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WETTEN, DECRETEN, ORDONNANTIES EN VERORDENINGEN
LOIS, DECRETS, ORDONNANCES ET REGLEMENTS

FEDERALE OVERHEIDSDIENST JUSTITIE
N. 2010 b 2172 [C « 2010/09596]

6 JUNI 2010.B Koninklijk besluit houdende aanduiding van de na
te leven Code inzake deugdelijk bestuur door genoteerde vennoot-
schappen

VERSLAG AAN DE KONING

Sire,

Om de stroomlijning van het geheel aan praktijken inzake deugdelijk
bestuur te bevorderen en een maatschappelijk draagvlak te cre ren
rond !'n bepaalde code, wordt een referentiecode opgelegd. Geno-
teerde ondernemingen worden verplicht deze referentiecode als code in
de zin van artikel 96, § 2, 1", van het Wetboek van Vennootschappen aan
te duiden.

Omwille van de brede steun van het Belgische bedrijfsleven voor de
Belgische corporate governance code 2009, en de betrokkenheid van
vooraanstaande organisaties en instellingen bij de opmaak ervan, kiest
de Regering ervoor deze code als referentiecode op te leggen. Het
betreft de code zoals die op 12 maart 2009 door de Belgische corporate
governance commissie werd gepubliceerd op haar website www.cor-
porategovernancecommittee.be en is opgenomen in bijlage.

De 2pas toe of leg uit2-regel blijft logischerwijs onverkort van
toepassing, tenzij de wet er van afwijkt, zoals voor remuneratietrans-
parantie dat door middel van de wet van 6 april 2010 tot versterking
van het deugdelijk bestuur bij de genoteerde vennootschappen en de
autonome overheidsbedrijven en tot wijziging van de regeling inzake
beroepsverbod in de bank- en ®nanci le sector, wettelijk werd vastge-
legd.

Ik heb de eer te zijn,
Sire,
van Uwe Majesteit,
de zeer eerbiedige en zeer trouwe dienaar.

De Minister van Justitie,
S. DE CLERCK

Advies 48.208/2 van 26 mei 2010
van de afdeling wetgeving van de raad van state

De Raad van State, afdeling Wetgeving, tweede kamer, op 3 mei 2010
door de Minister van Justicie verzocht hem, binnen een termijn van
dertig dagen, van advies te dienen over een ontwerp van koninklijk
besluit 2houdende aanduiding van de na te leven Code inzake
deugdelijk bestuur door genoteerde vennootschappen?, heeft het
volgende advies gegeven :

Rekening houdend met het tijdstip waarop dit advies gegeven wordt,
vestigt de Raad van State de aandacht op het feit dat, wegens het
ontslag van de regering, de bovoegdheid van deze laatste bepekt is tot
het afhandelen van de lopende zaken. Dit advies wordt evenwel
gegeven zonder dat wordt nagegaan of dit ontwerp in die beperkte
bevoegdheid kan worden ingepast, aangezien de afdeling. Wetgeving
geen kennis heeft van het geheel van de feitelijke gegevens welke de
regering in aanmerking kan nemen als ze te oordelen heeft of het
vaststellen of het wijzigen van een verordening noodzakelijk is.

*

* *

Aangezien de adviesaanvraag ingediend is op basis van artikel 84,
8 1, eerste lis, 1", van de geco#rdineerde wetten op de Raad van State,
zoals het is vervangen bij de wet van 2 april 2003, beperkt de afdeling
Wetgeving overeenkomstig artikel 84, 8§ 3, van de voornoemde
geco#rdineerde wetten, haar onderzoek tot de rechtsgrond van het
ontwerp, de bevoegdheid van de steller van de handeling en de te
vervullen voorafgaande vormvereisten.

Op die drie punten behoeft over het ontwerp geen enkele opmerking
te worden gemaakt.

SERVICE PUBLIC FEDERAL JUSTICE
F. 2010 b 2172 [C « 2010/09596]

6 JUIN 2010.B Arr t! royal portant d ! signation du Code
de gouvernement d 'entreprise " respecter par les soci! t! s cot! es

RAPPORT AU ROI

Sire,

A®n de promouvoir la rationalisation de I'ensemble des pratiques en
mati$re de gouvernance d'entreprise et de crler une assise sociale
autour d'un code unique, un code de r!flrence est impos!. Les
entreprises cotles sont tenues de d!signer ce code de rlflrence comme
code au sens de l'article 96, § 2, 1", du Code des socilt!s.

Comme la vie lconomique belge soutient largement le Code belge de
gouvernance d'entreprise 2009, et l'implication des organisations et
institutions renomm!es lors de la r!daction du code, le Gouvernement
choisit d'imposer ce code comme code de rlflrence. Cela concerne le
code tel que publi! le 12 mars 2009 par la commission belge de
gouvernement d'entreprise sur son site web www.corporategovernan-
cecommittee.be et mis en annexe.

Il est logique que la r$gle 2se conformer ou expliquer? reste
enti$rement d'application, sauf si la loi y dlroge, comme pour la
transparence de la rimunlration d!®nie l!galement par le biais de la loi
du 6 avril 2010 visant % renforcer le gouvernement d'entreprise dans les
sociltls cotles et les entreprises publiques autonomes et visant %
modi®er le r!lgime des interdictions professionnelles dans le secteur
bancaire et ®nancier.

