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??? VOORWOORD. Bij het be??indigen mn mijn proefschrift stel ik er prijs op, eenwoord van hartelijken dank te richten tot Mr. "W. L. P. A. Molen-aRAAFF, Hoogleeraar te Utrecht, mijn geachten promotor, die mij hijhet schrijven van dit werkje voortdurend met groote bereidwilligheidter zijde stond. Aan den Heer H. L?Švy-Ullmann, geagregeerd Hoogleeraar telUjssel, evenzeer de betuiging mijner erkentelijkheid, voor de vriendelijkeluijze, ivaarop hij in mijn arbeid belang toonde te stellen, en voor devele practische faciliteiten mij verschaft. De Heer E. ViDAL, redacteur der â€žCote de la Bourse et de laBanque" te Parijs, heeft mij, zoo persoonlijk als in eene langdurigecorrespondentie, hulpvaardig ter zijde gestaan. . Aan zijne kundigevoorlichting heb ik veel te danken. Tot hen, die mij te Parijs in de eigenlijke heurswereld tot gidsivaren, zij hetzelfde gezegd. Mijne dankbaarheid voor hunne vriend-schappelijke toewijding is hun voldoende bekend. Ten slotte een woord van afscheid aan de Hoogleeraren derJuridische Faculteit, onder wier leiding ik mij de beginselen eigenmaakte, die mij hij het schrijven van mijn proefschrift onmisbaarbleken, en aan het

Utrechtsche Studentencorps, dat mij een onver-getelijken studententijd schonk.
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??? INLEIDING. Het is haast onnoodig te zeggen, dat ik niet dan na eenige aarzeling-mij tot de behandeling van eene instelling zette, waarmede ik bijden aanvang der daarvoor noodige studie ten eenenmale onbekendwas; en ten volle besefte ik de waarheid eener opmerking vanAnatole Leroy-Beaulieu : A qui contemple du haut de ses galeries inte\'rieures, quand lescris des agents et les vociferations des courtiers la remplissent declameurs assourdissantes, la Bourse de Paris semble une r?Šunionde forcen?Šs en d?Šlire ! Schoon deze indruk voor het meest oppervlakkig onderzoek moetwijken, blijft de Parijsche Effectenbeurs bij voortgezette bestudeeringeen labyrinth. De daar dagelijks werkzame personen, ook al wordenzij zelf somtijds gedwongen te erkennen, dat de eigenaardige orga-nisatie der beurs de bron van vele haast onoplosbare vragen is,zullen dit niet zoo grif toegeven. Maar de handel voelt nog teveel uitsluitend voor zuivere handelskennis, al is op dit punt toe-nemende wijziging van inzichten merkbaar. Toch heeft hij wellichtnergens meer dan in Frankrijk rekening moeten

houden met deuitspraken van doctrine en jurisprudentie beide. De T\'arijsche effectenbeurs neemt dan ook in zooverre eene geheelbijzondere positie in^ dat zij eene instelling is die wetenschappe-lijke belangstelling wekt in ruimen kring. Zij is object van zorg-vuldige studie voor rechtsgeleerden en oeconomisten. En schoontoegegeven moet worden, dat de aanleidende oorzaak tot dezen toe-stand wellicht minder gelukkig mag heeten, te ontkennen valt niet 1



??? 10 INLEIDING. dat dientengevolge in Prankrijk onder het beste deel des volks eenewelingelichte openbare meening omtrent de beurs bestaat, die tottegenwicht dient aan vele verkeerde praktijkeii. Die aanleidende oorzaak is het bestaan eener uitvoerige enhistorische wetgeving omtrent de beurs van Parijs. Zonder daarophier in bijzonderheden te kunnen ingaan, zij althans vermeld datdeze wettelijke reglementeering tot talrijke anomalie??n aanleiding gaf,waaruit rechtsonzekerheid en misbruiken voortsproten. Yandaar datjurisprudentie en doctrine op dit stuk zoo grooten omvang aan-namen; de eerste, waar zij de eischen van den voortschrijdendenhandel in overeenstemming had te brengen met den dikwijls duisterentekst eener verouderde wetgeving; de doctrine, waar zij den rechterbij die veelomvattende taak A^oorlichting schonk, nocli critiek spaarde. Tegenover de talrijke ingewikkelde vragen, welke zich alleen reedsop het punt van de organisatie der Parijsche beurs voordoen, zoumen machteloos staan, indien men niet kon putten uit de driezooeven vermelde bronnen: wetgeving, rechtspraak en literatuur. De wetgeving in zake de beurs van Parijs is

voor de jaren1304â€”1893 chronologisch samengevat in het M.anuel des Agentsde change, dat in 1893 voor de vijfde maal door de goede zorgender Chambre Syndicale van het parquet te Parijs het licht zag ^.De waarde van dit omvangrijk werk is voor ieder die de Fransehefondsenmarkt bestudeeren wil, niet hoog genoeg te stellen. Nagenoegalle ordonnanties, reglementen, besluiten, rapporten en wetten, welkein den loop van bijna zeshonderd jaren op het stuk van beurs cneffecten werden uitgevaardigd, zijn daarin vervat. Voeg daarbij eenezorgvuldige annotatie en men begrijpt, dat in dit werk een be-trouwbare gids bij het schrijven van eene beschouwing over deParijsche beurs gevonden wordt. Het is dan ook voortdurend mijnvoornaamste bron geweest; het voordeel van gemakkelijke raad- 1) Manuel doa Aprents de change, banque, finance et commerce, contenantles lois, r?¨glements et actes officiels qui r?Šgissent et int?Šressent l\'exercicede leura fonctions, A. Rousseau, Paris, Editeur.



??? WETGEAaNG EK" JUEJSPRUDENTIE. pleging zelfs der oudste wetsteksten komt vooral aan het licht bijhet samenstellen van de geschiedenis der beurtorganisatie; daardoortoch behoeft men zich op dit belangrijk punt niet te bepalentot het naschrijven van anderer meening, maar blijft voor eigenonderzoek en inzicht plaats. Slechts twee bezwaren zijn tegen het Manuel als studiebrou in tebrengen. In de eerste plaats dekt het blijkens zijn titel slechts hetterrein der ofRcieele beurs, voor zooverre deze door wetsbepalingen isgereglementeerd. De organisatie der Coulisse, die juist in de laatstejaren zoo groote beteekenis verkreeg, en de handelsgebruiken, die ookwaar het de march?Š officiel geldt dikwijls belangrijke afwijkingen vanden wil des wetgevers vertoonen, vallen hier ten eenenmale buiten.Voor zoover noodig, was het mij mogelijk op de hoogte van dc beurs-usanties te komen met behulp van ter plaatse ingewonnen eu bereid-willig verstrekte inlichtingen. 7au de organisatie der Coulisse, intwee??rlei statuten en reglementen vervat, kon ik om dezelfde redenkennis nemen; deze zijn

in de bijlagen van het proefschrift opgenomen. In de tweede plaats loopt de chronologische samenvatting derbeurswetgeving in het Manuel slechts tot 1 893. De, daarna getroffen,ingrijpende maatregelen, met name de Eeorganisatie van 1898 ende Conventie tusschen Parquet en Coulisse in 1901 ontbreken dus.A\'oor de eerste zie men voornoemde bijlagen; de laatste wordtuitsluitend in den tekst besproken De jurisprudentie in zake de Parijsche Effectenbeurs, M\'ijmerkten dit boven reeds op, is uiterst omvangrijk. Men kan haarin de verschillende verzamelingen, met name in die van Sirey envan Dalloz nagaan. Sinds 1886 verschijnt een uitvoerig overzichtvan de voornaamste vonnissen en arresten in het tijdschrift - :Annales de Broit Commercial, uitgegeven onder redactie en metmedewerking van een aantal autoriteiten. Yan af 1 896 wint deze bronaan klaarheid, doordat de op de beurs betrekking hebbende juris-prudentie in eene afzonderlijke halfjaarlijksche rubriek wordt samen-gevat. In het daaraanvolgend jaar kwam dit hoofd ffBourse" ouder Zie de Reaol?šedonia dor Coulisse :

Hoofdat. TT, Afd. II.) Annales de Droit Commercial et industrie!, fran?§ais, ?Štrangler et inter-national. A. Rousseau, Paris, Editeur.



??? 4 iNLEIBlNG. redactie van den heer H. L?Švy-Ulhmann, thans hoogleeraar tellijssel, die het voortdurend aan belang wist te doen winnen enthans geregeld in twee afdeelingen : â€” La sp?Šculation ; â€” Les val?Šursplac?Šes; â€” de Fransche beursjurisprudentie op den voet volgt. Gelijk het Manuel is ook dit werk mij van groot nut geweest.De wijze waarop genoemde rechtsgeleerde inzonderheid de juridischechicanes behandelt, die door speculanten te kwader trouw en nietsteeds scherper vernuft tegen hunne lasthebbers ter beurze wordenopgeworpen en die, meer dan men oppervlakkig denken zou, nauwsamenhangen met de eigenaardige organisatie der beurs, verdientzeer de aandacht. Hest nog de literatuur. Er is in Frankrijk over de beurs buitengewoon veel geschrevenen het zou weinig moeite kosten, eene eerbiedwaardige literatuur-opgave over dit onderwerp samen te stellen. Maar wellicht is hetbeter met een kort woord enkele der nieuwste werken aan te geven,die daaromtrent het licht zagen. Onder de werken die over de Parijsche beurs in het algemeen han-delen, zij in de eerste plaats de aandacht gevestigd op: Lyon-Caen et Renault, Traif?Š

de droif commercial. 2c Ed. Parln 18!)3. Li de tweede helft van het vierde deel bespreken de schrijversde beurzen van koophandel en de daar afgesloten transacties. Zooalsdit in een handboek van het handelsrecht begrijpelijk is, zijn debeschouwingen streng juridisch gehouden en vindt de behandelingvan het uitgebreide onderwerp o[j korte, zakelijke wijze plaats. Debetrouwbaarheid der aangevoerde argumenten en de overvloedigeopgave van literatuur en rechtspraak maken deze uiteenzettingechter tot eene handleiding van groote waarde. A. Buch?¨re, Trait?Š fh?Šoriqne et pratiqne des op?Šrations de la Bourse. .3c Ed. Pari.^ 1892, heeft zijn taak breeder opgevat en vooral meer rekening gehoudenmet de handelsgebruiken. Gelijk de titel van het werk aanduidt,heeft de schrijver meer in liet bijzonder zijn aandacht aan de beurs-transacties gewijd. Toch vindt in den eersten titel van het om-



??? schrijvers. o vaiigiijke boek ook de beursorganisatie bespreking. Vele nieuwegezichtspunten worden daarbij, voor zoover ik kon nagaan, nietgeopend; maar waar het geheel blijkbaar meer als inleiding bedoeldis en de zoo beteekenisvolle jaren 1893 en 1898 nog moestenaanbreken, spreekt dit welhaast vanzelf. Door de uitvoerige be-spreking van anderer meening en niet minder van de voornaamsteuitspraken der jurisprudentie, waarbij ook aan de uiteenzetting derfeiten veel zorg is besteed, houdt dit werk echter in tegenstellingmet het eerstgenoemde voortdurend de belangstelling gaande; De belangrijkste titel is zeker de derde, die systematisch deverschillende soorten van beurstransacties behandelt; de grondigeuiteenzetting daarvan en niet minder de toegevoegde hoofdstukkenâ€žJeux de Bourse" en â€žDroit compar?Š" maken het|^boek van Buch?¨retot een der bruikbaarste werken, die ik over de Parijsche beursgeschreven vond. Het nieuwste is de twaalfde uitgave van: A. COUBTOIS, Trait?Š des op?Šra??ons de Bourse et de ??haruje. 12e Ed. Paris 1908. De gangbare meening

telt dit werk, naar ik dikwijls op konmerken, niet zoo hoog als dat van Buch?¨re. Evenwel is het van geheelanderen aard. Hier worden niet uitvoerige juridische beschouwingen,maar vooral de financieele praktijk op den voorgrond gesteld. Juistop dit punt is de bekwame hand van Emmanuel Vidal, die delaatste uitgave bewerkte, duidelijk \'te herkennen. Zoo vindt mendaarin eene bespreking van de reorganisatie der financieele markt in1898 1; ook veelvuldige historische beschouwingen over finan-cieele onderwerpen, als: de staatsschuld en de amortisatiekas, deverhandeling der spoorwegwaarden omtrent 1840 door de coulis-^lers, de betaling der oorlogsschuld van 1870 en de invloed daarvanop de positie der Coulisse. Ziedaar een enkele greep ten bewijze dataan het werk van Courtois, niettegenstaande de weinig systematischebehandeling der stof, geenszins alle waarde ontbreekt, Dat het door-loopend de zijde der Coulisse houdt, is niet te verwonderen, wanneermen de zienswijze van den bewerker in aanmerking neemt. Naast deze schrijvers, die de beurs van Parijs in het algemeen 1)

Pag. 270-297.



??? 10 INLEIDING. behandelen, wil ik de aandacht vestigen op enkele der werken,waarin bepaalde vragen omtrent betzelfde onderwerp ter sprakekomen. Hieronder zijn in de eerste plaats te begrijpen, de velefinancieele woordenboeken die in Frankrijk bet liclit zagen, Noemenwij daarvan de: Dictioaaaire dc Commcrcc, de VIndustrie ct de la Banqiic, ptMi?Š sous ladirection de M.M. Yves Guijot ct A. liaff\'alovich. Paris 1901. Uit hoofde van liet recente der in dit werk vervatte inlichtingenen omdat deze op het gebied van beurs en fondsen van de handvan gezaghebbende personen zijn, verschaft het in den beginnevooral veel hulp. De voortdurende literatuuropgave verhoogt dewaarde van dit woordenboek J, Hayaux du Tilly, Du marcM financier et de sa r?Šglementation. Paris 1901, bespreekt meer uitvoerig en belangwekkend dan dit in eenigedictionnaire het geval zou kunnen zijn, een achttal vragen, diealle op beu.rstoestauden betrekking hebben^. Hiermede heeft deschrijver een werk van waarde geleverd. Door de lezing van ditboek verkrijgt men niet een volledig beeld van de Parijsche beurs,integendeel dit wordt als aanwezig verondersteld; maar op toe-

standen aan die markt werpt het dikwijls een zeer bijzonder licht.Gelijk alle werken die niet streng theoretisch gehouden zijn, looptook dat van du Tilly haast uitsluitend over de vraag, of devrije markt inderdaad boven de gemonopoliseerde beurs te ver- 1) Men zie voorts : Boz?Šrian, Dictionnaire de Banque et de Bourse. E. de Bray, Dictionnaire des finances. Rapfalovich, Nouveau Dictionnaire d\'Economie politique, 2) Het zijn de volgende : March?Š commercial et march?Š financier. Conditions essentielles pour l\'existence d\'un march?Š financier.S?Šcurit?Š. Sinc?Šrit?Š des cours..Solidarit?Š. Secret professionnel.Droits de courtage. L\'agent de change est-il commer?§ant?



??? scheijvees. 7 kiezen zou zijn. In het licht der reorganisatie van 1898 wordtdit vraagstuk niet beschouwd; de schrijver bepaalt er zich toe nate gaan, of de coulisse uit de in de hoofdstukken 3 tot 7 ge-noemde oogpunten minder waarborgen biedt, dan de officiecle Agentsde change. In overeenstemming met de opdracht van het werkaan den heer de Verueuil, svndic van het Parijsche Parquet, komthij tot eene nadrukkelijke bevestiging. Voor de geschiedenis der Parijsche beurs is het boek van : Gr. Bo??don, La Bourse et ses h?´tes. Paris 1896, van waarde. Deze schrijver heeft blijkens zijn eigen woorden ^willen nagaan, wat het systeem van beursorganisatie is, dat voorde ??ransche fondsenmarkt het best geacht moet worden. Vandaardat hij zich genoodzaakt zag te onderzoeken, op welke eeuwen-oude beginselen de beurs van Parijs geacht moet worden te rustenen welke beweegredenen tot de aanvaarding dier beginselenaanleiding gaven; hetgeen alles naar volgorde des tijds wordtnagegaan. Tegen eene zoodanige historische beschouwing bestaat, in eenwerk, met het door den heer

Bondon vooropgestelde doel geschreven,geen bezwaar. Wil men echter de huidige organisatie der Parijschebeurs beschrijven, dan dient bij het nagaan der van zoo over-wegend belang zijnde geschiedenis een andere weg gevolgd te worden. Vandaar dat ik in dit proefschrift de historie der verschillendeinstellingen en bepalingen, die op de beursorganisatie betrekkinghebben, zal bespreken, telkenmale wanneer zoodanig nieuw feit omaandacht vraagt. De chronologische wijze van behandeling doorvoornoemden schrijver gevolgd, doet ongetwijfeld het verband dattusschen de wording der verschillende beginselen bestaat, deninvloed door de tijdsomstandigheden daarop uitgeoefend, duidelijkUitkomen; maar de geschiedenis van elk onderdeel als zoodanigtreedt uit dien chaos van feiten niet te voorschijn. Door mijenkele herhalingen te veroorloven, trachtte ik trouwens ook de ge-leidelijke ontwikkeling der beursorganisatie voldoende te doenuitkomen. 1) Pag. 43-44.



