere financieringsmidde-
len, zoals leningen op korte
en lange termijn, voorschot-
ten van de vennoten aan hun
vennootschap ®, subsidies ™,
normaal leverancierskrediet %,
vermogen buiten kapitaal,
eventuele borgstellingen =, ...
kunnen hierbij in aanmer-
king worden genomen. *

IV.BIJZONDERE GEVALLEN

A. KAPITAALVERHOGING

nootschap moeten worden
nageleefd ter gelegenheid
van een kapitaalverhoging.
Aangezien de verplichting tot
het opmaken van een finan-
cieel plan behoort tot de
oprichtingsformaliteiten van
een vennootschap, werd door
bepaalde auteurs aangeno-
men dat een financieel plan
vereist is in het kader van
een kapitaalverhoging.
Andere auteurs * waren het
hier niet mee eens. De Wet
van 5 december 1984 heeft
een einde gesteld aan deze
verdeeldheid door voortaan
te verwijzen naar de voor-
schriften van artikel 29
G.W.HV.i.p.v. naar de regels
betreffende de oprichting
van een vennootschap. Alle
auteurs ** zijn het er dan ook
over eens dat vanuit juri-
disch oogpunt geen finan-
cieel plan moet worden
opgesteld naar aanleiding
van een kapitaalverhoging.

voorwaarden die door het
Wetboek van vennootschap-
pen voor de gekozen vennoot-
schapsvorm worden gesteld.
Anderzijds geven deze bepa-
lingen een opsomming van de
oprichtingsverplichtingen die
niet moeten worden nage-
leefd ter gelegenheid van een
fusie of splitsing door oprich-
ting van (een) nieuwe ven-
nootschap(pen). Aangezien
de verplichting tot het
opstellen van een financieel
plan niet voorkomt in deze
opsomming, zou in beginsel
nog steeds een financieel
plan vereist zijn naar aanlei-
ding van de fusie of splitsing
door oprichting van (een)
nieuwe vennootschap(pen).
Toch meent de meerderheid
in de rechtsleer * dat in voor-
komend geval geen financieel
plan moet worden opgesteld.
Dit op grond van de hierna-
volgende overwegingen:

Het financieel plan wordt

10 Overeenkomstig de artikelen
302 * en 581 * W. Venn.
moeten de regels inzake sta-
tutenwijziging in acht worden
genomen ter gelegenheid
van een beslissing tot kapi-

opgemaakt door de oprich-
ters om zich te beschermen
tegen de gevolgen van een
faillissement in geval van
onderkapitalisatie van de
vennootschap. Een vennoot-

B. HERSTRUCTURERINGEN
a. Fusie/splitsing door oprichting

12 Volgens het Wetboek van

taalverhoging. Aangezien
deze regels geen verplichting
bevatten tot het opmaken
van een financieel plan, moet
geen financieel plan worden
opgemaakt ter gelegenheid
van een kapitaalverhoging.

11 Tot v66r de Wet van 5 decem-
ber 1984 bestond hierover
discussie in de rechtsleer. Het
toenmalige artikel 34
G.W.H.V. bepaalde immers
dat de regels die gelden voor
de oprichting van een ven-
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vennootschappen zou de
fusie of splitsing door
oprichting van (een) nieuwe
vennootschap(pen) in begin-
sel aanleiding geven tot het
opstellen van een financieel
plan.

Dit volgt uitdrukkelijk uit de
artikelen 705 * en 742 *®* W.
Venn. Enerzijds geven deze
bepalingen aan dat de oprich-
ting van de nieuwe vennoot-
schap in voorkomend geval
moet beantwoorden aan alle