J'ai I'nonneur d'&tre,
Sire,
de Votre Majest!,
le tr$s respectueux et tr$s ®@ds$le serviteur.

Le Ministre de la Justice,
S. DE CLERCK

Avis 48.208.2 du 26 mai 2010
de la section de l!gislation du Conseil d'Etat

Le Conseil d'Etat, section de l!gislation, deuxi$me chambre, saisi par
le Ministre de la Justice, le 3 mai 2010, d'une demande d'avis, dans un
d'lai de trente jours, sur un projet d'arr&t! royal 2portant d!signation
du Code de gouvernement d'entreprise % respecter par les soci'tls
cotles?, a donn! l'avis suivant :

Compte tenu du moment o( le prlsent avis est donn!, le Conseil
d'Etat attire l'attention sur le fait qu'en raison de la d!mission du
Gouvernement, la comp!tence de celui-ci se trouve limitle % I'exp!di-
tion des affaires courantes. Le prlsent avis est toutefois donn! sans qu'il
soit examin! si le projet rel$ve bien de la comp!tence ainsi limitle, la
section de llgislation n'ayant pas connaissance de l'ensemble des
I'ments de fait que le Gouvernement peut prendre en consid!ration
lorsqu'il doit apprlcier la nlcessit! darr&ter ou de modi®er des
dispositions rlglementaires.

*

* *

Comme la demande d'avis est introduite sur la base de l'article 84,
§ 1°", alinla 1°', 1", des lois coordonn!es sur le Conseil d'Etat, tel qu'il
est remplac! par la loi du 2 avril 2003, la section de l'gislation limite son
examen au fondament juridique du projet, % la comp!tence de l'auteur
de l'acte ainsi qu'% l'accomplissement des formalitls prlalables,
conform!ment % l'article 84, § 3, des lois coordonnles prlcitles.

Sur les trois points, le projet n‘appelle aucune observation.
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De Belgische corporate governance code 2009 behoort evewel als
bijlage bij het besluit in het Belgisch Staatsblate worden bekendge-
maakt (1).

De kamer was samengesteld uit :

de heren Y. Kreins, kamervoorzitter,

P. Vandernoot, staatsraden,

de Dames M. Baguet, staatsraden,

V. Vannes, assessor van de afdeling Wetgeving,

B. Vigneron, griffier.

Het verslag werd uitgebracht door de H. J.-L. Paquet, eerste auditeur.

De overeenstemming tussen de Franse en de Nederlandse tekst werd
nagezien onder toezicht van de H.P. Vandernoot.
De voorzitter,

Y. Kreins

De griffier,
B. Vigneron

Nota

(1) Zie in dat verband advies 47.273/2, gegeven op 3 november 2009,
over een voorontwerp van wet dat aanleiding gegeven heeft tot de wet
van 6 paril 2010 tot versterking van het deugdelijk bestuur bij de
genoteerde vennootschappen en de autonome overheidsbedrijven en
tot wijziging van de regeling inzake het beroepsverbod in de bank- en
®nanci le sector (Parl. St., Kamer, 2009-2010, nr. 52-2336/1, 104, noot 9

6 JUNI 2010.B Koninklijk besluit houdende aanduiding van de na
te leven Code inzake deugdelijk bestuur door genoteerde
vennootschappen

ALBERT II, Koning der Belgen,
Aan allen die nu zijn en hierna wezen zullen, Onze Groet.

Gelet op het wetboek van vennootschappen, artikel 96, § 2, in ®ne,
gewijzigd bij de wet van 6 april 2010 tot versterking van het deugdelijk
bestuur bij de genoteerde vennootschappen en de autonome overheids-
bedrijven en tot wijziging van de regeling inzake beroepsverbod in de
bank- en ®nanci le sector;

Gelet op het advies van de inspecteur van Financi n, gegeven op
18 september 2009;

Gelet op de akkoordbevinding van de Staatssecretaris voor Begro-
ting, d.d. 23 september 2009;

Gelet op advies 48.208/2 van de Raad van State, gegeven op
26 mei 2010, met toepassing van artikel 84,8 1, eerste lid, 1', van de
wetten op de Raad van State, gecdtrdineerd op 12 januari 1973,

Op de voordracht van de Minister van Justitie en op het advies van
de in Raad vergaderde Ministers op 25 september 2009,

Hebben Wij besloten en besluiten Wijj :

Artikel 1. De Belgische corporate governance code 2009, zoals
opgenomen in bijlage, geldt als enige code in de zin van artikel 96, § 2,
van het wetboek van vennootschappen.

Art. 2. De Minister van Justitie is belast met de uitvoering van dit
besluit.

Gegeven te Nice, 6 juni 2010.

ALBERT

Van Koningswege :

De Minister van Justitie,
S. DE CLERCK

Toutefois, il convient de publier au Moniteur belgele Code belge de
gouvernance d'entreprise 2009 en annexe%l'arré&t! (1).

La chambre ! tait compos! e de :

MM. Y. Kreins, pr ! sident de chambre,

P. Vandernoot, conseiller d'Etat.

Mmes M. Baguet, conseilli$re d'Etat

V. Vannes, assesseur de la section de!lgislation.

M. Vigneron, greffier.

Le rapport a !'t! pr!sentl par M. J.-L. Paquet, premier auditeur.