??? ?? JNLJ3IDING. De oudere werken van : Mollot, Bourses de eomnierce. Se Ed. 2 vol.Paris 1853, Boz?Šeian, La Bourse ses op?Šrateurs et ses op?Šrations. 2 vol. 1\'aris 1859, beide zeer breed opgezet, bb\'jveu vooral voor de gescliiedenis derinstellingen hunne waarde behouden. Waar het hier eveuAvel voor-namelijk wetsgeschiedenis geldt, is het vroeger genoemde Manuelongetwijfeld de beste gids De effecten worden in verband met de transacties w^aartoe zijaanleiding geven, beschouwd door: G". Deloison, Trait?Š des Valeurs Mohili?¨res Fran?§aises et Etrang?¨reset des Op?Šrations de Bourse. Faris 1890. Een werk van algemeen erkende verdienste, waarnaar menigmaalverwezen zal worden^, Ook voor de kennis van de organisatie derbeurs is het, schoon de titel zulks niet zou doen vermoeden, vanbelang en geeft het â€” o. a. in het 37e hoofdstuk: Banquiers etCoulissiers â€” menige duidelijke uiteenzetting op dit punt. Het Parquet maakte een speciaal onderwerp van studie uit voorhet werk van: T. Cr?Špon, De la n?Šyoeiation des effets publics et autres. 2e Ed. Paris 1891. Dit boek ontleent zijne bijzondere waarde aan des schrijversqualiteit van

raadsheer-rapporteur, zoo in de chambre des requ??tesals in de chambre civile van het Hof van Cassatie, in ettelijke be-langrijke arresten die voornamelijk in de jaren 1881 en 1885gewezen werden en waarop nog de huidige jurisprudentie voor eengroot deel rust. Voor de toelichting dier zoo principieele beslis-singen is het boek van den heer Cr?Špon van groote waarde. Eechtenen plichten der Agents de change worden er uitvoerig in be-sproken. 1) Zie voor de oeconomisclie geschiedenis; Claudio Jannet, Le Capital, la Sp?Šculation et Ia Finance au XlXeSi?¨cle. Paris 1892. 2) Zie voorts nog: A, Wahl, Trait?Š des titres au porteur. Paris 1891.



??? SCIIRIJVEUS. 9 Hetzelfde onderwerp werd ouder meer nog beliandeld door: XiTMA Salz?Šdo, La Coulisse et la jurisprudence. Etude sur Ie monopoledes Ayerds de cJiaiKje. Paris 1882. Indien inderdaad uit de botsing der meeningen de waarheid ge-boren wordt, heeft deze schrijver daartoe in niet geringe matebijgedragen. Want meermalen verkondigt hij eene zienswijze diemet de gangbare iu lijnrechte tegenstelling is. Herhaaldelijk zullenwij daarop nader terugkomen. Over de antithese van het Parquet, de Coulisse, is slechts zeerweinig geschreven. De meeste schrijvers beschouwen het ais vol-doende, uit?Š?Šn te zetten wat op het terrein der Agents de changewettelijk geoorloofd is. Eeue uitzondering daarop vormt het werk van : Etjg?¨ne L?Šon, Etude sur la Coulisse et ses op?Šrations. Paris 189fJ. Deze belangrijke studie beschouwt de beurs van Parijs van detegenovergestelde zijde. De geschiedenis der Coulisse, hare organisatieen het mechanisme harer transacties, hare stelling eindelijk tegen-over de wet, worden uitvoerig besproken. Men kan het slechtsbetreuren dat dit boek

niet eenige jaren later het licht heeft gezien. Naast dit alles staan talrijke andere werken : de oude en nieuweverzamelingen van Denisart en Dalloz, vele artikelen o. a. in deboven vermelde Annales de droit commercial en zeer actueelebrochures o. a. van de hand der heeren A. Neymarck en E. Vidal.Waar ik er raij toe wilde bepalen een enkele greep uit dien over-vloed te doen, zullen deze laatste gaandeweg in den tekst ver-melding vinden ^. Men zie bovendien nog :E. Barbeeot, Du monopole des Agents de change. 1887.Broussois, Du monopole des Agents de change et de sa suppression. 1898.E. Lambert, Dictionnaire de l?Šgislation et de jurisprudence sur les op?Šrations de bourse. 1902.Lechopi?Š, La coulisse et le monopole des Agents de change. 1884.schap??hauser et Ohevresson, La responsabilit?Š des agents de change. 1898. G. Toussaint, Partiuot et coulisse et 1\' art. 76. 1891.Waldmann, La profession d\'agent de change. Ses droits et ses res-ponBabilit?Šs. 1888.



??? 10 INLEIDING. Ten slotte nog een woord over den opzet van dit proefschrift. Blijkens den titel maakt de organisatie der Parijsche Eftecten-beurs daarvan het onderwerp uit. Een eenigszins volledig werk isdaarover, voor zoover mij bekend is, niet geschreven. De meesteschrijvers hebben, gelijk wij zagen, hunne hoofdaandacht aan de uiteen-zetting van de techniek der beurstransacties gewijd. Voorzeker eenbelangrijk onderwerp; doch vooral na de gebeurtenissen der laatstetien jaren is aan eene behandeling van de beursorganisatie meerdergewicht toe te kennen, heeft dit vraagstuk de gemoederen inFrankrijk in veel grooter beroering gebracht. Bovendien is hetonmogelijk van de transacties een juist beeld te ontvangen, indienmen van de inrichting der beurs, van alle bepalingen die de daarwerkzame personen betreffen, niet volkomeu op de hoogte is, Buch?¨retoonde dit te begrijpen, toen hij daaraan allereerst een titel vanzijn werk wijdde. Toch wordt het onderwerp bij hem als bij anderenslechts broksgewijze behandeld. Spreekt genoemde schrijver, gelijkCr?Špon, haast uitsluitend van het Parquet, L?Šon eu anderen houdenzich

slechts met de Coulisse bezig. Courtois behandelt de beurs-organisatie zelfs na eene uiteenzetting der transacties, hetgeen on-getwijfeld eene onverdedigbare volgorde is. Bij het systematiseeren der voorhanden stof nu, volgde ik dezengedachtengaug. Voor den omzet van fondsen zijn drie factorennoodig: ten eerste eene beurs, waar vraag en aanbod elkaar treffenkunnen, lloew^el daar oorspronkelijk slechts geld, wissels en metalenverhandeld werden, deed zich toch reeds spoedig de behoefte aanbepaalde, wettelijke grondslagen gevoelen, in overeenstemming waar-mede die samenkomst van den handel zou worden gehouden; dezebeginselen van beursorganisatie worden in het eerste hoofdstukbesproken. Eeuwen later doen de fondsen hunne intrede ter beurze. Dehandel te dier plaatse ondergaat onder den invloed van dit ver-schijnsel eene reusachtige uitbreiding, die tot zoovele misbruikenaanleiding geeft dat eene strengere reglementeering der beurs noodigwordt. De fondsenomzet zelf neemt gaandeweg in beteekenis toe envormt thans het hoofdelement van den handel ter beurze. Eenigebeschouwingen over den aard der

effecten en hunne ontwikkeling,maken het onderwerp van het tweede hoofdstuk uit.



??? OPZET VAN HET PEOEFSCHEIFT, 11 Naast beurs eu beursmateriaal treedt een derde factor te voor-schijn, die voor den fondsenomzet evenzeer onmisbaar is : de tusschen-personen. In Frankrijk zijn dezen in twee hoofdgroepen te verdeelen:Agents de change en Coulissiers. ??er scheiding en inrichting dierbeide groepen werd gaandeweg de beursorganisatie steeds meer inonderdeelen geregeld. Het kwam mij doenlijk voor deze menigtevan wettelijke en statutaire bepalingen, betreffende beide soorten vantusschenpersonen, te verdeelen naar een vijftal hoofdpunten waaropzij geacht kunnen worden betrekking te hebben. Deze punten, inhet derde hoofdstuk voor het Parquet, in het vierde voor de Coulissebehandeld, zijn : Het verschijnsel. â€” Rechten, â€” Verplichtingen. â€”Verbodsbepalingen. â€” Organisatie, De lijlagen bevatten de samengezochte hoofdbepalingen der huidigeregeling van Parquet en Coulisse, benevens een plattegrond derbeurs na de verbouwing in 1903, die naar ik meen eenige ver-duidelijking brengen kan. In een uitvoerig inhoudsoverzicht is deopzet van het geheel tot in

bijzonderheden na te gaan. Meerder pretentie dan een tot eigen oefening geleverde proefvan onderzoek op een terrein dat mij belang inboezemt, heeft datgeheel niet. Het was de groote actualiteit, waarop het onderwerpbeursorganisatie iu vele landen aanspraak maakt, die mijne keuzebepaalde. Zij viel op de beurs van Parijs, omdat de organisatiedaarvan aan de eene zijde het meeste verband houdt met zuiverjuridische vragen en aan den anderen kant hier te lande dikwijlsslechts vage voorstellingen omtrent deze fondsenmarkt bestaan, diezich tot de kennis van het feit, dat eene gemonopoliseerde beurstegenover eene vrije markt staat, bepalen. Daaraan is het dan ookwellicht te wijten, dat men in den laatsten tijd de termen parquet,corbeille, coulisse en zoovele meer in verband met de inwendigeorganisatie der beurs van Amsterdam hoort gebruiken. Zoolang hetgebruik dier woorden als een soort handelsjargon te beschouwenvalt, is daarvan niets te zeggen; wel wanneer men daardoor in denwaan gebracht wordt, dat tusschen laatstgenoemde instelling en deofhcieele Parijsche fondsenmarkt op het punt van

organisatie eenigeovereenkomst bestaat. Integendeel, het gaandeweg zich openbarendefeitelijk monopolie hier moge dezelfde nadeelen vertoonen als hetwettelijk monopolie waarop sinds eeuwen de beurs van Parijs steunt,



??? 10 INLEIDING. (Ie groote waarborgen door het laatste geschonkeji, de kracht die ervan uitgaat, zijn aan eerstgenoemd verschijnsel vreemd. Hem, die van den inhoud van dit werkje kennis heeft willennemen, zal, naar ik mij vlei, een zaak recht duidelijk gewordenzijn; dat de Amsterdamsehe effectenbeurs in hare inwendige organi-satie slechts gelijkenis vertoont met de Parijsche Coulisse.



??? HOOFDSTUK I.Algemeene Beschouwingen. Quoique vilaine besogne qu\'il se fasse parfoissous ses maussades colonnades, raser la Bourseserait priver la France d\'un organe non moinsiiceessaire ?  la vie publique, qu\'?  la vie priv?Še. A. Leroy â€”Bea??meu. . La bourse moderne et les conditions de son\'fonctionnement ont eu pour assises la d?Šfenseabsolue et rigoureuse d?Š pratiquer le march?Š ?  terme. E. Vidal. De beurs van Parijs kan aanspraak raaken op eene eereplaats onderde groote fondsenmarkten der wereld. Want al mag niet ontkendworden, dat ook eene afkeurenswaardige speculatie er belangrijkeafmetingen aanneemt, ruimschoots wordt dit nadeel opgewogen doorde krachtige hulp, welke zij ter bevordering van oeconomischenWelstand en vooruitgang, inzonderheid aan vele staten geboden heeft.Nog gezwegen van de grootsche ondernemingen, spoorwegen, haven-werken, credietinstellingen, die met haren bijstand in het levenkouden geroepen worden, heeft zij de emissie van staatsfondsen bijMilliarden mogelijk gemaakt en vindt zij als zoodanig in geheel dewereld haar meerdere niet ^.

Een enkele blik in het Annuaire des valeurs admises ?  la Cote officiellela Bourse de Paris, een der jaarlijksche, verdienstelijkste uitgaven derbetrekkelijke Chambre Syndicale, bevestigt deze meening. Het zou ondoenlijk zijn hier een zelfs oppervlakkig overzicht te geven vande voornaamste leeningen, die blijkens het Annuaire te Parijs uitgegeven,ter benvze aldaar zoodanige opname en verhandeling vonden, dat hun wel-slagen duurzaam verzekerd was. Zie hier eene opgave van enkele der voornaamste uitgiften, die in liet jaar1903 plaats vonden:



??? 14 ALGEMEENE BESCHOUWINGEN. Zoo heeft deze instelling voldaan aan den hoogsten eisch, dien menaan eene goed georganiseerde beurs stellen kan, heeft zij geijverd engestreefd naar getrouwe naleving van het fundamenteele beginsel,in welks formuleering hare grootste waarde tot uitdrukking komt:de beurs is een onmisbare factor in den omzet van waren enM^aarden; zonder haar stimuleerenden ?¨n regelenden invloed, zoudie omzet in het groot onmogelijk zijn. Een onmisbare schakel inderdaad. Want bijna elke terugblik op de historie der beurs in Frankrijkzal doen uitkomen, hoe bij hare ontstentenis de kooplieden tev^ergeefsvoldoende onderlinge aanraking zochten; hoe de vaststelling vanuniforme en stabiele prijzen een vrome wensch bleef; hoe eindelijkde uitgifte en klasseering van fondsen eerst beteekenis verkreeg,toen men de verhandeling ter beurze als element van den omzeterkende. Ziedaar het drieledig materieele nut der beurs vooropgesteld, deuitwerking daarvan ligt in het volgende besloten. Over haren zedelijken invloed zij vooralsnog gezwegen. Dat methare opheffing ten tijde der Revolutie de weinige

moraliteit verdween,die zich nog in den fondsenhandel deed gelden, blijkt voldoendeuit de verzuchting: Pl??t ?  Dieu, qu\'on n\'e??t pas supprim?Š une institution, dontl\'utilit?Š ne peut ??tre r?Švoqu?Še en doute, 60.000 obligations de 500 francs du Cr?Šdit Foncier Egyptien 3.5 d/\\y120.000 obligations de 500 fr. Emprunt serbe 5% or des Monopoles.80.000 actions de 500 fr. liber?Šes de moiti?Š, de la Soci?Št?Š g?Šn?Šrale. Emprunt de 100 millions obligations du Tr?Šsor 3%.15.000 obligations de 500 fr. Messageries Maritimes B.5 %87,500 obligations de 500 fr. Soci?Št?Š du Port de Rosario 5%.346.000 obligations de 500 fr. des Chemins de fer russes 4 o/^.37.500 actions Banque Nationale du Mexique h fr. 580.100.582 obligations de 500 fr. Madagascar 30/0.75.880 obligations de 500 fr. Grouvernement G?Šn?Šral do l\'Afrique Occiden-tale 30/p. 100.000 actions Chemin de fer M?Štropolitain ?  fr. 255.600.000 obligations de 500 fr. Fonci?¨res 3%.80.000 obligations do 500 fr. Emprunt Chinois 5% or. (â€žLe Pour et le Contre". No. du 8 Janvier 1901.)



??? OKTSTAAK DER PARIJSCHE BEURS. 15 <iie de rapporteur der wet van 28 vent?´se an IX slaakte, w\'aar hijde middelen besprak, die de goede trouw bij den fondsenomzetzouden doen herleven. 2. Eerst toen men zich van deze onmisbaarheid eenigerinatebewust was, ging men over tot het treffen van wettelijke maat-regelen, die aan de beurs de behoorlijke vervulling harer oeconomischefunctie mogelijk maakten. Het ontstaan der Parijsche beurs! De, gedachten voeren ons terug naar den aanvang der middel-eeuwen, naar die beroemde jaarnaarkten en wisselmissen, waarvanhet oude Frankrijk er zoo talrijke heeft gekend. Daar stroomdende kooplieden en geldhandelaars van gansch de beschaafde wereldsamen en wisselden niet alleen hunne waren, maar ook hunnemeeningen over alles wat op den omloop der goederen, productie,prijs, invloed kon hebben, tegen elkander uit. Op zoodanige samenkomst slaat de oudste wetsbepaling, dezematerie betreffende, een charter van Koning Dagobert, dat in639 de jaarmarkt van Saint-D?Šnis in het leven riep en regle-menteerde : durera quatre semaines, afin que les

marchands de l\'Espagne,Â?de la Provence et des autres contr?Šes, m??me ceux d\'outre-mer yÂ?puissent assister." l^an volgen \'meerdere te Beaucaire, de beroemde missen van^^hampagne, van Lyon, Kouen, Montpellier, Mmes Natuurlijk waren dit voornamelijk goederenmarkten, maar ook<^dele metalen en vooral vreemde specie werden ter ruiling aange-voerd. En het aantal der ter jaarmarkt aanwezige nationaliteiten oncaleidoscopische verscheidenheid der saamgevloeide munt, maaktehpt ingrijpen van deskundige tusschenpersouen bij den ruil begrijpe-1\'jlcerwijze noodzakelijk. Dan gaf de betaling eu liet daarmedesamengaande crediet aanleiding tot bank- eu wisseloperaties entraden ten behoeve dezer handelingen evenzeer, met bijzonderekennis van zaken, personen op, die alzoo de taak vervulden welkefpii deele de hedendaagsche bankiers bezighoudt. Men vergelijke Bouclon. La Bourse et ses H?´tes, pag. 48 sq,.