@

schap die ontstaat uit een
fusie of een splitsing kan
echter onmogelijk werken
met een ontoereikend kapi-
taal, als men de veiligheids-
maatregelen in acht neemt
die de wetgever terzake heeft
ingevoerd *: de uitvoerige
verslaggeving * biedt op zich
reeds voldoende waarborgen
zodat een bijkomend financi-
eel plan overbodig zal zijn *;
Het beginsel van de continui-
teit verzet zich ertegen dat
men de nieuwe vennoot-



schappen zou beschouwen
als vennootschappen die pas
bij de fusie of bij de oprich-
ting zouden van start gaan %;
Het valt moeilijk in te zien
dat het kapitaal van de
nieuw op te richten vennoot-
schap(pen) (in een financieel
plan) moet worden verant-
woord, nu dit reeds eerder
werd verantwoord * en boven-
dien niet vrij kan worden
gekozen ¥. Op basis van de
boekhoudkundige continui-
teit worden de verschillende
bestanddelen van het eigen
vermogen immers opgeno-
men in de boekhouding van
de overnemende vennoot-
schap tegen de waarde waar-
voor zij in de boekhouding
van de overgenomen ven-
nootschap voorkwamen 3¢;
Men kan zich afvragen wie in
voorkomend geval als oprich-
ter met de opmaak van een
financieel plan zal worden
belast. Volgens bepaalde
auteurs ¥ kan dit alleszins
niet te beurt vallen aan de
aandeelhouders die niet aan-
wezig waren of die hebben
tegengestemd op de alge-
mene vergadering die over de
oprichting van de vennoot-
schap heeft beslist, noch aan
de bestuurders *® aangezien
de wet dit niet heeft voor-
zien. In dit verband moet er
eveneens op worden gewezen
dat noch de Derde Richtlijn
(fusies) *, noch de Zesde
Richtlijn (splitsingen) * een
bepaling bevatten inzake het
al dan niet opmaken van een
financieel plan.

Onzes inziens valt het aan te
raden om een financieel plan

op te maken ter gelegenheid
van een fusie/splitsing door
oprichting van een nieuwe
vennootschap. Enerzijds
wordt op die manier het
hoofd geboden aan de juridi-
sche onzekerheid waarin
men anders terecht zou
komen. De kans bestaat
immers dat de rechtbanken
van koophandel in voorko-
mend geval de aansprakelijk-
heid van de oprichters
zouden weerhouden, en der-
halve de instrumenterende
notaris zouden verzoeken het
financieel plan over te
leggen dat werd opgemaakt
voor de oprichting van de
vennootschap. Anderzijds
wordt langs deze weg het
fiscaal risico vermeden dat
de verrichting niet zou
geschieden volgens de bepa-
lingen van het Wetboek van
vennootschappen. #

b. Partiéle splitsing

13 De partiéle splitsing is een

“met een splitsing gelijkge-
stelde verrichting” +, waarop
de regels van de gewone
splitsing zoveel als mogelijk
van toepassing zijn 4. Strikt
genomen zal derhalve, op
grond van artikel 742 W.
Venn., een financieel plan
moeten worden opgemaakt
ter gelegenheid van een
partiéle splitsing door
oprichting van een nieuwe
vennootschap.

Men zou evenwel kunnen
poneren dat de argumenten
in de rechtsleer (aangaande
de gewone fusie en splitsing)
ter verdediging van de stelling
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dat in voorkomend geval geen
financieel plan moet worden
opgemaakt +, ook valabel zijn
voor de partiéle splitsing. Toch
dringt zich in dit verband
enige nuancering op. Waar het
bij een gewone fusie of split-
sing quasi onmogelijk is om
“oprichters” aan te duiden %, is
dit niet het geval bij de partiéle
splitsing. Enerzijds blijft de
splitsende vennootschap
bestaan, zodat deze eventueel
als oprichter zou kunnen
worden aangemerkt.
Anderzijds kunnen de aandeel-
houders van de partieel
gesplitste vennootschap
worden beschouwd als oprich-
ters, aangezien zij rechtstreeks
aandelen verkijgen in de nieuw
opgerichte vennootschap *.
Het voorgaande brengt bepaalde
auteurs ¢ er dan ook toe te
stellen dat in het kader van een
partiéle splitsing door oprich-
ting van een nieuwe vennoot-
schap wel een financieel plan
moet worden opgemaakt.