Le greffier,
B. Vigneron

Le pr!sident,
Y. Kreins

Note

(1) Voir en ce sens lavis 47.273/2, donn! le 3 novembre 2009, sur un
avant-projet devenu la loi du 6 avril 2010 visant % renforcer le
gouvernement d'entreprise dans les soclt!s cotl es et les entreprises
publiques autonomes et visant %modi®er le r! gime des interdictions
professionnelles dans le secteur bancaire et ®ancier (Doc. parl.,
Chambre, 2009-2010, t 52-2336/1, p. 104, note 9).

6 JUIN 2010.B Arr t! royal portant d ! signation du Code
de gouvernement d 'entreprise " respecter par les soci! t! s cot! es

ALBERT Il, Roi des Belges,
A tous, pr!sents et%venir, Salut.

Vu | 'article 96, § 2, in ®ne, du Code des soci t!'s, modi®! par la loi du
6 avril 2010 visant %renforcer le gouvernement d'entreprise dans les
soci't!s cotles et les entreprises publiques autonomes et visant %
modi®er le r!'gime des interdictions professionnelles dans le secteur
bancaire et ®ancier;

Vu I'avis de I'Inspecteur des Finances, donrl le 18 septembre 2009;

Vu |'accord du Sect taire d'Etat au Budget, donn! le 23 septem-
bre 2009;

Vu l'avis 48.208/2 du Conseil d'Etat, donn! le 26 mai 2010, en
application de |'article 84, 8§ 1°', alin'a 1*', 1", des lois sur le Conseil
d'Etat, coordonn!es le 12 janvier 1973;

Sur la proposition du Ministre de la Justice et de | 'avis des Ministres
quienontd!lib!r! en Conseil le 25 septembre 2009,

Nous avons arr&! et arr&ons :

Article 1 °". Le Code belge de gouvernance dentreprise 2009, comme
inclus en annexe, est le seul code applicable au sens de'hrticle 96, § 2,
du Code des soci't!s.

Art. 2. Le Ministre de la Justice est charg de I'ex! cution du pr ! sent
arrét! .

Donn! % Nice, le 6 juin 2010.

ALBERT

Par le Roi :

Le Ministre de la Justice,
S. DE CLERCK
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Bijlage bij het koninklijk besluit van 6 juni 2010 houdende aanduiding Annexe %l'arré&! royal du 6 juin 2010 portant d ! signation
van de na te leven Code inzake deugdelijk bestuur door genoteerde du Code de gouvernement d'entreprise
vennootschappen Y%respecter par les socl t!'s cotl es

BELGISCHE CORPORATE
GOVERNANCE CODE 2009

12 maart 2009
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BELGISCHE CORPORATE GOVERNANCE CODE 2009

WOORD VOORAF

PREAMBULE

CORPORATE GOVERNANCE PRINCIPES

PRINCIPE 1.

PRINCIPE 2.

PRINCIPE 3.
PRINCIPE 4.

PRINCIPE 5.
PRINCIPE 6.

PRINCIPE 7.

PRINCIPE 8.

PRINCIPE 9.

BIJLAGE

DE VENNOOTSCHAP PAST EEN DUIDELIJKE GOVERNANCESTRUCTUUR
TOE

DE VENNOOTSCHAP HEEFT EEN DOELTREFFENDE EN EFFICIENTE
RAAD VAN BESTUUR DIE BESLISSINGEN NEEMT IN HET
VENNOOTSCHAPSBELANG

ALLE BESTUURDERS GEVEN BLIJK VAN INTEGRITEIT EN TOEWIJDING

DE VENNOOTSCHAP HEEFT EEN RIGOUREUZE EN TRANSPARANTE
PROCEDURE VOOR DE BENOEMING EN DE BEOORDELING VAN
HAAR RAAD EN ZIJN LEDEN

DE RAAD VAN BESTUUR RICHT GESPECIALISEERDE COMITES OP

DE VENNOOTSCHAP WERKT EEN DUIDELIJKE STRUCTUUR UIT VOOR HET
UITVOEREND MANAGEMENT

DE VENNOOTSCHAP VERGOEDT DE BESTUURDERS EN DE LEDEN VAN
HET UITVOEREND MANAGEMENT OP EEN BILLIJKE EN VERANTWOORDE
WIJZE

DE VENNOOTSCHAP GAAT MET DE AANDEELHOUDERS EN DE
POTENTIELE AANDEELHOUDERS EEN DIALOOG AAN, GEBASEERD OP
EEN WEDERZIJDS BEGRIP VOOR ELKAARS DOELSTELLINGEN EN
VERWACHTINGEN

DE VENNOOTSCHAP WAARBORGT EEN PASSENDE OPENBAARMAKING
VAN HAAR CORPORATE GOVERNANCE

Bijlage A. Onafhankelijkheidscriteria

Bijlage B. Verhandeling van naleving van de Belgische regels betreffende marktmisbruik