??? 16 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. Maar, de vraag rijst vanzelf, geven die jaarmarkten in kunnesamenstelling eu oeconomischen invloed nu het begrip beurs weer? 3. â€žLes embryons de la Bourse moderne\'\'\': met deze stereotypezinsnede tracht een groot deel der Pransche schrijvers het verbaiuluit te drukken, dat tusschen de beide instellingen bestaat. Almoet nu toegegeven woorden, dat deze phrase waarheid bevat, datmen inderdaad in de jaarmarkt der middeleeuwen de kiem derlatere beurs mag zien, eene phrase blijft zij, want zij zegt ons nietsnaders over den aard van dat verband, hetgeen alzoo voor toe-lichting vatbaar blijft. Deze toelichting schenkt ons uitsluitend de juiste waardeeringvan het begrip beurs; in het wetboek is zij te vinden La bourse de commerce est la r?Šunion des commer?§ants et agentsde change. Le r?Šsultat des n?Šgociations et des transactions, qui s\'op?¨rentdans la bourse, d?Štermine le cours des effets. Hier vinden wij het begrip bepaald en ten deele tegelijk denoeconomischen invloed daarvan weergegeven. Ten deele, want wijbevonden reeds zooeven, dat de functie der beurs drieledig

is. Hareonmisbaarheid voor de uitgifte en klasseering van fonds zal voor-namelijk in het tweede hoofdstuk nadere toelichting vinden. Aan die onmisbaarheid is in den laatsten tijd wel eens ge-twijfeld, In haar overzicht van 1903 spreekt de Beurskamer van Weenen,acht slaande op den ongunstigen gang van zaken, dezen twijfelonomwonden uit. Waar eertijds de beurs te beschouwen was alsbemiddelaar tusschen de haute banque en het particulier kapitaalen elke Staat bij de uitgifte zijner leeiiingen voor eene gunstigeontvangst ter beurze waakte, hebben thans cmittenten cn hetkapitaal dat belegging zoekt, deze hulp blijkbaar niet meer vannoode. Eene argumentatie, gestaafd door verwijzing naar belangrijkeoperaties, zonder directe hulp der beurs tot stand gekomen, en naarde verminderde opbrengst der beursbelasting. 1) Code do Comm., artt. 71 en 72. Waar in liet vervolg van Code, zonder moer, wordt gesproken, is de Codede commerce bedoeld.



??? ONMISBAARHEID DKR BEURS, 17 Dit laatste ai-gnment legt weinig gewacht in de schaal; die ver-mindering kan voldoende nit eene algemeene malaise verklaardworden en wij zullen trouwens later zien, bij de beschouwing dergelijksoortige belasting te Parijs, hoe transacties waaraan zondertwijfel alle oeconomische waarde ontbreekt, het meest tot stijvingharer opbrengst medewerken. En ook wanneer de haute banque zooveel vertrouwen bij harecli??nten vindt en deze zoo talrijk is, dat zij voor eene enkele uitgiftede directe hulp der beurs ontberen kan, blijft indirect die hulponmisbaar en de oeconomische waarde dier instelling ook op ditpunt onaangetast. Want zelfs aangenomen dat niet alleen de eerstef^fzet, maar evenzeer de klasseering op voldoende wijze plaats kanvinden zonder d?Šn steun der fondsenmarkt â€” veilig kan men totde slotsom komen dat de belegger slechts zoo gaarne toetreedt,omdat hij weet ter beurze steeds gelegenheid te zullen hebben zichvan zijn bezit te ontdoen. Met de uitgifte moge de haute financezich opgehouden hebben, de mogelijkheid van wederomzet van zijn1\'ezit zal de

belegger slechts ter beurze vinden. Maar op deze functie wijst de Code niet. Yolgens hem is de^eurs de samenkomst van kooplieden, die ten doel heeft vraag enaanbod samen te brengen, opdat daaruit de afsluiting van het grooteaantal transacties volge, welker complex men den geld- en fondsen-kandel noemt; opdat zoodoende een prijs of koers gevonden worde,Waartegen die afsluiting te goeder trouw plaats grijpen kan. Indezen cours d?Štermin?Š, in den zoo gevonden prijs toch, heeft men te^\'len: de juiste uitdrukking der steeds wisselende behoefte, waarnaarde voortbrenging zich ten slotte richt. Dit hebben wij onder beurs te verstaan ^. Tusschen beurs en jaarmarkt nu bestaat geen principieelverschil; de gegeven omschrijving past evenzeer op beide instellin- M Daarnevens beteekent beurs ten eerste nog: beursgebouw, zie art. 613van den Code. â€” Yerder nog de tijd gedurende welken de samenkomst ge-houden wordt; men denke aan de uitdrukkingen vroegbeurs of laatbeurs. â€”Eindelijk het geheel der in. die samenkomst plaats gehad hebbende trans-acties; z????, als men van een goede beurs spreekt,

Zie voor deze verschillende beteekenissen o. a. Lyon-Caen ot Renault;Trait?Š de Droit. Commercial IV, 857. 2



??? 18 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. gen. Beide zijn samenkomsten van kooplieden tnet lietzelfde oeco-nomisch doel: bevordering van den omzet van waren Houdt men deze eenvoudige waarheid wel in het oog, dan vermaghet feit, dat op beide plaatsen waren met een principieel verschil-lend karakter verhandeld worden, geen verwarring te brengen 2. Het is zeker niet te ontkennen, dat ter beurze slechts niet-indi-vidueel bepaalde waren het object van den omzet vormen, dat alletransacties slechts bepaalde hoeveelheden van eene bepaalde soort,res fungibiles, res in genere determinatae tot voorwerp hebben,terwijl dit op een markt geenszins het geval is. Koop ik daar eenploegijzer, dan wil ik een bepaald ploegijzer hebben, dat ik ondermeerdere ter plaatse aanwezige zorgvuldig uitzoek. Maar koop ikter beurze 50 aandeelen Cr?Šdit Lyonnais of 50 balen goed ordinaireJava-koffie, dan bedoel ik, mij waren van een bepaalde soort teverschat??en. Eene A^erdere specificatie is mij onverschillig; welkenummers de fondsen of balen dragen, boezemt mij geen be-lang in. Edoch, op dezen grond tusschen markt en beurs een

principieelverschil aan te nemen, schijnt mij niet wel houdbaar toe. Immersbij het maken van eene dergelijke onderscheiding zou men den eischmogen stellen, dat zij met betrekking tot de oeconomische functie 1) Ook in de oudste, deze beide instellingen betreffende, wetsbepalingenkomt dit tot uitdrukking. Men vergelijke slechts : 629. Charter praecit: â€žafin que les marchands de la Provence et desautres contr?Šes, m??me ceux d\'outre-mer, y puissent assister. 1549. Edit portant cr?Šation d\'une bourse ?  Toulouse; â€” _ o?š deux fois le jours, les marchands, facteurs et trafiqueurspuissent convenu\' pour r?Špondre et rendre raison les uns auxautres de leurs trafics, et faire leurs entreprises, qu\'ils ont parensemble accoutum?Š faire en aucuns lieux et endroits, pour tireret amener par de?§?  en notre royaume les riches marchandises etcommodit?Šs des pays ?Štrangers et faire argent de celles, qui sonten notre dit royaume. 2) Naar dat kenmerk der plaatselijk verhandeld wordende waren is twee??rleionderscheiding te maken. Slechts die tusschen markt en beurs vindt hierbehandeling; die tusschen Effecten- en Goederenbeurs

wordt in een anderverband besproken. Zie Hoofdstuk II. 3) Wel natuurlijk, waar liet obligaties van Loten- of Premieleeningen geldt.Maar ziedaar eene uitzondering, die den regel niet kan deren.



??? MARKT EN BEITKS. of juridische stelling van markt of beurs relevant ware. En dat ditniet het geval is, zal duidelijk blijken, indien men de gevolgennagaat, door het groote verschil, dat tusschen de op beide plaatsenverhandeld wordende waren bestaat, in het \'leven geroepen. 5. Ten eerste zijn de ter beurze te verhandelen waren inbun aantal beperkt; want slechts res fungibiles zijn voor omzetdaar ter plaatse vatbaar Zoo bepaalt de handel zich tot effecten,tot papier op het buitenland, tot edele metalen, tot graan, koffie,suiker, katoen, die naar vast aangenomen standaard-types leverbaarzijn - en is de handel in alle waren, welke naar hunne individueelewaarde beoordeeld moeten \'worden, op de markten aangewezen, ^"^oorts is het duidelijk, dat de -waren niet in natura aanwezigbehoeven te zijn; evenmin de eigenlijke koopers en verkoopers.Het onmiddellijk gevolg hiervan is eene buitengemeene uitbreidingvan het mandaat; geheele groepen van tusschenpersonen zijn terbeuize werkzaam, terwijl op de markt lastgeving slechts bij uitzon-dering voorkomt, daar persoonlijke smaak zoo dikwijls de keuze zalmoeten

bepalen. Zoodoende wordt aan het beursverkeer niet slechtsdoor ingezetenen, maar door het geheele land deelgenomen. Ja meer??iog\' ook het buitenland kan voortdurend als kooper of verkooperoptreden; het verschijnsel der - arbitrage, belangrijk vooral om dennivelleerenden invloed, welken het op den prijs uitoefent, heeftdaaraan zijn ontstaan te danken. Eindelijk is een logisch gevolg van dit alles, dat de vorm dertransacties geheel verschillend is naarmate zij op eene markt ??fterbeurze afgesloten worden Ginds zijn het overeenkomsten van koopen verkoop, meestal ?¤ comptant, in ieder geval van zoodanigen aard. Zie: Handw??rterbuch der Staatswissenschaften. Jena 1891. Dl. II, pag.6T1 vgl. 2) Zie het proefschrift van mr. Ed. Jacobson: Termijnhandel in Goederen.Rotterdam 1889, pag. 8: â€žBij deze soort van transacti??n (termijnaffaires)worden de goederen of nader omschreven of enkel bepaald wat hun soortbetreft, zoo b.v. â€ž100 bn. Malang-koffie, gemerkt M, zeilende per schip â€žDodrie gebroeders", vertrokken van Batavia 16 Januari," of wel eenvoudig:Â?100 bn. goed ordinaire Java-koffie." In het

laatstgenoemde geval kan deâ– ??erkooper zoodanige kol??ie leveren als hij verkiest, mits ze beantwoordt aanliet type: â€žgoed ordinair Java". ") Vergelijk: A. Courtois, Trait?Š des op?Šrations de bourse, pag. 3 vlg. 19



??? ??O ALGKM?ˆ?‹?Ž^E BESCHOXTW?ŽNGEX, dat zij tot geenerlei nadere beschouwing aanleiding behoeven tegeven. Ter beurze echter werden gaandeweg overeenkomsten aan-gegaan van zoo ingewikkelde constructie, dat de scherpzinnigstejuristen zich, dikwijls zonder tot eenstemmigheid te kunnen geraken,hebben afgesloofd om het juiste karakter daarvan en der daaruitvoortvloeiende verbintenissen te bepalen. Eene grondige beschouwingvan de verschillende soorten van transacties, aan de beurs van Parijsafgesloten, zou op zichzelf een boekdeel vullen. 5^. Hoe dit alles nu ook zijn moge, een principieel verschiltusschen markt en beurs wordt zoodoende niet gevestigd. Neemt men al de genoemde verschilpunten tusschen markt- enbeursverkeer in aanmerking, dan zal men ongetwijfeld moeten er-kennen dat van het laatste een veel machtiger invloed uitgaat,dan van het marktverkeer gezegd kan worden, maar van meer daneen graadverschil kan men bij het beschouwen dier twee??rlei invloedenniet spreken. De omzet ter beurze geschiedt sneller, de handelis er levendiger, strekt zich uit over veel grooter terrein dan op

demarkt het geval is. Maar ten slotte wordt geen nieuw oeconomischelement geschapen; beide zijn samenkomsten ter betere verhandelingvan waren, ter vaststelling van een prijs. Wie meer wil zeggen, wde bijvoorbeeld de speculatie wil noemeneen factor in het beursverkeer geboren, op de markt onbekend,denke slechts even na. Schoon dieper verscholen zal hij al dezeeigenaardige kenmerken van den handel ter beurze, tot de termijn-alfaires toe, in het marktverkeer terugvinden. Hoewel niet uitdrukkelijk genoeg, houdt Courtois dit gradueelverschil voortdurend verdienstelijk in het oog: La sp?Šculation, ?Šl?Šment peu connu dans les Halles et March?Šs,joue ici le principal r?´le. En verder : Les valeurs fiduciaires ou de cr?Šdit se pr??tent plus, par leurforme, aux op?Šrations ?  terme que les marchandises. Ook het getuigenis van ft. Ehrenberg ^ : Die B??rse ist eine Markt f??r vertretbare Tauschg??ter. Damit istihr Wesen, ihr Eigenart gekennzeichnet, und zugleich ausgedruckt. 1) In het aangehaalde Handw??rterbuch, echter uitg. 1899.



??? MARKT EN BEUKS. 21 Der Vorgang der Marktbildung besteht darin, dass im Tauschver-kehr Angebot und Nachfrage ??rtlich wie zeitlich m??glichst starJcconcentriert werden, um eine m??glichst hillige und volkommeneBefriedigung der menschlichen Bed??rfnisse zu erreichen. Ziedaar de bevestiging van wat ik boveii zeide: markt en beurs21J11 met hetzelfde doel in het leven geroepen, al moge ook detaak, die de laatste te vervullen kreeg, gaandeweg de zwaarste ge-^\'orden zijn. 6- Ten slotte zegt voornoemd schrijver nog dit: Nur durch das Kriterium der Vertretbarkeit l?¤sst sich das Wesender B??rse scharf kennzeichnen. Aber auf keine Weise ist es m??glich,zwischen B??rsen und anderen M?¤rkten eine scharfe Scheideliniezu ziehen. Ook niet wanneer men beide instellingen uit een zuiver juri-disch oogpunt beziet. De woorden welke Lyon-Caen bezigt ^ waar^ly het rechtskarakter der beurs bespreekt: Les bourses de commerce ne sont pas des ?Štablissements priv?Šsque les int?Šress?Šs peuvent cr?Šer ?  leur gr?Š. Elles se tiennent, selonl\'art. 71 Code Comm., sous l\'autorit?Š du gouvernement, ^yii m. i.

met evenveel recht op de markten toepasselijk. Ongetwijfeldde schrijver zulks vermeld hebben, ware het binnen het be-stek van zijn werk gevallen. Evenmin is een principieel verschil hierin te bespeuren, dat eenwetgever van hooger rang ingrijpt, waar het de reglementeering^er beurs geldt. Thans is deze het parlement, terwijl de marktonder vigueur der huidige wetgeving door gemeenteraad en provincialestaten wordt geregeld 2. Logisch te verklaren, waar het een meerplaatselijk belang geldt. P Zie: Lyon-Caen et Renault, tome IV, pag. 584.Men vergelijke:Loi sur l\'organisation municipale, du 5 Avril 1884. Art. 68. Ne sont ex?Šcutoires, qu\'apr?¨s avoir ?Št?Š approuv?Šes par l\'autorit?Šsuperieure, les d?Šlib?Šrations portant sur les objets suivants:130. L\'?Štablissement, la suppression ou les cliaugemontB desfoires et march?Šs, autres que les simples nuirch?Šs d\'ap-provisionnement.Welke deze autoriteit is zegt de:



??? 22 ALGEMEBNE BESCHO?œWINGEN. Dat intussclieii die reglemeuteering, zelfs waar zij hoofdbeginselenbetreft, zeer verschillen zal, naarmate de markt of de beurs voorwerpvan regeling is, moet toegegeven worden. Dit vloeit eensdeels uithet totaal andere karakter der plaatselijk af te sluiten transacties,anderdeels uit het verschil in de behoeften, die markt of beurshebben te bevredigen i, voort. 7. Tusschen markt en beurs is dus slechts een gradueel onder-scheid aan te nemen, dat zich openbaart zoodra men op de matevan oeconomischen invloed acht geeft door beide instellingen ge-oefend, Eerst als wij naast de jaarmarkten en soms vierjaarlijkschewisselmissen, die wegens het gebrekkig verkeer hunne beteekenisals concentratiepunt van zaken voor grooter terrein bleven behouden,gaandeweg vaste samenkomsten van kooplieden van ?Š?Šn stad, eensof tweemaal per dag, op bepaalde plaatsen en gezette uren zienontstaan, kunnen wij van beurzen in den modernen zin spreken.Ziehier wat Courtois het beginsel van continu??teit noemt, dat devroeger heerschende â€žintermittence", te wijten aan slechte weg eu

enhooge transportkosten, verdringt Les foires deviennent des march?Šs permanents;een geleidelijke overgang, een gradueel verschil. Zoo wordt de beurs geboren; vooral wanneer weldra het wettelijkverbod van samenkomst met handelsdoeleinden op een andere dandc aangewezen plaats, de volledigheid der samentreffing van vraagen aanbod waarborgt. De wetgever treedt op en schuift onder diedagelijksche bijeenkomsten, zuiver oeconomische verschijnselen, uitden drang naar grooter omzet van waren ontstaan, een wettelijkenbasis. Hierop verrijst de beurs in modernen zin, thans eerst kan zijhare voornaamste oeconomische functie, de regeling van den omzet,naar behooren vervullen; de kiem heeft zich ontwikkeld. Dien wettelijken grondslag vormen de bepalingen welke gelasten. Loi relative aux Conseils G?Šn?Šraux, du 10 Ao??t 1871. Art. 46. Le conseil g?Šn?Šral statue d?Šfinitivement sur les objets ci-apr?¨sd?Šsign?Šs, savoir: 24". D?Šlib?Šrations des conseils municipaux ayant pour butl\'?Štablissement etc. etc. 1) Vergelijk nummer 14. 2) Courtois, pag. 3.