Onzes inziens valt het aan te
raden om een financieel plan
op te maken ter gelegenheid
van een partiéle splitsing
door oprichting van een
nieuwe vennootschap.
Enerzijds wordt op die
manier het hoofd geboden
aan de juridische onzeker-
heid waarin men anders
terecht zou komen. De kans
bestaat immers dat de recht-
banken van koophandel in
voorkomend geval de aan-
sprakelijkheid van de oprich-
ters zouden weerhouden, en
derhalve de instrumente-
rende notaris zouden verzoe-
ken het financieel plan over
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te leggen dat werd opge-
maakt véér de oprichting van
de vennootschap. Anderzijds
wordt langs deze weg het
fiscaal risico vermeden dat
de verrichting niet zou
geschieden volgens de bepa-
lingen van het Wetboek van
vennootschappen. #

V. SANCTIE WEGENS HET NIET
OPMAKEN VAN EEN FINANCI-
EEL PLAN

14 De wetgever heeft niet voor-
zien in een specifieke sanctie
ingeval geen financieel plan
werd opgemaakt. Zoals hoger
reeds werd aangehaald, zal
het ontbreken van een finan-
cieel plan in geen geval
afbreuk doen aan de geldige
oprichting van de vennoot-
schap. Wel kan het ontbreken
van een financieel plan een
aanwijzing zijn voor de
rechter dat de oprichters
onvoldoende hebben nage-
dacht over de financiéle
noden van hun toekomstig
project, en derhalve een
bezwarende omstandigheid
uitmaken met het oog op het
weerhouden van de aanspra-
kelijkheid van de oprichters
ingeval van faillissement van
de vennootschap binnen de
drie jaar na haar oprichting *.
In dit verband moet er wel op
worden gewezen dat het ont-
breken van een financieel
plan niet ipso facto leidt tot
oprichtersaansprakelijkheid *°.
De rechter kan immers bij
zijn marginale toetsing reke-
ning houden met andere ele-
menten die de toereikend-
heid van het kapitaal aanto-
nen *. Het gevaar bestaat wel
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dat de rechter bij ontstente-
nis van een financieel plan
rekening zou houden met het
(vaak ruim geformuleerde)
statutair doel van de ven-
nootschap %, hetgeen in veel
gevallen quasi-automatisch
tot aansprakelijkheid leidt. =

15 De situatie waarin een finan-

cieel plan werd opgesteld in
functie van een andere
bedrijvigheid dan diegene
die de NV effectief uitoefent,
moet worden gelijkgesteld
met de afwezigheid van een
financieel plan. Hetzelfde
geldt indien een andere acti-
viteit werd voorgenomen dan
diegene die statutair was
voorgeschreven en effectief
werd uitgevoerd.

VI.AANSPRAKELIJKHEID
A. VAN DE OPRICHTERS

16 De verplichting tot het

opstellen van een financieel
plan houdt nauw verband
met de aansprakelijkheid die
de oprichters kunnen
oplopen wegens kennelijk
ontoereikend aanvangs-
kapitaal.

Overeenkomstig het Wetboek
van vennootschappen * zijn
de oprichters immers jegens
belanghebbenden hoofdelijk
gehouden voor de verbinte-
nissen van de vennootschap,
naar een verhouding die de
rechter vaststelt, in geval van
faillissement binnen drie
jaar na de oprichting, indien
het (vaste gedeelte van het)
maatschappelijk kapitaal bij
de oprichting kennelijk

©

ontoereikend was voor de
normale uitoefening van de
voorgenomen bedrijvigheid
over ten minste twee jaar.
Het financieel plan wordt in
dit geval op verzoek van de
rechter-commissaris of van
de procureur des Konings
aan de rechtbank overgelegd.

B. VAN DE NOTARIS

17 Het financieel plan wordt

ondertekend door alle
oprichters, die er derhalve in
eerste instantie de verant-
woordelijkheid voor dragen *.
Zij zijn immers de auteurs
van het financieel plan.

18 Met betrekking tot de rol van

de notaris terzake van het
financieel plan, geeft het
Wetboek van vennootschap-
pen ¥ enkel aan dat de oprich-
ters een financieel plan over-
handigen aan de optredende
notaris, die het vervolgens
bewaart. Het financieel plan
wordt, ingeval de oprichters-
aansprakelijkheid in het
gedrang komt, door de
notaris, op verzoek van de
rechter-commissaris of van
de procureur des Konings,
aan de rechtbank overgelegd *.
Op het eerste gezicht werd
aan de notaris derhalve enkel
een formele rol toebedeeld.