Bijlage C. Auditcomité

Bijlage D. Benoemingscomité

Bijlage E. Remuneratiecomité

Bijlage F. Vereisten inzake openbaarmaking

SAMENSTELLING VAN DE COMMISSIE CORPORATE GOVERNANCE



39626

BELGISCH STAATSBLAD b 28.06.2016 MONITEUR BELGE

WOORD VOORAF

In 2004 publiceerde de Commissie Corporate Governance de Belgische Corporate Governance Code voor beursgenoteerde
vennootschappen. Het lag in de bedoeling van de Commissie om de Code regelmatig te herzien en bij te werken. Hiertoe
organiseerden de Commissie en haar Permanente Werkgroep een publiek raadplegingsproces en een intensief intern debat die
tot vele nieuwe voorstellen voor de herziening van de Code leidden. Deze herziening was wenselijk om rekening te houden met
de positieve en negatieve ervaringen met de eerdere versie van de Code, met een veranderend wettelijk kader in Belgié en
Europa, en met de nieuwe verwachtingen van de samenleving en stakeholders ten opzichte van de verantwoordelijkheden en
gedragingen van vennootschappen, bestuurders en managers. Met dit document stelt de Commissie Corporate Governance de
definitieve versie van de herziene Code voor, hierna de ‘Code 2009’

Recentelijk heeft goede corporate governance van beursgenoteerde vennootschappen de aandeelhouders, beleggers,
regeringen, wetgevers, opinieleiders en de samenleving heel wat reden tot bezorgdheid gegeven. Een aantal
betreurenswaardige recente incidenten hebben de doeltreffendheid van de corporate governance codes ter bevordering van
verantwoordelijk gedrag binnen ondernemingen inderdaad in twijfel getrokken. Bovendien heeft de nood aan transparantie,
verantwoording en verantwoordelijk gedrag in moderne en open samenlevingen, de bedrijfsleiders nieuwe eisen opgelegd.
Dergelijke eisen ontstaan doordat beursgenoteerde vennootschappen voor hun financiering van de markten afhankelijk zijn en
veel stakeholders voor het scheppen van inkomsten en welvaart van de vennootschappen afhankelijk zijn. In deze onzekere
tijden is de druk van de stakeholders op de beursgenoteerde vennootschappen dan ook aanzienlik toegenomen. De
Commissie blijft erin vertrouwen dat een corporate governance code uitermate nuttig en doeltreffend kan zijn ter bevordering
van de toepassing van goede corporate governance praktijken in beursgenoteerde vennootschappen in Belgié.

Er zijn vijf redenen waarom een code als de Belgische Corporate Governance Code die rond principes, bepalingen, richtlijnen
en de ‘pas toe of leg uit'-benadering (‘comply or explain‘) is opgebouwd, doeltreffend en krachtdadig kan zijn bij de
verwezenlijking van betere corporate governance.

Ten eerste is de Code 2009, net als de vorige Code, een formele uitdrukking door de vertegenwoordigers van de bedrijfsleiders
in Belgi&, van hun verbintenis normen en benchmarks op te stellen waaraan insiders en outsiders het bedrijffsgedrag en de
bedrijfsstructuren kunnen toetsen. Zonder een code zou het vrijwel onmogelijk zijn om een objectieve beoordeling te maken
over de nalevingen van best practices inzake bestuur van ondernemingen.

Ten tweede zal de Code waarschijnlijk sneller tot meer transparantie leiden. Volgens de bepalingen van de Code, rapporteren
de vennootschappen in hun jaarlijkse Verklaring inzake Corporate Governance in welke mate ze de Code hebben nageleefd
en, zo niet, waarom ze besloten hebben van sommige bepalingen van de Code af te wijken.

Ten derde zal transparantie de naleving van de Code bevorderen. Het zal immers steeds moeilijker worden om afwijkingen van
de Code te verantwoorden wanneer bedrijfsleiders en samenleving de Code als representatief zien voor best practices bij de
organisatie van goede corporate governance in beursgenoteerde vennootschappen.
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Ten vierde kan de Code meer flexibiliteit bieden dan wetgeving. Handelspraktijken en de behoeften van stakeholders van
vennootschappen veranderen voortdurend. De Code kan snel op dergelijke veranderingen anticiperen, ze registreren en
aanbevelingen doen voor aangepaste actie. In die zin kan de Code ook doeltreffender zijn. Wetgeving moet rekening houden
met de impact van de wet op andere aspecten. Een goed voorbeeld hier is de vertrekvergoeding van uitvoerende bestuurders,
die zeer moeilijk door wettelijke initiatieven kan worden geregeld vanwege de inwerking ervan op andere uitkeringssystemen.
Aangezien de Code op vrijwillige aanbevelingen voor naleving steunt, kan de Code voor dergelijke kwesties gemakkelijker en
doeltreffender aanbevelingen doen.

Ten vijffde moet de Code worden gezien als een aanvulling op de bestaande wetgeving. Op die manier kunnen wettelijke
initiatieven en de Code hand in hand gaan en samen een kader vormen waarin beursgenoteerde vennootschappen de best
mogelijke corporate governance kunnen nastreven.

Een aantal studies hebben uitgewezen dat de naleving van de Code vrij hoog is en dat afwijkingen, hoewel soms opvallend,
uitzonderlijk zijn. Een code zal nooit volledige naleving kunnen waarborgen. Het is echter evenmin zeker dat een wettelijk
initiatief volledige naleving zal bereiken. Vandaar dat het feit dat volledige naleving niet kan worden gewaarborgd, niet als
argument tegen een vrijwillige code mag worden aangevoerd.

De Code 2009 bevat een aantal belangrijke wijzigingen. Een van deze wijzigingen betreft de scheiding tussen de functie van
voorzitter van de raad van bestuur en de functie van CEO. Een andere wijziging beklemtoont de rol van de raad van bestuur.
Maar de aanbevelingen betreffende de remuneratie van de topmanagers zullen waarschijnlijk de meeste aandacht trekken. Wat
de remuneratie en de vertrekvergoedingen betreft, pleit de Code voor een volledige transparantie ten opzichte van de
aandeelhouders en de buitenwereld. Op dit gebied hoopt de Commissie een doorbraak te hebben bereikt.