??? WETTELIJKE GEONDSLAG DER BEURS. 23 dat de beurs bestendig gehouden zal worden, op een oepaalde plaats,op gezetten tijd, met verbod van afwijking. Nogmaals : eerst nadat dit had plaats gevonden, was eene geregeldeen volledige samentrefEing van vraag en aanbod eenigermate gewaar-borgd. Thans eerst bood de gevonden prijs, de cours d?Štermin?Š,waarborgen van juistheid; eerst van stonde af aan kon de regulateurvan den omzet betrouwbaar zijn. Op de oude jaarmarkten was hetaanbod noch regelmatig noch volledig, de gevolgen daarvan begonmen gaandeweg in te zien. Zoo zegt het reeds genoemde EdictVan 1549, den achteruitgang van den handel van Toulouse over-wegende : la principale cause de quoi provient, de co qn\'il n\'y a pas commeandit Lyon de lieu, qu\'on appelle Change, Estrade ou Bourse. - 8. Past men dit alles \'op de hedendaagsche effectenbeurs toe,fflen zal niet op onduidelijkheid stooten. Zoo vertegenwoordigt de uitgifte van de obligatieleening eener indus-rtrieele onderneming een belangrijk aanbod van fonds. Als regel ishet op de beurs, dat de vraag zich

daartegenover stelt. Bestendig,want eiken dag is er gelegenheid tot het opnemen van schuld-brieven. Regelmatig, want op vaste uren van iederen dag komt devraag tot uitdrukking. Yolledig, want de beurs wordt op bepaaldentijd en plaats gehouden; ieder weet waar, wanneer en tot wien hijzijn vraag te\' richten heeft. Eene overweging, die zooals wij laterzien zullen, de onmiddellijke aanleiding tot de instelling van hetParquet van Parijs was. Uit een dusdanig samentreffen van vraag en aanbod moetnoodzakelijkerwijze een koers geboren worden, die de juiste waardeder fondsen geacht mag worden weer te geven; of beter, de juisteuitdrukking der wisselende vraag te zijn, want de intrensiekewaarde der fondsen is slechts een van de vele factoren die devraag bepalen. Naar dien prijs zal de voortbrenging, iu dit geval de uitgifte vanmeerdere leeningen, zich hebben te richten. Verwaarloost de voort-brenging de waarschuwing in het dalen der prijzen gelegen, gaanondernemingen met de uitgifte van nieuw fonds voort, dan zal de massa^â€žnndigested securities\'\', laatstelijk van treurige vermaardheid, die



??? 24 ALGEJIEEXI-: BESCHOUWINGEN. boven de markt blijft hangen, dermate aanzwellen en dermate dekoersen drukken, dat onderbrenging van nieuw fonds niet meer totloonenden prijs kan geschieden. Dan toomt de voortbrenging zichnoodgedwongen in en is eene periode van rust, waarin de absorptievan waarden geleidelijken voortgang maakt, het behoud voor eeneovervoerde markt. Zoo blijkt, dat ook waar het den effectenomzet geldt, de vaststellingvan een betrouwbaren prijs van het hoogste gewicht is. Dat dieprijs, gelijk dikwijls beweerd is, hier een andere beteekenis heeftdan bv. in zake het graan, omdat men groote hoeveelheden warenverkoopt die men niet heeft, anderzijds belangrijke posten opneemt,welke men nimmer aanhouden kan, is beslist onwaar. Daargelatendat dezelfde verschijnselen zich bij den groothandel in goederen innog sterker mate voordoen is de redeneeiing zelve foutief. Deprijs is de resultante van vraag en aanbod, hier als elders; daaraanalleen ontleent bij zijne beteekenis. Uit welke elementen die vraag endat aanbod bestaan, doet niets ter zake. Verdere beteekenis verkrijgt dit geheele

vraagstuk, wanneer menop het nut eener of??icieele vaststelling en openbaarmaking der aldusgevonden prijzen de aandacht vestigt. Dit wordt echter eldersbesproken 9. Na deze korte beschouwingen over het doel der beurs inhet algemeen, willen wij thans in bijzonderheden nagaan, hoe ookdie van Parijs op den w^ettelijken grondslag verrees, die noodiggeacht werd, om het bereiken van dat doel mogelijk te maken.Dan zal dnidelijk uitkomen, hoe de reeds terstond aanvaarde be-ginselen nog i??i het huidige beursrecht een zuiveren weerklankvinden. Eene Ordonnantie van het jaar 1141, van Koning Lodewijk denzevende, waarvan het origineel verloren ging en wier bestaan danook aan eenigen twdjfel onderhevig is zou voor de eerste maalaan den handel als vereenigingspunt aangewezen hebben, de Grand 1) Zie Jacobson: Inleiding; pag. 140 vlg.; passim. 2) Zie Hoofdstuk III, afd. V. â€?i) Het manuel des Agents de Change, vermeldt haar dan ook niet. Wel, schoononder voorbehoud, E, Yidal in de Dictionnaire de Commerce: Tome I, pag, 95.



??? UE BEUHS OP EEN BEPAALDE PLAATS. 25 I^out de Paris, met verbod elders met handelsdoeleinden samente komen. Onbetwistbaar daarentegen is het bestaan der Ordonnantie vanFebruari 1304, van Philips den Schoone, de eerste waarvan detekst door het Manuel vermeld wordt. Zij bepaalt: Que le Change de Paris sei-a sur le Grand-Pont, du c?´t?Š de la gr?¨ve, entre la grande arche et l\'?Šglise de Saint-Leufroy. Ziedaar het voorschrift, dat de beurs op een bepaalde plaats ge-houden wordt, Chanije toch beteekent hier eenvoudig: plaats vansamenkomst voor den handel, beurs. Het is eene der talrijke be-namingen, die dat begrip weergeven. Het voornoemde edict van 1549Â?oemt daarnaast Estrade en Bourse. Ook treft men somtijds, zoote Montpellier, het woord Loge aan, wat in verband gebracht wordtmet de Loggia op het Porum te Eome, waar onder het consulaatvan Appius Claudius, 500 jaar voor Christus, het Collegium Mer-catorum op gezette uren handelaars en bankiers vereenigde ^ Nogvind ik het woord Table, waarmede de lieux de change royauxbuiten Parijs werden aangeduid Tegenover al

deze termen die het lokaal van samenkomst aan-duiden, gaf het woord convention die samenkomst zelve weer. De naam die in beide beteekenissen intusschen alle andere inhet spraakgebruik overleefde, is Bourse. Hij is, naar men vrijwelalgemeen aanneemt, ontleend aan de familie van der Burse, eenevoorname hosteliers- en makelaars??rma, in de 14e en 15e eeuw tebrugge levende. Naar deze familie heetten, omstreeks 1550, hettloor haar in Brugge bewoonde logement en plein â€žter Bixrse\'^ 10. Intusschen werd het voorschrift van 1304, dat de beursop een bepaalde plaats gehouden moest worden, tallooze malen inzooverre gewijzigd, dat eene verhuizing het gevolg Avas; maar hetbeginsel zelf werd bijna doorloopend gehandhaafd. Aldus Boudon, pag. 47. Oudin et E. Vidal. L\'organisation du March?Š Libre ?  la Bourse de Paris.Paris, 1900. Zie pag. 2. Zie R. Ehrenberg. Makler, Hosteliers und B??rse in Br??gge, vom 13 biszum 16 Jahrhundert. Zeitschrift f??r das gesamnite Handelsrecht, dl. 30>pag. 403 vlg.



??? 6 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. Eerst kwam men op den Grand-Pout bijeen, vanwaar nog detegenwoordige naam Pont-au-change ; toen op de binnenplaats van hetPalais de justice, de cour de Mai; daarna onder de galerie Dau-phine 1. Nog later, tijdens den speculatiewaanzin, die John Law\'somgeving aangreep, een korten tijd in de rue Quincampoix. Weldravolgt een streng verbod, zich aldaar tot het verhandelen van deaandeelen der Compagnie des Indes te verzamelen, en wordt in1720 een lleglement de police vastgesteld voor den handel, qui doit ??tre ?Štabli lo premier aoust procluiin ?  l\'Hostel de Soissons, dat ongeveer op dezelfde plaats stond, waar thans de goederenbeursverrijst. Dit voorschrift werd blijkbaar wel opgevolgd â€” uitzondering indie tijden, gelijk wij te dikwijls zullen moeten constateeren â€” wantde toeloop naar den tuin van het Hotel was zoo groot, dat tot5???? francs per maand voor een loodsje betaald werd en men aanalle aanvragen onmogelijk kon voldoen Thans volgt de eerste sluiting der beurs als zoodanig. De regeeringacht het niet meer in het belang van den handel, het beginsel

vansamenkomst, op een bepaalde plaats te handhaven. Zij heft de beurs,als schadelijk voor het algemeeri welzijn, op; slechts de bureauxder Agents de change, waarover later, blijven ter beschikking vanden omzet van waarden, ,Ordonne sa Majest?Š que, mardy 29 du pr?Šsent mois, la Bourseestablie ?  l\'h?´tel de Soissons sera et demeurera ferm?Še. Fait saMajest?Š defenses ?  toutes personnes de s\'y assembler ?  l\'avenirni aux environs, ni en aucuns autres lieux et quartier que ce puisseestre, ?  peine de prison. II. Daar deze bepaling voorkwam in hetzelfde Arrest van 1720,dat aan de place de change de Paris officieel den naam van Bourseschonk scheen het alsof deze eer van een twijfelachtig gehalte 1) Alle welke plaatsen in de desbetreifende Arr??ts en Ordonnances tevinden zijn. Zie Manuel des Agents de Change, passim. 2) Zie de annotatie van het Reglement van 22 Juli 1720, Manuel, pag. 50.iij Arrest du Conseil d\'Estat du 25 octobre 1720, ordonnant la fermeture de la Bourse ?Štablie ?  l\'h?´tel de Soissons.



??? vele veeh??iziisrgkn. 27 ZOU blijken te zijn. Docli verwonderlijk snel is de wijziging dermenschelijke inzichten, want het beroemde Arrest du Conseil d\'Est??tdit, 24 septembre 17^4, dat wij herhaaldelijk zullen raadplegen,bevat in zijn considerans â€” die de oeconomische beteekenis derbeurs en de daarvoor in de eerste plaats benoodigde wettelijke grond-slagen nogmaals glashelder doet uitkomen â€” deze zinsnede: ,Le lioy a jug?Š qu\'il seroit non-seulement avantageux au coui-morce, mais encore tr?¨s n?Šcessaire pour y maintenir la bonne foiot la siiret?Š convenable, d\'establir dans la ville de Paris une placeoil les n?Šgocians puissent s\'assembler tous les jours ?  certaineheure, pour y traiter des affaires de commerce, ?  V exclusion detous autres lieux. ,,Le Koy estant en son conseil, ?  ordonn?Š et ordonne ce qui suit:Art. 1. Il sera incessamment establi dans la ville de Paris uneplace appel?Še la Bourse, dont l\'entr?Še principale serarue Vivienne. De opheffing der beurs in 17:20 was een van de nawee??n vanLaw\'s waaghalzige speculatie. Thans wordt zij gevestigd in hethotel de Nevers, de tegenwoordige

Biblioth?¨que Nationale en blijftdaar tot 1793. In dat jaar werd zij ten tweeden male, thans bijDecreet der Nationale Conventie, gesloten. Gelijk iu 1720 werd deze maatregel genomen om de agiotagetegen te gaan, gelijk in 1720 bleek de regeering machteloos tegendit kwaad. Zelfs de opheffing van alle vennootschappen op aan-deden, in hetzelfde jaar, hielp niets. Het kwaad wortelde dieper,men kon de oorzaak niet aantasten. Het eenige wat men er medebereikte was, dat op tallooze verborgen plaatsen op schaamteloozewijze gedobbeld werd, terwijl de goede invloed der beurs, die tochtot op zekere hoogte door hare organisatie waarborgen van eer-lijkheid bood, thans geheel ontbrak. Zoo ging men van kwaadtot erger. De beurs bleek een onmisbaar instituut te zijn en de regeeringerkende dit, door haar in 1794) weder in te stellen en haar derez-de-chauss?Še van het Louvre als verblijfplaats aan te wijzen.Maar de politieke omstandigheden deden hunnen invloed gelden;m 1795 weder opgeheven, wordt de beurs in 1796 en thans voorgoed in eere hersteld.



??? 28 ALGEMEF?ŽNE BESCHOUWIN\'GEN. Le directoire ex?Šcutif arr??te : Art. 1. La Bourse de Paris, ferm?Še en ex?Šcution de l\'ordre duministre de l\'int?Šrieur du 23 fructidor dernier, seraouverte le 22 du pr?Šsent mois. De Kerk des Petits-P?¨res wordt haar verblijf en na eenige ver-huizingen, te veel om op te noemen wordt zij door de ordonnancede police van 2 November 1826 op het paleis aan de Place Vivienneaangewezen, waar zij nog heden verrijst. 12. Uit deze vluchtige historische beschouwing blijkt, dathet beginsel : de beurs worde op ?Š?Šn bepaaldelijk daartoe aange-wezen plaats gehouden, te allen tijde gehuldigd bleef. Slechtswanneer blijkens opheffing der instelling zelve, aan de beurs alleoeconomische invloed ten goede ontzegd werd, verviel zooals vanzelf spreekt die stelregel tevens. Maar nauw w^erd de ofRcieelesamenkomst van den handel weder als onmisbaar aanvaard, of wijvinden het beginsel terug, dat als eerste van meerdere wettelijkemaatregelen, de behoorlijke werking dier samenkomst waarborgt. Nog verdient opmerking dat, waar eenerzijds in de latere instellingvan een Parquet aan de Parijsche

beurs een bepaalde bevestigingvan genoemd beginsel is te zien aan den anderen kant twee??rleiuitzondering daarop te constateeren valt. In de eerste plaats moet men aannemen, dat alle afsluiting vantransacties door particulieren zonder inroeping van het ministeriumeens tusschenpersoons, evenzeer rechtsgevolgen heeft wanneer ditniet ter beurze geschiedt. Ziedaar wat de Franschen : n?Šgociationpar voie de contrat direct noemen; een belangrijk punt, waarop wijnader uitvoerig terugkomen Voorts is nog te wijzen op wat men eene gedwongen uitzonderingzou kunnen noemen. Te allen tijde, niet het minst in de laatsteeeuw, hebben talrijke personen, die men onder den verzamelnaam 1) Het 18 slechts van belang te vermelden dat de beurs in 1818 gehoudenwerd in een lokaal gebouwd op het terrein van het klooster der Zustersvan den H. Thomas. Aan de inwendige inrichting van dit lokaal toch, heeftde Coulisse haar naam te danken. Zie Hoofdstuk IV, afd. I. Vergelijk onder Hoofdstuk III, afd. V: Organisatie van het Partiuet. Zie onder Hoofdstuk III, afd. II: Omvang van het monopolie.