Toch moet in dit verband
worden gewezen op de
adviesfunctie * die de notaris
heeft ten aanzien van de ver-
schijners bij de oprichtings-
akte °. Hij zal de oprichters
moeten wijzen op het belang
van een financieel plan &,
alsook op de eventuele ken-



nelijke onvolkomendheden
die een hem voorgelegd
financieel plan vertoont .
Eveneens zal hij de partijen
moeten wijzen op de gevol-
gen die een slecht opgesteld
financieel plan met zich mee
kan brengen. ©

Volgens bepaalde auteurs
doet de notaris er best aan *
zijn ambt te weigeren - of
moet ® deze zijn ambt weige-
ren - indien geen financieel
plan werd neergelegd of
indien het na formele con-
trole inhoudelijk duidelijk
waardeloos blijkt te zijn.
Andere auteurs °® stellen
dan weer dat de notaris niet
mag weigeren het financieel
plan in ontvangst te nemen
en de oprichtingsakte te
verlijden wanneer de
oprichters voet bij stuk
houden. In ieder geval valt
het aan te raden dat de
notaris, wanneer hij vast-
stelt dat er geen of een
gebrekkig financieel plan
voorhanden is, een door de
oprichters ondertekend
attest laat opmaken waarin
deze verklaren door de
notaris op de hoogte te zijn
gesteld van diens negatief
advies en van de gevolgen
die een gebrekkig financieel
plan kunnen meebrengen. &

De notaris gaat na of het
financieel plan betrekking
heeft op twee kalenderjaren
(en niet op twee boekjaren),
of het blijk geeft van de acti-
viteiten die worden voorop-
gesteld voor de eerste twee
jaren, of het ondertekend
werd door de oprichters en

door hen alleen %, en of de
taalwetgeving werd nage-
leefd.

Bij het vaststellen van de
aansprakelijkheid van de
notaris, moet rekening
worden gehouden met de
mogelijkheid dat de oprich-
ters reeds beroep hebben
gedaan op een bedrijfsre-
visor, een accountant of een
erkend boekhouder(-fiscalist)
met het oog op het opmaken
van een financieel plan. In
voorkomend geval zal de aan-
sprakelijkheid van de notaris
minder zwaar worden beoor-
deeld, en is er een gedeelde
aansprakelijkheid tussen de
bedrijfsrevisor/accountant/
erkend boekhouder(-fiscalist)
en de notaris. ®

. VAN DE BEDRIJFSREVISOR/

ACCOUNTANT/ERKENDE
BOEKHOUDER(-FISCALIST)

19 Het financieel plan wordt

ondertekend door alle
oprichters, die er derhalve in
eerste instantie de verant-
woordelijkheid voor dragen ™.
Zij zijn immers de auteurs
van het financieel plan.

20 Niettemin kunnen de oprich-

ters steeds beroep doen op
een bedrijfsrevisor, een
accountant of een erkend
boekhouder(-fiscalist) met
het oog op het verlenen van
bijstand bij het opmaken van
het financieel plan. De Voor-
bereidende Werkzaamheden ™
bij de Wet van 4 augustus
1978 bevelen dit zelfs aan.
De taak van de bedrijfs-
revisor, de accountant of de

®
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erkende boekhouder(-fisca-
list) bestaat erin de nodige
inlichtingen te verstrekken
aangaande het opstellen van
het financieel plan. Hij kan
eventueel een ontwerp-finan-
cieel plan opmaken, doch dit
zal duidelijk melding maken
van de verplichtingen en de
niet-aansprakelijkheid van de
beroepsbeoefenaar. In geen
geval mag de beroepsbeoefe-
naar het financieel plan zelf
ondertekenen. De bedrijfsre-
visor, accountant of erkende
boekhouder(-fiscalist) kan
enkel handelen op basis van
de hem door de oprichters
meegedeelde informatie. Hij
is niet in staat de meege-
deelde informatie grondig te
toetsen, en kan bijgevolg
geen aansprakelijkheid
oplopen voor de schade die
door verkeerde en/of onvolle-
dige informatie zou veroor-
zaakt kunnen worden. ™

De bedrijfsrevisor, accoun-
tant of erkende boekhouder
(-fiscalist) die - in het kader
van de bijstand die hij
verleent met het oog op het
opmaken van een financieel
plan - tekort komt aan zijn
professionele verplichtingen,
kan hiervoor aansprakelijk
worden gesteld.
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