In de afgelopen jaren hebben veel personen en instellingen een aanzienlijke bijdrage geleverd aan de ontwikkeling en de
verbetering van de Belgische Corporate Governance Code. In mijn hoedanigheid van voorzitter ben ik nog maar recentelijk lid
van de Commissie geworden. Dit lijkt mij een geschikt moment om mijn waardering te betuigen voor het werk dat tot nu toe op
het gebied van corporate governance voor beursgenoteerde vennootschappen werd verwezenlijkt. Ik verzoek iedereen op de
Code 2009 te vertrouwen om goede corporate governance praktiken verder te verspreiden in beursgenoteerde
vennootschappen.

Herman Daems
Voorzitter
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PREAMBULE

1 watis corporate governance?

Corporate governance omvat een reeks regels en gedragingen die bepalen hoe vennootschappen worden bestuurd en
gecontroleerd. Een goed corporate governance model zal zijn doel bereiken door het juiste evenwicht te vinden tussen lei-
derschap, ondernemerschap en prestatie enerzijds, alsook controle en conformiteit met deze regels anderzijds.

Goede governance moet verankerd zijn in de waarden van de onderneming. Het biedt mechanismen om leiderschap, integriteit
en transparantie in het besluitvormingsproces te waarborgen. Het draagt bij tot het vaststellen van de doelstellingen van de
vennootschap, hoe deze doelstellingen bereikt moeten worden en hoe prestaties dienen geévalueerd te worden. Deze
doelstellingen moeten het belang van de vennootschap, van haar aandeelhouders en van andere stakeholders voor ogen
houden.

Corporate governance vereist cok controle, d.i. een daadwerkelijke evaluatie van prestaties, alsook een afdoend beheer van
potentiéle risico's en een toezicht op de naleving d.m.v. overeengekomen procedures en processen. De nadruk ligt op de
monitoring van de doeltreffende werking van de controlesystemen, op het beheer van potentiéle belangenconflicten en op de
invoering van toereikende controle ter preventie van enig machtsmisbruik.

2 Het voornaamste doel van de Corporate Governance Code (de 'Code’)

De belangrijkste doelstelling van de Code bestaat in het bevorderen van waardecreatie op lange termijn. Zakelijke successen
hebben aangetoond dat goede corporate governance kan leiden tot creatie van welvaart, niet alleen voor de aandeelhouders
maar ook voor andere stakeholders. Een gebrekkige bedrijffsvoering kan echter tot aanzienlijke verliezen leiden die verder
reiken dan het verlies van aandeelhouderswaarde.

De financiéle crisis heeft aangetoond hoe belangrijk vertrouwen is. Goede corporate governance, die gebaseerd is op
transparantie en verantwoording, versterkt het vertrouwen van de investeerders en financiers en komt ten goede aan de andere
stakeholders. Vertrouwen op zijn beurt zal de vennootschappen toegang geven tot externe financiering en bedrijffsmiddelen
tegen een lagere kost. Corporate governance kan ook tot macro-economische voordelen leiden, door een grotere economische
efficiéntie, groeibevordering en de bescherming van privébeleggingen.

3 Context van de Code

Het Belgische vennootschapsrecht en de Belgische financiéle wetgeving bevatten uitgebreide corporate governance regels die
op beursgenoteerde vennootschappen van toepassing zijn. De Code moet in deze context worden gezien. De Commissie heeft
de Code op de Belgische wetgeving en meer bepaald op het Belgisch Wetboek van Vennootschappen en op de Belgische
financiéle wetgeving gebaseerd. De Code is een aanvulling op de Belgische wetgeving en geen enkele bepaling ervan mag
geinterpreteerd worden in afwijking van de Belgische wetgeving. De Code werd opgesteld vanuit het monistisch bestuursmodel.

De Commissie heeft eveneens uitgebreid aandacht besteed aan de corporate governance initiatieven van de Europese
Commissie alsook aan internationale corporate governance aanbevelingen. Deze aanbevelingen hebben geleid tot aanvullende
bepalingen van best practices die verder reiken dan het Belgisch recht.

4 Structuur, inhoud en aard van de Code

De Code is gebaseerd op het 'pas toe of leg uit-principe (‘comply or explain’). Dit principe, aanbevolen door de OESO, wordt
erkend in de Europese richtlijn 2006/46/EG, die bepaalt dat beursgenoteerde vennootschappen een verklaring inzake corporate
governance moeten publiceren. De flexibiliteit die dit principe biedt, werd verkozen boven een strikte en rigoureuze
toepassing van een gedetailleerde reeks regels, omdat zodoende rekening kan worden gehouden met de specifieke kenmerken
van de vennootschappen zoals hun omvang, aandeelhoudersstructuur, activiteiten, risicoprofiel en beheerstructuur.
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De Code bevat principes, bepalingen en richtlijnen.

De Code is opgebouwd rond negen principes die de pijlers vormen van goede corporate governance.

Bepalingen (waarvan sommige verder worden toegelicht in de Bijlagen) zijn aanbevelingen die omschrijven hoe de principes
worden toegepast. De vennootschappen worden verondersteld deze bepalingen na te leven of uit te leggen waarom zij, in het
licht van hun eigen specifieke situatie, dit niet doen.