??? UITZONDEBINGKX OP HET BEGINSEL. 29 couHssiers begrijpen kan i, het zoo uitdrukkelijk gebod des wet-gevers geschonden en zoodoende de heilzame werking van hetdaaraan ten grondslag liggend beginsel niet weinig verzwakt. Hetzou een te eentonig werk zijn, zoo wij naast alle reeds opgesomdeplaatsen, die de officieele beurs achtereenvolgens werden aangewezen,nogmaals de geschiedenis van het A\'erblijf der conrtiers-marronsnagingen. In de tallooze Ordonnances de Police, door het Manueldes Agents de change verspreid, welke bijna zonder uitzonderingdie met de wet strijdige bijeenkomsten uiteenjoegen, vinden wij zevermeld. De meest bekende daarvan zijn wel de, respectievelijk in 1823,1850 en 1892 verboden, meerendeels des avonds gehouden samenkom-sten in het Caf?Š Tortoni, in de Cercle de l\'Op?Šra en in de hal van hetCr?Šdit Lyonnais?. Wie het meesterlijke en met zoo recht begrip vanzaken geschreven werk van Emile Zola, l\'Argent, gelezen heeft, kan zicheen juist denkbeeld vormen van den schadelijken invloed, door zulkPene petite-hourse uitgeoefend. Tot voortdurende

manipulatie derkoersen, zelfs van de zijde van liet Parquet, boden zij welkome gelegen-heid. Daar was het dat premie-affaires speculatieve achats-fermessteunden of dekten; daar is menige paniek ter beurze ingeluid, jauitgelokt! Reden te over, zou men zeggen, om dergelijke nevenmarktjesniet slechls na een korter of langer bestaan te sluiten, maar omze bij hun ontstaan zelf onmiddellijk den kop in te drukken. Watmocht wel oorzaak zijn dat zulk een onwettig feit soms langen tijdgeduld werd? Dit vinde nader beantwoording; tevens zal danblijken op welken grond de bevoegde autoriteit nu en dan tothandelend optreden overging 13. Naast de bepaling welke de beurs op een vaste plaatsaanwijst, trefPen wij reeds terstond een verbod, dat, logisch uithetzelfde beginsel voortvloeiende, de naleving daarvan waarborgt,waar het eene sanctie van den gestelden regel inhoudt. De beursworde niet alleen op eene bepaalde plaats gehouden, zij wordenergens anders gehouden. 1) Niet te verwarren met de Coulisse. Zie nader Hoofdstuk IV, afd. T. 2) Bij Ordonnances de police van 24 Jan. 1823; 1 December 1850 en

21September 1892. 8) Zie Hoofdstuk lY, afd. II: Geschiedenis der Coulisse.



??? 80 ALGEMEENE BESCHOUWING EK. Eeeds de ordonnantie van 1304 bepaalt, in vervolg op de bovengeciteerde zinsnede: Qu\'on n\'exercera pas le change ailleurs, sous peine de confisca-tion des choses ?Šchang?Šes. Si quelques-uns de ceux du change ^ enavertissant, donnent lieu ?  la confiscation, ils en auront la cin^-qui?¨me partie. In 1720 vinden wij op een klein terrein, de omzet van Law\'saandeelen, hetzelfde gebod en verbod in nauw verband terug. Daareen afzonderlijk bureau der Banque Nationale, eene schepping vaiihet â€žsyst?¨me maudit", was aangewezen voor de inwisseling vanaandeelen der Compagnie des Indes tegen billets de banque enomgekeerd, wordt ook onmiddellijk verboden zich elders en wel meerspeciaal in de â€žEue Quinquempoix" met die operaties bezig te houden ; â€žCette assemblee ?Štant absolument inutile et le tout au pr?Šjudicedu commerce," gelijk de desbetreffende ordonnantie van 22 Maart meent. Naast het voorschrift overal het verbod! Maar juist uit die voortdurende nadrukkelijke herhaling, uit desteeds zwaardere strafbepalingen, het scherper toezicht op de naleving,blijkt tc

duidelijk dat wellicht geen wetsbepaling meer werd over-treden dan deze; dat de zooeven met enkele voorbeelden gesigna-leerde uitzondering op het wettelijk beginsel, dat den handel opeen bepaald punt concentreert, een waarlijk onrustbarend karakteraannam. En de reden daarvan is niet ver te zoeken! Op dezeclandestiene beursjes ontsnapten de handelaars aan het argusoogvan den Sieur Lieutenant G?Šn?Šral de Police en zijne dienaars,werden de maatregelen, door de overheid in het belang der beursen van den handel genomen, dikwijls op de meest schaamteloozewijze overtreden. De vlucht naar verboden plaatsen, wij zullen ge- Het Manuel doet uitkomen, dat de woorden ceux dn change er duidelijkop wijzen, dat er reeds een bepaalde stand bestond, die zich op beurs-operaties toelegde. Dit was de stand der courratiers, c\'ourretiers of courtiers, tot eene corpo-ratie vereenigd, zooals trouwens allen, dio zich te dier tijde op eenigen takvan handel of industrie toelegden.



??? AANVULLEND VEEBOD. 31 legenheid te over hebben dit op te merken, was steeds het krach-tigste wapen in de handen der marrons, de beunhazen van geld-en effectenmarkt. 14. Intnsschen, als op den positieven regel, is ook op het aan-vullend verbod eene uitzondering te vermelden. Het Arrest du con-seil van September 1724 ontzegde wederom den handel liet recht,op eenige andere plaats dan ter beurze ten behoeve van den omzetvan waren sameii te komen. Maar art. 14 bevat eene restrictie, voor de juiste waardeering van dat verbod van veel gewicht. â€? N\'entend sa Majeste\' comprendre dans les deffenses port?Šes parles deux prec?Šdens articles, les traitez ou n?Šgociations pom mar-chandises seulement, qui, outre la Bourse, pourront continuer dese faire dans les foires, halles ou marchez ?  ce destinez. Intusschen, zoo dit al voor den omzet van goederen geldt, dehandel in edele metalen, specie en later in effecten blijft lo??ter opde beurs aangewezen ; de uitzondering strekt zich zoover niet uit. Het onderhavige artikel toch, vervolgt: et sans n?Šanmoins qu\'il y puisse estre fait aucune

ne\'gociationsd\'autres effets. , , De onderscheiding tusschen marchandises en autres effets heeftnog heden op dit punt hetzelfde gewicht. Voor geld en effectenworden door den wetgever naast de beurs geen bijmarktjes geduld,gelijk dit voor goederen het geval is. Een verschil in reglemen-te??ring dat, gelijk wij boven ^ reeds opmerkten, te verklaren is uithet feit, dat ter markt andere, meer intense, behoeften te bevredigenzijn dan op de beurs het geval is. Een enkele beurs moge vol-doende wezen, om vraag en aanbod van koopers van effecten ofgoederen in het groot tot uitdrukking te brengen, de detailhandelin goederen eischt tallooze markten meer. 15. Toen de regel omtrent de plaats gesteld en zijne handhavingzoo goed mogelijk gewaarborgd was, verschenen later bepalingenop de heimuren betrekking hebbende, evenzeer door de overheidnoodig geacht ter bevordering van regelmatige en volledige samen-treffing van vraag en aanbod, ter handhaving der openbare orde op Zie nummer 6, in fine.



??? 32 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. de beurs. Als vele maatregelen van gelijke strekking, vinden wijook deze voor het eerst getroffen op het tijdstip, waarop de dreigended?Šb??cle van Law\'s systeem om krachtig ingrijpen van overheidswegein de regiementeering der beurs riep. Zoo is het wederom het R?¨glement de police van 1730, datbepaalt : L\'assembl?Še des Negocians se fera que les jours ouvrables et necommencera en ?Št?Š, qu\'?  sept heures du matin, pour finir ?  septheures du soir; et en hiver, ?  huit heures du matin pour finir ? cinq heures du soir. Men kan niet zeggen, dat het op deze wijze verdiende geldgestolen Avas! Ook hier volgt terstond de sanctie": op straffe van gevangeniswas het een ieder verboden buiten deze uren zich ter beurze tebevinden, waartoe dus werkelijk de verleiding nog schijnt bestaante hebben. En in hetzelfde artikel wordt bepaald : â€žque l\'Assembl?Še sera avertie une demi-heure auparavant i)ar untrompette, qui sonnera la retraite." De beursbengel alzoo in zijn oudsten vorm en, in stede van bijhet aangaan der beurs, tot sluiting daarvan gebruikt. In hetzelfde jaar nog worden den

tusschenpersonen ter beurzevan Parijs minder bovenmenschelijke eischen gesteld en vindt men debeursureu teruggebracht tot het tijdperk van 9 uur \'s ochtends tot1 uur \'s namiddags. Het arrest van 1724 stelt het aangaan derbeurs nog een uur later en zegt tevens duidelijk, dat zij op zon- enfeestdagen gesloten blijft. Het Jrret du conseil d\'?Štat du 3 d?Šcemhre 1786 verondersteltblijkbaar een voortdurend slappe beurs en bevat tevens op eigen-aardige wijze uitgewerkte bepalingen omtrent aan- en uitgaan, demoeite van het overnemen waard: Police int?Šrieure de la Bourse. 1. Les agens de change se trouveront tous les jours ?  la Bourse,depuis midi jusqu\'?  une heure. 2. On ne pourra commencer aucune n?Šgociation, ni faire aucuncours qu\'apr?¨s qu\'on aura entendu le premier coup qui annoncel\'heure du midi; et si, par quelque ?Šv?Šnement impr?Švu, l\'horloge



??? VASTE BEITIIS?ŽTREN. de la Bourse manquoit ?  l\'indiquer, le syndic ou en sonabsence le plus ancien indiqueroit le moment de commencer lesue\'gociations. Si on parvenoit ?  avoir un cadran (zonnewijzer) dans la sallede la Bourse, ce seroit au moment o?š le premier coup de midiet celui d\'une heure sonneroient, que les n?Šgociations commen-ceroient et finiroient. Men was blijkbaar doodsbang, nu men zoozeer in het andereuiterste vervallen was, van den beperkten tijd een minuut teverliezen ! Reeds in an IV werden de tijdgrenzen belangrijk uitgebreid envan 11â€”1 voor de verhandeling van specie en metalen, van I â€”4voor bank- en wisseloperaties gesteld; in hetzelfde jaar echter,bij Arr??t?Š van 24 Februari 1796, werd de beurstijd weer terug-gebracht op ?Š?Šn uur. Daarna bleef bij varieeren tusschen twee endrie uur. 16. [let is geenszins mijne bedoeling de tallooze maatregelenop dit stuk te vermelden, maar bij de pr?Šambule van het laatst-genoemde arr??t?Š staan wij toch nog even stil, omdat de redactiedaarvan aan het licht brengt, hoe dezelfde redenen die tot tijdelijkeopheffing der beurs voerden,

ook bij de inperking van den beurs-tijd wogen. Le directoire ex?Šcutif, voulant faire cesser les manoeuvres crimi-nelles et sans cesse renaissantes (!) des agioteurs, qui parviennent?  s\'introduire ?  la Bourse de Paris et qui y jouent, de la mani?¨rela plus scandaleuse, ?  la hausse et ?  la baisse; Consid?Šrant qu\'en assignant un temps suffisant pour que, chaquejour, le cours du change soit ?Štabli et la hase des n?Šgociations fix?Še,il est n?Šcessaire de retrancher tout le temps qui n\'est employ?Šqu\'aux combinaisons inf??mes de l\'agiotage et aux manoeuvres per-fides de la malveillance;Arr??te ce qui suit: Art. 1. A dater du 4 du pr?Šsent mois, la Bourse de Paris ne seraouverte que depuis une heure jusqu\'?  deux pour les n?Šgoci-ations de toute nature. Belangwekkende overwegingen ! In de gecursiveerde woorden staatwederom ten duidelijkste uitgedrukt, wat alleen het oeconomisch



??? 34 algemeene beschouwingen. doel der beurs geacht mag worden : afsluiting van transacties enin de eerste plaats het vaststellen van den juisten koers, waar-tegen die afsluiting geschieden moet. Nog is dit doel, gelijk wijzagen, in bijna gelijke termen in artt. 71 en 72 van den Codegeformuleerd. 17. Maar zoo juist als het Directoire hier oordeelde, zoozeerfaalde het waar het de leteeJcenis der heursuren vaststelde. Let menalleen op de wenschelijke volledigheid van vraag en aanbod, wilmen dat de vastgestelde koers zoo juist mogelijk de uitdrukkingder elk uur wisselende behoefte zij â€” men stelle een zoo langmogelijken beurstijd vast. Let men uitsluitend op de noodzakelijkheidvan afdoend en sterk geconcentreerd beurstoezicht â€” men bepaleden beurstijd op een enkel half uur. Het was niet juist te beweren dat ?Š?Šn uur voldoende was, afind\'?Št;ablir Ie cours du change et de fixer la base des n?Šgociations.Daartoe zijn tien minuten voldoende. Bedoelt men den waren koers,een grondslag waarin de influenceerende omstandigheden zich betrouw^-baar uitdrukken, dan zal op ?Š?Šn dag een enkele minuut daartoevoldoende

zijn, terwijl op den volgenden dag wellicht twaalf uurte beperkt een tijd zou blijken. Het was evenmin juist, te meenen dat in dit uur geen combinaisonsinf??mes zouden voorkomen, dat die alleen in den meerderen tijdzich vormden. Wederom was het eenige wat men bereikte, dat deagiotage nog meer aan den goeden invloed der beurs onttrokkenwerd, waar zij, zich terugtrekkende, de aldaar heerschende openbaar-heid niet meer behoefde te vreezen. De beteekenis aan bepaalde heursuren toe te kennen, is de reedsvroeger genoemde: vraag en aanbod komen dagelijks op geregeldentijd ter markt. De duur van den beurstijd kan geen overwegendeninvloed ten goede of ten kwade oefenen; men kan dien vaststellendoor de zich in de practijk uitsprekende behoefte geleid, omdat nutoch eenmaal vaste uren moeten gekozen worden. 18. Het was wederom in den jare 1720 â€” toen de speculatiehet geheele openbaar en privaat leven te Parijs beheerschte en deregeering tevergeefs door krachtige inmenging in de organisatie derbeurs het fatale oogenblik trachtte te verschuiven, waarop het lucht-kasteel, naar Law\'s denkbeelden

opgetrokken, onvermijdelijk ineen



??? Bili\'EllKTE TOEGA.N?– TOT ?–E BE?œRS. 35 moest storten â€” dat voor de eerste maal het beginsel van beperktentoegang tot de beurs in de wetgeving tot uitdrukking kwam. De schandalen der Ilue Quincaiupoix behoorden tot het verleden,de samenkomst van den handel was naar het H?´tel de Soissonsverplaatst en tot meerderen waarborg van het goede effect diersamenkomst luidt art. 7 der Ordonnance de juillet, de police etsuret?Š pour le commerce ?Štably ?  l\'Hostel de Soissons: L\'intention de Sa Majest?Š ?Štant que cette Assembl?Še ne soitcompos?Še que de n?Šgocians, porteurs d\'effets n?Šgociables ; et d?Šsirantaussi pr?Švenir les ab us qui pourroient se commettre ?  leur pr?Šjudice ;tr?¨s expresses defenses sont faites ?  tous artisans, ouvriers, colpor-teurs, gens de livr?Še i, ou sans aveu, d\'entrer dans ladite place,sous peine. Aan karossen en draagstoelen wordt evenzeer de toegang ont-zegd ; de dagen dat de gentilhommes naast hunne vroegere dienaarsde straat binnenreden, om van uit hunne vehikels sommen omte zetten, waren voorbij. En schoon uit bijzondere omstandighedengeboren,

scheen het beginsel op zichzelf logisch gedacht ; want toenna de d?Šb??cle van December 1731 met den instigator dezer nationaleramp, de gens sans aveu, de piraten der beurs, uit het buitenlandsaamgestroomd, verlokt door den te behalen buit, de stad verlatenhadden, vinden wij in het meergemelde Arrest du conseil d\'estatvan 1724 den stelregel niet alleen gehandhaafd, maar in bijzonder-heden uitgewerkt. Thans wordt de toegang uitsluitend gegund aan handelaars enfinanciers, daarnaast aan alle burgers van Parijs en aldaar bekendeen gedomicilieerde personen. Als middel van controle worden van- Dit bewijst duidelijk, hoe dit beginsel, als zooveel andere, alleen uit dewensch naar beteugeling der speelwoede van deze jaren voortvloeide. Iederdie vs-el eens iets over de Rue Quincampoix gelezen heeft, weet hoe onderlakeien, kamerjuffers en barbiers de grootste speculatievernuften scholen.â€žEen lakei wordt door zijn zieken heer gezonden om zijn aandeelen te ver-koopen tegen 8000 francs, den koers van den dag. Hij komt ter beurze, dekoersen gaan met sprongen de hoogte in. Hij wacht, hij verkoopt

tegen10.000 francs, hij houdt het verschil: een half millioen. Hij laat zijn heerverder alleen, gaat speculeeren. In een week bezit hij tien millioen; zesmaanden later heeft hij geen duit meer en wordt weer lakei als te voren."Boudon, pag. 81.



??? 86 ALGEMEENE "BESCHO?œWINGBN. wcge den Sieur Lieutenant g?Šn?Šral dc?§- police merken of kaarten opnaam uitgereikt aan de zoo juist genoemden volgens een daartoeopgemaakte rol, ja zelfs aan vreemdelingen voor wie een te Parijswonend handelsman of financier een certificaat teekent. Om decontrole mogelijk te maken, wordt gelast eene verdere rolle de dis-tribution desdites marques samen te stellen. Wordt iemand op hetvertoonen eener marque betrapt, die blijkt daarop geen recht tehebben, dan wordt de kaart ingetrokken, de houder gearresteerd.Wordt iemand zonder marque ter beurze aangetroffen, dan wordt hijverwijderd, de tweede maal naar de gevangenis geleid. Ditzelfdetreft de gardes aan de deur, zoodra men bemerkt dat zij iemandzonder kaart hadden binnen gelaten, 19. In 1784 wordt deze geheele materie wederom in bijzonder-heden geregeld. Ik wil dit daarlaten, om niet te zeer in een drogeopsomming te vervallen, slechts er op wijzen dat van het Reglement,dn 5 septembre 1784 art. 5 aldus aanvangt: â– Attendu le d?Šfaut d\'inscription depuis plusieurs ann?Šes, de lapart du plus grand nombre

de ceux qui pr?Šsentement fr?Šquententla Bourse; waaruit blijkt, dat ook dit beginsel niet ontsnapte aan den fatalenregel welke als een rood koord de geschiedenis der organisatie vande Parijsche beurs doorloopt: de gegeven reglementeering voldoettheoretisch aan alle eischen, maar de uitvoering laat in de practijkop zich wachten ! Dit komt voortdurend uit. Niet later dan 1788, niet meer dan vierjaren na de uitvoerige bepalingen op dit stuk gegeven, vinden wijeen rekwest ^ der Agents de change aan den Koning gericht, waarinzij zich beklagen over den inbreuk, regelmatig op alle bestaandebepalingen gepleegd, II n\'est qu\'un seul moyen de tirer de la Bourse toute l\'utilit?Šdont elle peut ??tre, klagen zij; het is de handhaving der oude, beproefde beginselen.De overheid neme daartoe afdoende maatregelen, waaronder: 1) Opgenomen in het Arr??t du Oonaeil du 10 juin 1788.



??? beperkte toegang. qu\'il ne pourra entrer ?  la Bourse, outre les supplians et leurscommis, les tr?Šsoriers, financiers, banquiers, marchands. De wetgever voldoet aan hun verlangen, maar beperkt den toegangniet zoozeer als de verzoekers wel wenschen. Want onder de rijender uitverkorenen treffen wij weder alle personen te Parijs bekend,en alleen zij worden geweerd: qui seraient convaincus avoir manqu?Š?  leurs engagements. Hoewel niet uitdrukkelijk genoemd, blijven de rol en het kaarten-stelsel waarschijnlijk gehandhaafd, daar de gardes nog aan de deurenMet de schifting der saamgestroomde menigte zijn belast. 20. Het is niet van belang ontbloot, er op te wijzen dat aldeze maatregelen blijkbaar voortspruiten uit de leuze: â€žla Boursepour les boursiers". De beurs is daar om den omzet te bevorderen,welnu dan hebben ook alleen zij er iets te maken, die tot dienomzet rechtstreeks in betrekking staan. Naast het eigenlijke beurs-personeel heeft niemand ter beurze iets van n\'oode en het zoudedeze nuttige instelling slechts in de vervulling harer. functies belem-meren, indien dit beginsel niet door den

wetgever gehuldigd werd ^. Maar nog uit anderen hoofde wordt de toegang tot de beursbeperkt en men kan aanvullend zeggen, dat in het: â€žla Boursepour les boursiers solvables" de beide gronden, waarop de wetgevertot voornoemde beperking overging, volledig weergegeven worden.Reeds in het jaar 1645 tref ik deze restrictie op den toenmaalsvrijen toegang tot de beurs aan. Het Arr??t du Cofiseil d\' octobre.,houdende maatregelen tegen gefailleerde agents, zegt: Le Eoi en son conseil a fait tr?¨s expresses inhibitions et deffensesaux dits agens, aj\'ant fait banqueroute, de fr?Šquenter la dite placede change et banque de Paris. De w^etgever begreep, dat de beurs den omzet slechts behoorlijkbevorderen kon, wanneer de in zaken zoo onmisbare goede trouwmet in gevaar gebracht werd door lieden van twijfelachtige soliditeit. 1) Uit die overweging vloeit, naast al het genoemde, ook blijkbaar de be-paling van art. 11 van het Arrest du Conseil van 1724 voort: Les femmes ne pourront entrer ?  la Bourse, pour quelque cause oupr?Štexte Jiuo ce soit. 37



??? 38 ALGRMEBNK BESCHOUWINGEN. Niet in staat deze naar een ander ketiinerk te beoordeelen, nam hijhet faillissement als zoodanig aan. Inderdaad, om nog krachtiger zulke elementen te weren en eentoestand te voorkomen, d\'o?š il re\'sulte que les n?Šgocians, qui se sont acquis dans le com-merce une r?Šputation estimable et distingu?Še, s\'abstiennent de fr?Š-quenter la Bourse, pour ne pas ??tre expos?Šs ?  faire des n?Šgociationset ?  ??tre confondus avec les personnes dont la r?Šputation est alter?Šepar le d?Šrangement de leurs affaires, werden, naast de gefailleerde Agents de change, ook alle anderepersonen wier zaken op eenigerlei wijze spaak liepen, van de beursgeweerd Het is echter treurig te moeten constateeren, dat deaangehaalde woorden voorkomen in een Arr??t du conseil van Aprill766,dat den toestand door de genoemde uitbreiding weliswaar hoopte teverbeteren, maar dan toch ook erkennen moest, dat niettegenstaandealle reeds gemaakte wetsbepalingen, de uitvoerige regeling van 1724daaronder begrepen, nog steeds ee??ie menigte individuen van minder-waardig allooi zich ter beurze ophield.

21, Na aldus de drie fundamenteele stelregels, waarop de geheelewettelijke organisatie der Parijsche beurs steunt, in hun ontstaanen verdere ontwikkeling te hebben nagegaan, blijft ons thans nogover vast te stellen hoe zij in de huidige wetgeving tot uitdrukkingkomen. Na de herhaalde sluiting der beurs gedurende de revolutie,werd zij krachtig gereorganiseerd door tal van wettelijke maatrege-len, waarvan vooral de luet van 28 ventose an IX en het arr??t?Švan 27 prairial an X onze belangstelling mogen wekken, omdat zijnog steeds den grondslag der oogenblikkelijke organisatie vormen;beide zijn dan ook in de bijlagen opgenomen. De ivet van 28 ven-d?Šmiaire an IF, 20 October 1795, bevatte wel is waar de eersteingrijpende reorganisatie der Parijsche beurs in modernen zin en 1) Reeds was door art. 37 van het arr??t da conseil van 1724 den Agentsde change verboden oon beursorder, van oen failliet afkomstig, uit te voeren.



??? HEDRNDAAGSCHE WETGEVING. 39 in ander verband zullen wij meermalen gelegenheid vinden op destrekking van dien belangrijken maatregel te wijzen, maar voor hetpunt dat ons thans bezighoudt heeft hij slechts geringe, zuiverhistorische waarde. De bepalingen toch, die de wet van an IVomtrent oprichting van beurzen en toegang tot die instellingenbevatte, zijn alle door latere vervangen. Het expos?Š des motifs, aangeboden door den veelgenoemdenHegnault de Saint-Jean d\'Angelv, dat de beurswet van an IX ver-gezelde, is een staatsstuk van groote beteekenis. Daarin wordtsamengevat wat een droevige ondervinding omtrent het nut derbeurs leerde, welke maatregelen dringend noodig bleken om dieonmisbare instelling te doen beantwoorden aan haar doel. Wij zullenons dikwijls op dit te weinig bekende document beroepen; het iseen der loffelijkste getuigschriften ooit aan de beurs uitgereikt. 22. Artikel I der wet bepaalt, dat het gouvernement beurzenvan koophandel kan instellen op alle plaatsen, w^aar ze nog niet zijnen waar ze wenschelijk geacht worden. Het is de samenkomstvan den handel die

mijns inziens hier bedoeld wordt; het onsreeds bekende art. 71 van den Code bevestigt implicite het voor-schrift van genoemd art. 1 ten volle. Zoodanige of??icieele samen-komst wordt ingesteld bij decreet, vast te stellen op voorstel vanden minister van koophandel, na ingewonnen advies van de kamervan koophandel, den gemeenteraad en den prefect. Welk gewicht nog steeds gehecht wordt aan handhaving van hetbeginsel van samenkomst op een bepaalde plaats, blijkt duidelijkuit het expos?Š des motifs: Ainsi toutes les villes commer?§antes de la r?Špublique auront unlieu o?š leurs n?Šgo?§iants, rassembl?Šs, rapproch?Šs par la bonne foiconnue par les affaires, les traiteront avec facilit?Š sous la protec-tion d\'une administration vigilante. Des lieux o?š ceux qui s\'y livrent au commerce se rassemblentpour traiter de leurs int?Šr??ts en servant ceux des consommateurset de leurs pays. Maar voor dit alles is een beursgebouw noodig. Het gouverne-ment drage zorg, dat in die behoefte voorzien wordt. Krachtensart. 2, in verband ract de memorie van toelichting, kan dit op



??? â– UI ALGEMEENE BESCtlODWINGEN. drie??rlei wijze geschieden. In steden waar gebouwen bestaan, die,schoon nationaal eigendom geworden, nog als beurzen in gebruikzijn, is het nuttig ze bepaaldelijk voor dit doel te bestemmen.Waar dusdanige gebouwen niet bestaan, wordt het noodig .geoor-deeld een ?Šdifice national voor de samenkomst van den handelbeschikbaar te stellen. Eindelijk : si les n?Šgociants d\'une ville veulent ?Šlever au commerce un monu-ment qui embellisse la cit?Š, et faciliter les n?Šgociations et les ventes.,en rassemblant dans son enceinte ceux qui s\'en occupent, dan stelt de regeering zich tot plicht lien aan te moedigen in hunstreven, en hun den eigendom te waarborgen van het gebouw datzij doen verrijzen. 23. De wet van 1801 bepaalde zich er toe enkele voornamebeginselen van beursrecht uit te spreken en liet overigens alleswat de uitvoering daarvan en meer speciaal de beurspolitie betrofaan het gouvernement ter regeling over; eene politiek later doorhet wetboek van koophandel in art. 90 gevolgd. Dientengevolge verscheen 29 germinal an IX een aanvullendarr??t?Š, relatif ?  la

d?Šsignation des villes o?š devront ??tre ?Štabliesdes Bourses de commerce, onmiddellijke aanleiding tot de instellingvan een zeer groot aantal fondsen- en goederenmarkten. De zesvoornaamste departementale beurzen, die van Ljon, Bordeaux,Marseille, Nantes, Toulouse en Lille zijn daaronder begrepen;daarnaast vind ik er niet minder dan nog 49, die uit hetzelfdejaar 1801 dateeren. Inderdaad kan men zeggen dat de wet van28 vent?´se haar voornaamste doel niet heeft gemist. Intusschenspreekt het vanzelf, dat men hier voornamelijk met v)ederinstellingvan al deze markten te doen heeft. Wij zullen ons in het algemeen niet aan de provinciale beursin Frankrijk gelegen laten liggen, meer omdat zij naast die vanParijs geenerlei bijzondere kenmerken vertoont welke ons belangzouden kunnen inboezemen, als wel uit hoofde harer gaandewegverminderde beteekenis. Toch is het hier, om tot eene verklaringder uuiverseele wederinstelling van het jaar 1801 te komen, wel-licht nuttig te vermelden, dat al deze departementale beurzen den27sten Juni 1793 tegelijk met die van Parijs gesloten waren.



??? DE BEURS OP EEN BEPAALDE PLAATS. 41 Schoon later weder geopend waren zij nimmer officieel geregle-menteerd en vielen niet onder de wettelijke reorganisatie, welke invend?Šmiaire an lY voor de Parijsche beurs tot stand kwam. Debeurswet van 1801 betrof echter alle beurzen gelijkelijk, redenwaarom van dat jaar de of??icieele wederinstelling of oprichting vanzoo talrijke markten dagteekent. Wat nu de beurs van Parijs zelf betreft, reeds vroeger vermeld-den wij dat zij in 1801 in de kerk des Petits-P?¨res gehouden werd,waarop zij in an III reeds voorloopig aangewezen was; het duurdenog tot November 1826, eer eene Ordonnance de police haar naarde Place Yivienne overbracht. Een wet mn 17 -/wm\' 1829 eindelijk,stond het te dier plaatse verrijzende Palais de la Bourse, met alleterreinen die de Staat daarvoor gekocht had, of die afkomstig warenvan het oude â€žConvent des Eilles-Saint-Tliomas", aan de stad Parijsaf, op voorwaarde dat deze de onkosten van afwerking en onder-houd zou dragen. 23"\'. Een verdere verbouwing begreep de stad hieronder blijk-baar niet, tenminste de jongste

belangrijke uitbreiding der beurswaarvan de kosten op 4 millioen francs geraamd werden, is door Zoo werd de beurs van Lyon heropend, uit krachte van een Arr??t?? minis-teriel van 27 flor?Šal an III. Een regeeringscommissaris, de vertegenwoordigerPoullain-Grandprey, kwam over om de plechtige opening in het huis vanSt.-Pieter te bewerkstelligen. Daarbij verklaarde hij, dat alle samenkomstdie voortaan op de oude Place des Terreaux mocht gehouden worden, alsstrijdig met de wet zou worden verstrooid. Deze plechtigheid, zegt het Manuel pag. 213, in ann., bewijst wederom ophoe hoog een standpunt de beurs van Lyon toenmaals stond.Zie plattegrond, bijlagen. Op den 14en December 1903 werden do nieuwe lokalen met eenige plech-tigheid in gebruik genomen. De prefect van de Seine zeide, in zijn antwoordop een toespraak van den hoer de Verneuil, Syndic der Agents de Change,dat de beurs ook na do uitbreiding nog te klein was, maar dat zij later nogmeer kon worden vergroot. De uitbreiding bestond in de toevoeging van twee vleugels aan het gebouw.On ajoute deux ailes a la Bourse, afin de pouvoir

mieux voler, zei de manin de straat! Met veel verbetering in de beursorganisatie ging die verbouwingtot dusver niet gepaard. Wat de couranten daarvan meldden, was overdrijving,vooral waar het de positie der Coulisse geldt. Verlichte koersborden, tape-tickera enz. bleven achterwege." Alleen behoeft men voortaan niet meer devergunning van den Pr?Šfet dc police (!) te vragen om het licht op te steken.