In specifieke gevallen mogen de vennootschappen van sommige bepalingen van de Code afwijken mits ze hiervoor een
aanvaardbare verklaring geven voor deze afwijking. Deze vennootschappen bepalen wat zij in hun specifieke situatie als de
best practices beschouwen en geven er in hun Verklaring inzake Corporate Governance een geldige reden voor (‘explain’).
Kleinere vennootschappen kunnen bijvoorbeeld oordelen dat sommige bepalingen niet naar verhouding of minder relevant zijn.
Bovendien hebben holdings en beleggingsvennootschappen misschien een andere bestuursstructuur, hetgeen de relevantie
van bepaalde bepalingen kan beinvloeden. Voor de vennootschappen die in hun Verklaring inzake Corporate Governance
geldige redenen aanvoeren waarom ze van de Code afwijken, kan nog altijd worden beschouwd dat zij de Code naleven.

De bepalingen worden met richtlijnen aangevuld die als leidraad dienen voor de wijze waarop de vennootschap de bepalingen
van de Code toepast of interpreteert. De verplichting om deze na te leven of uit te leggen waarom men zulks niet doet, is
daarom niet van toepassing op deze richtlijnen.

Met het oog op meer klaarheid en duidelijkheid, bevat de Code een aantal recente wettelijke bepalingen. Citaten van deze
wettelijke bepalingen worden in schuindruk weergegeven.

Genderaanduidingen in de Code betreffen beide genders.
5 Openbaarmaking

Openbaarmaking is essentieel voor corporate governance en van cruciaal belang voor een doeltreffend extern toezicht. Door
openbaarmaking streeft de Code naar meer transparantie.

Transparantie wordt door de publicatie van twee verschillende documenten bereikt : het Corporate Governance Charter, dat
op de website van de vennootschap wordt gepubliceerd en de Verklaring inzake Corporate Governance, die een specifiek
hoofdstuk van het jaarverslag vormt.

In haar Corporate Governance Charter belicht de vennootschap de voornaamste aspecten van haar corporate governance
beleid, zoals haar bestuursstructuur, het intern reglement van de raad van bestuur en zijn comités en andere belangrijke
onderwerpen. Dit Charter dient regelmatig geactualiseerd te worden.

In de Verklaring inzake Corporate Governance verklaart de vennootschap dat zij deze Code als referentiecode heeft
aangenomen. De Verklaring inzake Corporate Governance bevat eveneens meer feitelijke informatie over het corporate
governance beleid : bv. de bepalingen waarvan de vennootschap afwijkt en de redenen hiervoor, het remuneratieverslag, een
beschrijving van de belangrijkste kenmerken van de interne controle- en risicobeheerssystemen en een beschrijving van de
samenstelling en de werking van de raad van bestuur.
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6 Toezicht en naleving van de Code

Zoals in vele andere landen, heeft de Commissie geopteerd voor een gecombineerd systeem van toezicht dat berust bij de raad
van bestuur, de aandeelhouders van de vennootschap, de commissaris en de Commissie voor het Bank-, Financie- en
Assurantiewezen (‘CBFA’), eventueel aangevuld met andere mechanismen.

* De raad van bestuur

In een monistisch bestuursmodel vervult de raad van bestuur een dubbele rol : ondernemerschap ondersteunen en
doeltreffend toezicht en controle waarborgen. Om in staat te zijn deze rol van behoeder van het vennootschapsbe-
lang te vervullen, is het daarom belangrijk dat de raad van bestuur bestaat uit zowel uitvoerende als niet-
uitvoerende bestuurders. Alle bestuurders moeten blijk geven van een onafhankelijk oordeelsvermogen en van
objectiviteit in de besluitvorming. In dit opzicht vervullen de onafhankelijke bestuurders een cruciale rol. De raad
van bestuur is verantwoordelijk voor de juistheid en volledigheid van het Corporate Governance Charter en van de
Verklaring inzake Corporate Governance.

* Aandeelhouders

Gelet op het feit dat deze Code berust op een flexibele 'pas toe of leg uit'-benadering, dienen de aandeelhouders
en in het bijzonder de institutionele aandeelhouders, een belangrijke rol te spelen in het zorgvuldig evalueren van
de corporate governance van een vennootschap en dienen zij aandacht te besteden aan alle relevante factoren
waarop hun aandacht wordt gevestigd.

Aandeelhouders dienen een zorgvuldige analyse te maken van de verklaringen die worden gegeven om van de
Code af te wijken, en dienen in alle gevallen een beredeneerd oordeel te vellen. Zij dienen bereid te zijn een
dialoog aan te gaan indien zij, rekening houdend met de omvang en de complexiteit van de vennootschap, alsook
met de aard van de risico's en uitdagingen waarmee zij te maken krijgt, het standpunt van de vennootschap niet
aanvaarden.

Controlerende aandeelhouders kunnen vertegenwoordigers benoemen in de raad van bestuur. Ze zijn dan in staat
om toezicht uit te oefenen zowel van binnen de vennootschap als van buitenaf, met de voordelen en risico's die
een dergelijke sterke positie met zich meebrengt. Controlerende aandeelhouders dienen bijgevolg ocordeelkundig
gebruik te maken van hun positie en dienen de rechten en belangen van de minderheidsaandeelhouders te
respecteren.