??? 42 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. haar niet betaald. Na langen strijd sloot de gemeenteraad met deCompagnie des Agents de change eene overeenkomst van tweeledigestrekking. De corporatie belastte zich met de verbouwing der beurs.Opnieuw werd haar het grootste gedeelte van dit monument doorde stad verhuurd, tegen een jaarlijkschen huurprijs van 250.000francs â€” een begrijpelijke clausule, waar het een vereeniging geldt,die het wettelijk monopolie van den fondsenhandel houdt! Onderhoud en bewaking der beurs zijn takken van gemeentelijkendienst, doch ook hiervan betaalt het Parquet alle onkosten aan destad. Op haar beurt verhuurt de corporatie de strapontins aan denmeestbiedende, tegen eene jaarlijksche vergoeding (300â€”1300 fr.),gelijk evenzeer de boxes (3000 fr.), die van een telefoon voorzienzijn en waarvan er tot nu toe slechts vier bestaan ^. De beurs bleef alzoo een openbaar gebouw. In het grootstegedeelte daarvan kan ieder zich vrij bewegen. Ieder kan zijne ordersonmiddellijk aan het Parquet afgeven, waarop zich de gemonopoli-seerde handel concentreert. De Coulisse is voor de stad niet

anders,dan een groep beursbezoekers zonder meer. 24. Ter verdere uitvoering van het slotartikel der beurswet van1801, bevat voornoemd Arr??t?Š van germinal an IX nog in eenvijfden titel bepalingen omtrent de beurspolitie. Onder la policedes Bourses hebben wij slechts te verstaan: de handhaving dervoorschriften afkomstig van het bevoegd gezag en gegeven metbetrekking tot de organisatie der beurs en de afsluiting der overeen-komsten; de handhaving der openbare orde in en om de beurs alzoo. Blijkens de laatste woorden, is de politie te verdeelen in eenepolice de la bourse int?Šrieure en ext?Šrieure, eene onderscheiding doorvele schrijvers gemaakt^. De autoriteiten, met de eerstgenoemdepolitie belast, hebben zorg te dragen, dat alle wanorde ter beurzevoorkomen wordt, de toegang ontzegd blijft aan personen door dewet genoemd, de samenkomst zelf plaats grijpt binnen den daarvooraangewezen tijd. De police ext?Šrieure daarentegen, omvat de hand-having van het ons evenzeer bekende verbod, houdende dat nergensanders dan ter beurze de handel bijeenkomt. Zij heeft ten doel de 1) Zie voor dit alles den

plattegrond. 2) Zie o. a. Lyon-Caen ot Renanlt, Trait?Š, fcome IV, pag. 585



??? BEURSPOLITTE. 43 samenkomsten der coulissiers en de petites-bourses te beletten; eenveelomvattende taak, zooals de geschiedenis leert! 25. De inwendige beurspolitie is gedeeltelijk opgedragen aan deAgents de change. Art. 15 van het Arr??t?Š dat ons bezighoudt, luidt : Les agents de change de chaque place se r?Šuniront et nommerontun syndic et six adjoints, pour exercer une police int?Šrieure, recher-cher les contraventions aux lois et r?¨glements et les faire conna?Žtre?  l\'autorit?Š publique. Reeds van de vroegste tijden ^ af begreep de wetgever, dat decorporatie zelve het best in staat was, inbreuken op de wetten enreglementen, die hare werkzaamheden beheerschen te ontdekken.Op de Chambre syndicale, speciaal orgaan voor de police int?Šrieure,komen wij nader uitvoerig terug, hier blijft nog slechts de vraagte beantwoorde}!, welke autoriteit met de beurspolitie in het alge-meen belast is. Art. 14 van het arr??t?Š van an IX zegt : La police de la Bourse appartiendra ?  Paris au pr?Šfet de police ;?  Marseille, Lyon et Bordeaux aux commissaires g?Šn?Šraux de police ;dans les autres villes aux maires.

Eene regeling die nog heden van kracht is. Een commissarisvan politie of een adjoint au maire zijn verplicht de beurs bij tewonen; te Parijs echter is een commissariaat van politie speciaalvoor de beurs bestemd. Wij zullen de beurspolitie verder laten rusten, schoon nietontkend mag worden, dat zij van de vroegste tijden af een belang-rijke rol heeft gespeeld in de geschiedenis der Parijsche beurs. Ditte meer, omdat aan de daarmede belaste autoriteiten reeds spoedigeen zekere reglementaire macht werd toegekend, om van hunnebeperkte disciplinaire bevoegdheid te zwijgen, 1) Men vergelijke de Ordonnance van Febr. 1304. 2) Zie nog artt. 4 en 5 van bet Arr??t?Š van prairial, an X. 3) Thans in art. 19 van hei arr??t?Š van an IX genoemd. ^ Le pr?Šfet de police de Paris, sauf l\'approbation du ministre de l\'int?Š-rieur, les commissaires g?Šn?Šraux de police, sauf l\'approbation du pr?Šfetde departement, pourront faire les r?¨glements locaux, qu\'ils jugerontn?Šcessaires pour la police de la Bourse.



??? 44 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. Maar op eeiie enkele uitzondering na, die dan vermelding zalvinden, kan het ons vrij koud laten door welke autoriteit een maat-regel, de beurs van Parijs betreffende, werd vastgesteld. De geheelematerie die wij bespreken, is geregeld door wat Cr?Špon in zijnberoemd werk ^ zoo geestig eu juist eene â€žcascade de d?Šl?Šgations"noemde. Ons echter is het om de kennisneming en beoordeeling diermaatregelen zelf te doen. 26. Naast het beginsel, dat de beurs op een bepaalde plaatsgehouden wordt, bevat het aanvullend Arr??t?Š du 37 prairial an X,concernant les Bourses de commerce, in zijne eerste drie artikelen deerkenning der overige in dit hoofdstuk besproken grondregels-. Om te beginnen wordt de beurs op geregelden tijd gehouden.De vaststelling daarvan werd door art. 3 aan den pr?Šfet de policeopgedragen, na verkregen overeenstemming met verscheidene groepenbelanghebbenden. Krachtens art. 43 van het decreet van 1890worden de beursureu thans door de gemeentelijke overheid bepaald,de Chambre syndicale gehoord. Te Parijs is de beurstijd op 12â€”3 uurgesteld

door eene ordonnantie van 1892. In andere steden geldteene verschillende regeling. Zoo wordt te Lyon beurs gehouden van11â€”12.30 en oefenen de vandaar afkomende koersen te Parijsinvloed uit. 27. Ter sanctie der gestelde regels omtrent beurstijd en plaatsbevat art. 3 van l??et Arr??t?Š an X wederom het ons reeds van oudsbekende verbod van samenkomst in strijd met deze bepalingen. Deofficieele tusschenpersonen, die zich aan schennis daarvan schuldigmaken, worden met afzetting, andere lieden met bij de w^et bepaaldestraffen bedreigd. Beter dan vroeger wordt dit verbod gehandhaafd; zoo behoorende petites-bourses tot het verleden. Wat den beurstijd betreft zijn er nog enkele afwijkingen. Immershoudt de Coulisse beurs van 11.30â€”3.30. Maar daar bovengenoemdeordonnantie van 1892, op de beursureu, van â€žla tenue de la Boursepour l?  n?Šgociation des effets publics" spreekt, is dit optreden te 1) T. Cr?Špon, De la n?Šgociation des Effets Publics et autres, pag. 531 sq. 2) Dit Arr??t?Š van 1802 vormt met den Code de commerce nog de basisvoor de inwendige organisatie der beurs.



??? BEITl??STJllEN EN TOEGANG TOT DE BEUllS. 45 veroutscliuldigen. Sommigen hebben voorts eene ontduiking van hetgestelde verbod willen zien in het feit, dat de Agents de change reedsom halftwaalf ter beurze bijeenkomen, ten einde alle transacties, tegenmiddenkoers opgegeven, bij voorbaat af te sluiten. Daar dezebijeenkomst echter in eene bijzondere Salie des Agents plaatsgrijpt,meen ik dat de wet daardoor niet geschonden wordt. 28. Eindelijk bevat art. 1 van het Arr??t?Š van an X de huidigeregeling op het punt van toegang tot de beurs. Les bourses de commerce seront ouvertes a tous les citoyens etm??me aux ?Štrangers. Onder citoyens heeft men te verstaan: alle Eranschen in het vollebezit hunner burgerlijke eu staatsburgerlijke rechten i. Immers hetartikel was slechts eene herhaling van de desbetreffende bepaling inhet vorige jaar, 1801 gegeven^, waarin de toegang implicite geweigerdwerd aan de burgers die niet in het genot hunner staatsburgerlijkerechten waren. Men neemt aan, dat de wetgever in 1802 de kortereaanduiding voldoende achtte en daarmede geenszins eene wijzigingbedoeld

had, die inderdaad ver strekkende gevolgen zou gehadhebben. Nu toch zijn minderjarigen implicite uitgesloten, terwijl ookaan vrouwen als van ouds de toegang ontzegd blijft. In de praktijkbleek mij dat alleen vrouwen en kinderen geweerd worden; overigensis het niet twijfelachtig dat de oude bepalingen van kracht blevenen elk oogenblik toepassing zouden kunnen. vinden. Zoo zou aaneen minderjarigsn beursbediende ongetwijfeld de toegang ontzegdkunnen worden. Dat het Arr??t?Š van 18"02 den toegang slechts in beginsel aanalle burgers toestond, moge verder daaruit blijken dat ook gefail-leerden nog steeds uitgesloten blijven, eene bepaling die ten slottein art. 613 van den Code hare bevestiging vond-\'^. Ook uit het Tegen deze opvatting kanten zich Lyon-Caen et Renault, Trait?Š IV, 586.Volgens hen is citoyen hier, als zoo dikwijls in het Droit interm?Šdiaire, gelijkaan Franschman. 2) Ordonnance du pr?Šfet de police, concernant la police de la Bourse, du1er Thermidor an IX. Art. 5. La Bourse est ouverte ?  tous les citoyens jouissant de leursdroits politiques et aux ?Štrangers.Zie bijlagen, p. 18.



??? 46 AI,GEMKKNE Bt??SCHOUWINGE.Nr. feit dat art. 5 van het Arr??t?Š zelf allen, die zich aan inbreuk ophet gemonopoliseerd bedrijf der Agents de change schuldig maken,met ontzegging der beurs bedreigt. 29. Ziedaar de thans nog geldende regeling op het punt vantoegang tot de beurs van Parijs. Scherp steken hare vrijgevigebepalingen af bij de oude, strikte voorschriften op dit stuk. Vande leuze: la Bourse pour les boursiers, is de wetgever blijkbaarvoor goed teruggekomen. En over die zwenking worden weinigklachten vernomen; de beurs biedt dan ook geen zoodanig schouw-spel, dat te vreezen zou zijn voor eene stremming in zaken dooreen hinderlijk aantal nieuwsgierigen. Voegen wij er intusschen bij,dat de bijzondere topografie der Parijsche beurs met haar strenggesloten parquet bij dit alles wel in aanmerking moet genomenworden. Een korten tijd, van 1856 tot 1861, zijn deze vrijgevige bepalingennog eenigermate ingeperkt geweest; echter uit zuiver geldelijkeoverwegingen. Een D?Šcret imp?Šrial van December 1856, dat aan destad Parijs vergunde een recht van toegang ter beurze te heffen,werd nog in hetzelfde

jaar door een Arr??t?Š r?Šglementaire du Pr?Šfetde la Seine gevolgd. Hierbij w^erd de oprichting bevolen : de pavillons d\'entr?Še avec compteurs en nombre suffisant pourdonner un acc?¨s facile au pubHc payant. Men hief 1 franc van ieder, die op de effectenbeurs wilde zijn,50 centimes van wie zich ter goederenbeurze opmaakte. Dan hadmen nog pavilions ?  passage libre, voor de geabonneerden bestemd,die fr. 150, respectievelijk de helft moesten betalen. Zij behoordenvan eene carte nominative voorzien te zijn ; eene herleving vanhet oude kaartenstelsel, maar zooals gezegd, uit geheel anderen hoofde. Een D?Šcret imp?Šrial van 1861 intusschen brak weder met dezegeheele regeling; van stonde af aan gold opnieuw het beginselvan onbeperkten, vrijen toegang ter beurze voor burger en vreemdeling. 30. In korte trekken willen wij hier nog de verdere heden-daagsche wetgeving op de beurs van Parijs nagaan, gelijk deze inde bijlugen vervat is.



??? D?Š CODE Ei<r ZIJNE WIJZIGINGEN. 47 Iu de eerste plaats bevat de Code de Commerce, naast enkele ver-spreide bepalingen van minder belang, in den vijfden titel van heteerste boek eene uitvoerige regeling der beurs en hare organisatie.Terwijl, gelijk wij zagen, de beurswet van 1801 en het aanvullendarr??t?Š van 1802 meer bepaaldelijk de oprichting van beurzen vankoophandel betrofPen en de algemeen geldende beginselen, diedaarbij in het oog zijn te houden, zijn de te dier plaatse werkzametusschenpersonen meer in het bijzonder door den Code tot voorwerpvan regeling gekozen. Dit blijkt terstond, als men nagaat dat deeerste sectie, des Bourses de commerce, niet meer doet dan hetbegrip beurs bepalen i, terwijl de tweede sectie, des agents de changeet courtiers, talrijke belangrijke voorschriften inhoudt. Wat de bedoeling dier laatste sectie is geweest, blijkt duidelijkuit het Expos?Š des motifs du Code de Commerce: Les fonctions des agents de change et courtiers y sont sp?Šcialementfix?Šes et limit?Šes, leurs devoirs plus positivement consacr?Šs. Meer in het bijzonder nog uit het Rapport over dit

wetboek uitge-bracht door Jard Panvillier: Pendant longtemps et m??me jusqu\'ici malgr?Š quelques dispositionsl?Šgales, les fonctions des agents de change et courtiers avaient ?Št?Šconfondues; la loi qui vous est soumise les d?Štermine d\'une mani?¨repositive. Zoodoende wordt de beteekenis van het bekendste artikel van denCode op den voorgrond gebracht, het art. 76, dat het in 1572gevestigde beursmonopolie ^ uitdrukkelijk onderschreef. 31. Herhaaldelijk zijn in den, in 1807 vastgestelden, tekstbelangrijke aanvullingen en wijzigingen aangebracht. Een ivet van 2 Jnli 1862 vereenigd e de artt. 74- en 75 tot hethuidige art. 74 en voerde in een nieuw art. 75 het gewichtigeinstituut der bailleurs de fonds int?Šress?Šs in^. De wet van 1885, regelende de termijnalfaires, schafte de derdezinsnede van art. 85 en het art. 86, twee uiterst duistere bepalingen, af. Zie nummer 3. Zie Hoofdstuk III, afd. II: Rechten der Agents de change.Zie onder Hoofdstuk III, afd. V: Bailleurs de fonds.



??? 48 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. A\'^oorts werd bij genoemde wet van 1863 nog art. 90 aangevuld,dat oorspronkelijk aldus luidde : II sera pourvu par des r?¨glements d\'administration publique, ? tout ce qui est relatif ?  la ne\'gociation et transmission de propri?Št?Šdes effets publics. In 1863 werd daarnevens het bedrag der cautionnementen afzon-derlijk ter regeling opgegeven, terwijl de maxima daarvan in dewet werden vastgelegd Met dit artikel volgde de wetgever van 1807 dezelfde politiekals die van 1801 ; de cascade de d?Šl?Šgations neemt hier in ernsteen aanvang. Slechts wordt thans, wij zullen aanstonds zien inhoeverre dit van belang. is, met zoovele woorden de macht, totreglementeering bevoegd, aangewezen; de president, den Eaad vanState gehoord, in vereenigde zitting met dit college. Het heeft inderdaad lang geduurd, eer aan deze opdracht, waaraanhet art. 5 der wet van 1885 nogmaals herinnert, gevolg gegevenwerd. Slechts verscheen 39 Mei 1816 eene Ordonnance du Roi,die krachtens haar titel een reglement voor de Compagnie des Agentsde change de Paris zou bevatten, maar in

werkelijkheid niet meer deeddan aan hare Chambre syndicale eene disciplinaire macht toekennenen overigens de bestaande bepalingen en particuliere reglementenhandhaafde. Wel werden commissies ter bewerking van dit onderwerpbenoemd maar hun arbeid droeg geen vruchten. De reden waarom is niet ver te zoeken : On a justifi?Š cette inaction par la ditficult?Š, Oii pourrait peut-??tredire l\'impossibilit?Š, d\'une part, de faire un r?¨glement sur la n?Šgociationdes effets publics sans s\'occuper des march?Šs ?  terme et, d\'autrepart, de s\'occuper de ces march?Šs alors que leur validit?Š n\'?Štait pasl?Šgalement reconnue^. Inderdaad springt terstond in het oog, hoezeer dit betoog klemt.De termijnaffaire, men kan het zonder overdrijving zeggen, is de Zie onder Hoofdstuk III, afd. III: Cautionnement. 2) In 1843 onder meer. 3) Rapport de la commiesion extra-parlementaire de 1887, pag. 2. â€” Zie,Journal officiel du 8 octobre 1890.