* De commissaris

Binnen zijn wettelijke opdracht zoals voorgeschreven in artikelen 144 en 148 van het Wetboek van
Vennootschappen, moet de commissaris zijn cordeel geven of de financiéle overzichten een getrouw beeld geeft
van het vermogen van de financiéle toestand en van de resultaten van de vennootschap overeenkomstig hetin
Belgié toepasselijke boekhoudkundig referentiestelsel. De commissaris moet eveneens zijn commentaar leveren
op het jaarverslag. De commissaris moet erop toezien dat het jaarverslag de vereiste inlichtingen bevat zoals
bepaald in artikelen 96 en 119 van het Wetboek van Vennootschappen en dat het met de financiéle overzichten
overeenstemt.

Bovendien bepaalt het nieuwe artikel 526bis, §5 van het Wetboek van Vennootschappen dat de commissaris bij
het auditcomité verslag moet uitbrengen over belangrijke zaken die bij de uitoefening van zijn wettelijke controle
van de jaarrekeningen aan het licht zijn gekomen en meer bepaald over ernstige tekortkomingen in de interne
controle met betrekking tot de financiéle verslaggeving.
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* CBFA

Binnen haar toezichtopdracht met betrekking tot de periodieke en lopende informatieplicht van beursgenoteerde
vennootschappen zoals bepaald in de wet van 2 augustus 2002, draagt de CBFA bij tot het externe toezicht op de
Code. Zij geeft morele ondersteuning aan de implementatie van de vereisten inzake openbaarmaking van
informatie, die de Code stelt aan de Belgische beursgenoteerde vennootschappen, bovenop de verplichtingen die
worden opgelegd door de geldende wetten en reglementeringen.

Het bestaan en de aanneming door de Belgische financiéle sector van één enkele Corporate Governance Code,
draagt bij tot de versterking van de Belgische financiéle markt en tot een groter vertrouwen van de beleggers.

De CBFA raadt de beursgenoteerde vennootschappen aan om in overeenstemming met de bepalingen van de
Code relevante informatie met betrekking tot hun corporate governance regels en praktijken openbaar te maken.
Het is aan de beursgenoteerde vennootschappen om uit te maken of zij de bepalingen van de Code naleven, of
uitleggen waarom zij dit niet doen. Indien niettegenstaande Principe 9 en Bijlage F, voor een specifiek punt geen
openbaarmaking plaatsvindt zoals in de Code bepaald, zal de CBFA binnen het kader van haar controleplan de
beursgenoteerde vennootschap hierop wijzen en haar verzoeken de redenen van niet-naleving bekend te maken.
De rol van de CBFA beperkt zich tot de verificatie van de naleving van het 'pas toe of leg uit'-principe en tot het
verzoeken van de vennootschappen zich ernaar te schikken. De CBFA publiceert bovendien, van tijd tot tijd,
algemene vergelijkende overzichten van de corporate governance praktijken in de Belgische beursgenoteerde
vennootschappen.

Wat echter de openbaarmakingsverplichtingen betreft zoals door de toepasselike wetten en reglementen
voorgeschreven - ongeacht of deze al dan niet deel uitmaken van de Code - verandert er niets aan het gezag van
de CBFA, met inbegrip van haar bevoegdheid om sancties op te leggen. Haar rol m.b.t. het externe toezicht op de
Code verandert niets aan haar wettelijke toezichtsopdracht.

7 Opvolging

De Commissie is tevens van mening dat wat onder goede corporate governance wordt verstaan, evolueert in functie van
veranderende zakelijke omstandigheden en vereisten van de internationale financiéle markten. Het zal daarom belangrijk zijn
ervoor te zorgen dat de corporate governance praktijken regelmatig opnieuw bekeken worden en dat de aanbeveling en waar
nodig worden aangepast. Daarvoor werd een geschikt mechanisme uitgewerkt.

Daartoe is de Commissie, op initiatief van het VBO, van Euronext Brussels en van de andere stichtende leden, in mei 2007 een
private stichting geworden en werd ze uitgebreid om bepaalde stakeholders, zoals het Instituut van de Bedrijfsrevisoren en de
Centrale Raad voor het Bedrijfsleven, op te nemen. Het hoofddoel van de Commissie bestaat erin ervoor te zorgen dat de
bepalingen van de Code relevant blijven voor de genoteerde vennootschappen en regelmatig worden bijgewerkt op basis van
de praktijk, van de wetgeving en van de internationale normen. Deze Code 2009 maakt deel uit van dit proces.

8 Toepassingsgebied en inwerkingtreding

Deze Code is in eerste plaats bedoeld voor vennootschappen naar Belgisch recht, waarvan de effecten verhandeld worden op
een gereglementeerde markt (‘beursgenoteerde vennootschappen’). Gelet op de flexibiliteit ervan zal de Code echter ook
dienst kunnen doen als referentiekader voor alle andere vennootschappen.

De Code 2009 is de tweede editie van de Belgische Corporate governance code. Hij is van toepassing op de verslagjaren die
aanvangen op 1 januari 2009 of later. Hij vervangt de in 2004 uitgegeven Code.

In het kader van de bepalingen van de Code 2009, wordt van de vennootschappen in 2009 verwacht dat zij hun corporate
governance herzien en, waar nodig, hun corporate governance praktijken en hun Corporate Governance Charter dien-
overeenkomstig aanpassen. De vennootschappen moeten in hun Verklaring inzake Corporate Governance 2009, die deel
uitmaakt van hun in 2010 te publiceren jaarverslag, de nieuwe bepalingen in acht nemen.
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CORPORATE GOVERNANCE PRINCIPES

PRINCIPE 1. DE VENNOOTSCHAP PAST EEN DUIDELIJKE
GOVERNANCESTRUCTUUR TOE

1.1 Elke vennootschap wordt geleid door een collegiale raad van bestuur. De vennootschap legt het intern reglement van de
raad van bestuur vast en neemt dit op in haar Corporate Governance Charter (hierna het ‘CG-Charter' genoemd).

Richtlijn

Richtlijn

Richtlijn

Richtlijn

De rol van de raad van bestuur bestaat erin het lange termijn succes van de vennootschap na te
streven door ondernemend leiderschap te garanderen en ervoor te zorgen dat risico's kunnen
worden ingeschat en beheerd.

De verantwoordelijkheden van de raad van bestuur worden vastgelegd in de statuten van de
ven nootschap en in het intern reglement van de raad van bestuur. De raad van bestuur beschrijft
nauwkeurig zijn verantwoordelijkheden, plichten, samenstelling en werking binnen de beperkingen
van de statuten van de vennootschap.

De raad van bestuur wordt georganiseerd met het oog op een doeltreffende uitvoering van zijn
taken.

De vennootschap stemt haar bestuursstructuur af op haar evoluerende behoeften.

1.2 De raad van bestuur beslist over de waarden en de strategie van de vennootschap, over haar bereidheid om risico's

te nemen en over de voornaamste beleidslijnen.

Richtlijn

Richtlijn

De raad van bestuur zorgt ervoor dat het nodige leiderschap, de nodige financiéle en menselijke
middelen voorhanden zijn opdat de vennootschap haar doelstellingen kan verwezenlijken.

Bij het omzetten van waarden en strategieén in de voornaamste beleidslijnen houdt de raad van
bestuur rekening met het maatschappelijk verantwoord ondernemen, met genderdiversiteit en met
diversiteit in het algemeen.

1.3 Met betrekking tot zijn verantwoordelijkheden inzake toezicht dient de raad van bestuur op zijn minst :

- de prestaties van het uitvoerend management en de verwezenlijking van de strategie van de onderneming te

beoordelen;

- de doeltreffendheid van de comités van de raad van bestuur te monitoren en te beoordelen;

- de nodige maatregelen te nemen om de integriteit en het tijdig openbaar maken te waarborgen van de jaarrekeningen

en van de andere materiéle financiéle en niet-financiéle informatie die aan de aandeelhouders en aan de potentiéle

aandeelhouders worden meegedeeld;

Richtlijn

‘Tijdige openbaarmaking’ betekent de tijdige publicatie overeenkomstig de bestaande wetgeving en
reglementen.

- een kader goed te keuren van interne controle en risicobeheer, opgesteld door het uitvoerend management;

Richtlijn

Dergelijk kader moet duidelijk zijn, de betekenis definiéren van ‘interne controle’ en ‘risicobeheer’
en het uitvoerend management helpen bij de invoering van interne controle en
risicobeheerssystemen.
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1.4

1.5

1.6

1.7

1.8

- de implementatie van dit kader te beocordelen, rekening houdend met de beoordeling van het auditcomité;

- toezicht te houden op de prestaties van de commissaris en/of bedrijfsrevisor (hierna ‘externe auditor’) en op de interne
auditfunctie, rekening houdend met de beoordeling van het auditcomite;

- de belangrijkste kenmerken van de interne controle- en risicobeheerssystemen van de vennootschap te beschrijven en
openbaar te maken in de Verklaring inzake Corporate Governance (hierna de ‘CG-Verklaring') .

De raad van bestuur beslist over de structuur voor het uitvoerend management en bepaalt de bevoegdheden en plichten
die aan het uitvoerend management worden toevertrouwd. Deze worden opgenomen in het intern reglement van de raad
van bestuur en in dat van het uitvoerend management.

Aan het hoofd van de vennootschap wordt een duidelijk onderscheid gemaakt tussen enerzijds de verantwoordelijkheid
voor het leiden van de raad van bestuur en anderzijds de uitvoerende verantwoordelijkheid voor het leiden van de
ondernemingsactiviteiten. De functies van voorzitter van de raad van bestuur en die van chief executive officer (hierna
‘CEQO’ genoemd) mogen niet door één en dezelfde persoon worden uitgeoefend. De verdeling van verantwoordelijkheden
tussen de voorzitter en de CEO wordt duidelijk en schriftelijk vastgelegd, en goedgekeurd door de raad van bestuur.

De voorzitter onderhoudt nauwe relaties met de CEO en geeft steun en advies, met respect voor de uitvoerende ver-
antwoordelijkheid van de CEO.

De raad van bestuur moedigt — met passende maatregelen — een effectieve dialoog met de aandeelhouders en potentiéle
aandeelhouders aan die gebaseerd is op een wederzijds begrip voor doelstellingen en verwachtingen.

De raad van bestuur verzekert zich ervan dat zijn verplichtingen ten opzichte van alle aandeelhouders duidelijk zijn en dat
er aan voldaan wordt. De raad van bestuur legt verantwoording af aan de aandeelhouders over de uitvoering van zijn
verantwoordelijkheden.
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