??? ?Ž)E CODE EK ZIJNE WIJZIGINGEN. 49 z?Žel der Parijsche beurs; eene beschouwing der daar ter plaatseafgesloten transacties zou in hoofdzaak op eene bespreking van dentermijnhandel in zijne verschillende uitingen, zuiveren tijdkoop, ver-koop in blanco, premieafifaires, arbitrage, neerkomen. Eeeds eenenkele blik op den plattegrond der Parijsche beurs doet onsde geringe plaats kennen, die de n?Šgociations au comptant daarinnemen. Op het Grand parquet houden de Agents de change zichzelf louter met termijnaffaires bezig, in de daaraan annexe groepenwordt slechts tijdhandel gedreven en slechts ?Š?Šn hoek van hetparquet is voor den handel ?  comptant bestemd ^. Welnu, wat zou een wettelijk beursreglement te beteekenenliebben gehad, waarin over de n?Šgociations ?  terme gezwegen werd ?En hoe kon de wetgever deze regelen, terwijl de artt. 4.21 en 433van den Code p?Šnal nog steeds toepasselijk waren ^ ? 32. De wet van 1885 nam de moeilijkheid weg; de termijn-affaires werden als wettig erkend, de genoemde bepalingen van hetwetboek van strafrecht afgeschaft. Het

slotartikel dier wet achttebet derhalve geraden, uitdrukkelijk voor te schrijven: Les conditions d\'ex?Šcution des march?Šs ?  terme par les agents dechange seront fix?Šes par le r?¨glement d\'administration publique pr?Švupar l\'article 90 du code de commerce; met de laatste woorden er op wijzende, dat de inhoud van dit decreetin overeenstemming met de voorschriften van art. 90 zou luiden. Blijkens den inhoud van het Decreet van 7 Ocioler 1890, heeftde extra-parlementaire commissie, na de wet van 1885 door denminister van justitie benoemd, onder voorzitterschap van den inbeurszaken grondig ervaren Senator Boz?Šrian, baar taak ruim opgevat.Daar art. 90 van den Code, iu zoo algemeene termen vervat, baarvrijheid van handelen liet, begreep zij die niet beter te kunnengebruiken, dan door als het ware eene volledige codificatie van debandelspractijk te geven. In de eerste plaats voor zoover het deinwendige organisatie der offici??ele beurs, dat is dus van de Com-pagnie des Agents de change, gold en niet minder op het punt vanafsluiting en afwikkeling der transacties zeiven. Zie uitvoeriger

onder Hoofdat. III, afd. V : Parquet.Zie de bijlagen, pag. 19.



??? OO ALGEMEENE BRSCHO?œWTNGEN. 33. In overeenstemming met dezen gedachtengang bestaat hetdecreet van 1890 uit twee deelen en een aanhangsel. Het eerste gedeelte omvat den eersten titel, organisation, die eender voornaarasle punten van bespreking van dit werkje uitmaakt.Daarin vindt men uitvoerige bepalingen, over de instelling van hetParquet niet alleen, maar ook meer speciaal omtrent de voor-naamste organen waarover dit lichaam beschikt. Het tweede gedeelte wordt in hoofdzaak door den tweeden titel,n?Šgociations, gevormd. In een drietal hoofdstukken vinden wijachtereenvolgens: algemeene beschouwingen, regels welke aan con-tante en termijnaffaires gemeen zijn, contanten handel, termijnhandel,executies ter beurze en een enkele bepaling over den handel inpapier en metalen. Een derde titel handelt over de, door Agents dechange in bepaalde gevallen af te geven, legalisaties; onder meervoor de overdracht van inschrijvingen op het Pransche Grootboek. Als aanhangsel eindelijk, zijn de vierde en vijfde titel te be-schouwen; op den laatste komen wij zoo aanstonds terug. De vierdetitel

bevat bepalingen omtrent koersnoteering en prijscourant. Hetvraagstuk der noteering is bij eene beschouwing der Parijsche beursvan het hoogste gewicht. Niet alleen indien men heeft na te gaan,welke waarborgen van eerlijkheid de gevolgde wijze van samenstellenvan de koerslijst biedt, maar vooral omdat de Cote door hetingrijpen van wetgever en rechter een standaardkenmerk voor deinwendige organisatie der beurs is geworden Naast deze beidepunten staat nog de beschouwing der tamelijk ingewikkelde techniekvan de koerslijst. Dit punt behoort echter thuis in een werk, datde transacties aan de Parijsche Effectenbeurs bespreekt. Naar deze drieledige verdeeling heeft de wetgever van 1890 kansgezien, de uitgebreide stof consequent te rangschikken. Een enkeleopmerking zou misschien te maken zijn; zoo over artt. 39 en 43al, 1, die mijns bedunkens in den eersten titel thuis behooren. Maarhet is begrijpelijk, dat het verband somtijds boven classificatie ging. 34. De groote beteekenis van het decreet van 1890 is bovenallen twijfel verheven. Terecht spreekt Cr?Špon ^ van: 1) Zie onder Hoofdst. III, afd. II: Omvang van

het monopolie. 2) 0^. cit. â€” pag. 498, 499, 505, passim.



??? ?œ?ˆT BECinS-ET VAN 1890. 5l La capitale importance de ce d?Šcret : â€” pour les agents de changed\'abord ; il a en effet, pour premi?¨re cons?Šquence de confirmer d\'unefa?§on ?Šclatante le monopole que leur avaient conc?Šd?Š les anciensr?¨glements et qu\'a consacr?Š ?  nouveau l\'art. 76 du code de com-merce ; â€” pour tous ceux ensuite, dont la fortune est engag?Še dansles valeurs de Bourse et qui ont ainsi besoin de recourir ?  l\'inter-m?Šdiaire que la loi leur impose. En later zegt hij nogmaals : Bornons-nous ?  dire ici qu\'il devient par suite le v?Šritable codede la n?Šgociation des effets publics et autres susceptibles d\'??tre cot?Šs. Niet weinig is deze beteekenis verhoogd door het karakter vanden maatregel, uit publiekrechtelijk oogpunt beschouwd. Het is nietalleen wetgeving in den materieelen zin door bovengenoemde autori-teit, hoofd der regeering en raad van state, krachtens hare algemeenebevoegdheid, waarmede men hier te doen heeft, maar een maatregelgetroffen krachtens bijzondere delegatie van den hoogsten wetgever.Zoodanig decreet maakt in Erankrijk, volgens

constante jurispru-dentie van het Elof van Cassatie, met de delegeerende wet ?Š?Šngeheel uit, het is een d?Šcret-loi. 35. Het doel van het decreet van 1890 was in geenen deeleiets nieuws in te voeren, maar de overal verspreide bepalingensamen te vatten en daaraan kracht van wet te schenken, voorzooverze die niet bezaten. De voornaamste bron, ter verwezenlijking van dit doel te raadplegen,waren de r?¨glements particuliers, die de Agents de change bij hetvoortdurend stilzwijgen des wetgevers voor hunne eigen corporatieshadden vastgesteld. In 1832 maakte het Parquet van Parijs aldustwee reglementen, een uitwendig, zich bezighoudende met de naarbuiten werkende beginselen aan zijn werkkring ten grondslag lig-gend, en een inwendig reglement van orde. Deze reglementen, in1870 tot een geheel vereenigd, vermochten evenwel nimmer deministeri??ele goedkeuring te verwerven; dientengevolge was hunnekracht niet anders dan die van elke overeenkomst, en bonden hunnebepalingen de leden van het Parquet slechts onderling, krachtenshunne formeele toetreding bij de aanvaarding van

hun ambt. In deze volledige particuliere codificaties mocht de wetgever van



??? 53 aLg??smbene Beschouwingen. 1890 een leidraad van groote waarde vinden. Toch vatte hij niethaar geheelen inhoud in het decreet van dat jaar samen, maarbepaalde in art. 82 daarvan, dat enkele bijzondere punten wederomdoor particuliere reglementen, tlians echter door den bevoegdenminister te homologeeren, zouden worden geregeld. Dientengevolgestelde het Parquet van Parijs den 3en December 1891 een regle-ment particulier, goedgekeurd door den minister van financi??nliouvier, vast. Na de beurswetgeving van 1898, waarover nader,werd den 3Osten Januari 1899 een gewijzigd reglement ingevoerd,door den minister Peytral goedgekeurd 36. De inhoud van dezen ,maatregel, dien ik zoowel in den tekstals in de bijlagen steeds het Beursreglement van 1899 noemde, sluitzich, als begrijpelijk, nauw aan bij het decreet van 1890. Het regle-ment bestaat uit drie titels, waarvan de eerste aanvullende bepalingenomtrent de inwendige organisatie bevat, de tweede op de transactiesbetrekking heeft en de derde nog enkele voorschriften in zake dekoersnoteering inhoudt. Yan meer nut is het echter te dezer

plaatse na te gaan, wat debeteekenis en kracht is, aan dit beursreglement toe te kennen. Hetdoel met de hernieuwde delegatie van art. 83 van het decreet van1890 beoogd, was de regeling van talrijke neven-vraagstukken vanzuiver technischen aard aan hen over te laten, die, midden in hethandelsverkeer staande, met de practijk daarvan volkomen vertrouwdmoeten zijn. Yooral waar het de transacties gold. Ongetwijfeld hadhet decreet van 1890 goed gedaan, de juridische hoofdlijnen vast testellen, waarlangs inzonderheid de speculatie zich voortaan zouhebben te bewegen. Meer wilde het niet doen; niet het voortdurend^yisselende, plaatselijk verschillende handelsgebruik door ?Š?Šn enkelenknellenden en gelijkluidenden maatregel binden. Daarom werd deze bevoegdheid gedelegeerd aan de verschillendeCompagnies des Agents de change. Eene eenvoudige ministerieelegoedkeuring, eene publicatie in het Journal officiel en het regle-ment had voor ieder bindende kracht. 37. Een van practisch standpunt zeer toe te juichen handel-wijze. Maar Cr?Špon, wiens standaardwerk bij de totstandkoming van 1) Reeds in Juni

1898 hadden wijzigingen plaats gevonden.



??? im BEURSREGLEMENT VAN 1899. 53 het decreet van 1890 zoo grooten invloed oefende, werpt ^ ineene nabetrachting de vraag op, of ook uit juridisch oogpunt dezeopvatting te verdedigen is. Si l\'on tient qu\'un r?¨glement d\'administration publique, rendu pourl\'exe\'cution d\'une loi et par d?Šle\'gation du le\'gislateur, fait corps avecla loi et a m??me force, encore faut-il que la d?Šl?Šgation soit main-tenue dans la limite o?š elle a ?Št?Š donn?Še. Inderdaad, art. 90 van den Code, ik wees hier al vroeger op, duidtde tot regeling bevoegde macht, door het met zooveel woordennoemen van een reglement d\'administration publique, nauwkeurigaan; geheel anders dan de beurswet van 1801, die in haar slot-artikel van Ie gouvernement, zonder meer, sprak. En nu is het zeker,dat een maatregel waaraan eene ministeri??ele goedkeuring, zelfsvergezeld van eene of&ci??ele openbaarmaking, gehecht wordt, nietvergeleken kan worden met een decreet. Zoo voortgaande zou menspoedig wetskracht toekennen aan maatregelen, die daarop volgensgeen enkel beginsel van publiek recht aanspraak kunnen

maken ! 38. Een overzicht der hedendaagsche beurswetgeving dientbesloten te worden met een blik op de zoogenaamde reorganisatievan 1898, bestaande uit een wet en een drietal decreten. Deze regeling vindt hier geen bespreking; immers is zij eenuitvloeisel van den strijd, die tusschen Parquet en Coulisse sindseeuwen aan de Parijsche beurs gevoerd werd, ja volgens sommigende be??indiging daarvan. Wij zullen ze, in betrekking tot de eigenlijke geschiedenis\' vandien strijd, in het vierde hoofdstuk beschouwen. 39. Mochten wij in het voorgaande enkele algemeene grond-slagen, waarop gaandeweg een, naar het oordeel van velen te ingrij-pende, reglementeering der beurs zich voltrok, nagaan, in deaanvaarding dier grondslagen op zicbzelve, heeft men niets te ziendat de beurs van Parijs van andere dergelijke instellingen onder-scheiden zoude. Immers de oeconomische overwegingen, die hier In de boven reedg vermelde tweede uitgave, van 18^1,



??? 54 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. d?Šn doorslag gaven, doen overal hunnen invloed gelden, al dientde aandacht er wel op gevestigd te worden, dat het hier terstondde hoogste wetgever was die ingreep. Intusschen is dit optreden toe te juichen, voorzoover het openbaarkarakter der beurs, haar tastbare, steeds wassende invloed op denmaterieelen ?¨n moreelen welvaart des volks, ja op het bestaan vanden Staat zelf, ongetwijfeld den wetgever er toe bewogen in hetalgemeen belang enkele der voornaamste voorwaarden te vervullen,waardoor de fondsenmarkt beter aan de haar gestelde eischen zoubeantwoorden. Maar, zooals wij vooral ook bij de behandeling van de redenenvan ontstaan van het beursmonopolie ^ zullen zien, waar het deverdere, inwendige organisatie der beurs gold, heeft de wetgeverzich niet steeds door dergelijke prijzenswaardige overwegingen latenleiden en heeft te dikwijls een geldelijk eigenbelang, met veel omhaalvan woorden als zorg voor het algemeen welzijn voorgesteld, dendoorslag gegeven. Vandaar dat de geschiedenis der Parijsche beurs van zoo grootebeteekenis is voor het

rechte begrip harer huidige organisatie, diehaar zulk eene bijzondere plaats doet innemen onder de grootefondsenmarkten der wereld. Want de dubbelhartige houding vanden wetgever der zestiende, zeventiende en achttiende eeuw is oor-zaak van veel verwarring, van veel onbillijkheid geweest bij hetlater beoordeelen van toestanden, uit de door hem ingevoerdebepalingen voortgesproten. Wat niet anders waren dan uit eigen-belang getroffen maatregelen, werden eeuwen later als onafwijsbareeischen eener welbegrepen beursorganisatie verdedigd, op grondvan hun historisch bestaan, zich steunend op het algemeen welzijn.Zoodoende is het dikwijls moeilijk de reglementeering der beurs ophare juiste waarde te schatten, de oorspronkelijke beweegredenen tedoen uitkomen, die bij de oudste va,ststel]ing dier reglementenhebben voorgezeten. 40. Een enkel voorbeeld ter toelichting. Het beste is dit, alsaltijd, te vinden in de jaren van Law\'s d?Šb??cle, een ramp die alleswat slecht was in het beurswezen heeft vergroot. 1) Zie onder Hoofdst. III, afd. IL



??? BEWEEGUBDENJSN BEU BE?œRS?œK?–ANISATIB,- 56 Men vergete niet, dat Law, als staatsdienaar, in de eerste plaatsliet staatscrediet een nekslag toebraclit, dat de schatkist den terugslagvan het mislukken van zijn experiment noodzakelijk moest gevoelen.En de beurs, die door hare eigenaardige organisatie een ruime bronvan inkomsten voor de regeering was^, moest , helpen het gat testoppen. Hoe juist schetst Boudon in een enkelen zin den toestand ! L\'Etat doit recourir ?  maint exp?Šdient pour combler ou masquerle d?Šficit, artifices de tr?Šsorerie, taxes exceptionnelles, empruntsd?Šguis?Šs, mesquines manoeuvres budg?Štaires auxquelles la Bourse,selon la tradition, est contrainte de payer un large tribut. Ziedaar wat elk oogenblik zich herhaalt en duidelijk uit de wet-geving zelve blijkt ; aan den vooravond der revolutie, toen het gouver-nement om de in?Š?Šnzinkende staatsfinanci??n op te houden, zich nietontzag persoonlijk speculatieorders ter beurze te plaatsen; in deeerste helft nog der 19e eeuw. Niet te verwonderen is het, dat uitzulk optreden de zonderlingste anomalie??n in de

beursorganisatiemoesten volgen, dat de regeering te dikwerf concessies deed, dielijnrecht tegen den wettelijken toestand indruischten. En daar het bestaan der Coulisse aan de Parijsche beurs steedsde meest in het oog loopende concessie van twijfelachtig gehalte isgeweest, zal het vooral bij de behandeling van de geschiedenis vandat verschijnsel zijn, dat alles wat wij hier omtrent de tegenstrijdig-heid mochten opmerken, die in de motieven der beursorganisatiezich vertoont, voortdurend bevestiging zal vinden. 41. Te moeielijker is het de inwendige organisatie der Parijschefondsenmarkt juist te beoordeelen, omdat eene tweede tegenstrijdigheidin de daaraan ten grondslag liggende beweegredenen te constateerenvalt. Een tegenstrijdigheid, ditmaal niet uit een verbloemd egoismevan het ancien r?Šgime gesproten, maar buiten de regeering om enwel zeer tegen haar wil ontstaan. Ziet, het was zeer goed mogelijk de beurs steeds meer in bijzon-derheden te reglementeeren en die reglementen te sanctioneeren,maar daarnaast moest voldoende macht tot dwang tot naleving staan.En deze is het die

doorloopetid ontbroken heeft, die nog ontbreekt Zie passim, o. a. onder Hoofdstuk III, afd. I: Maatschappelijke stellingder Agents de change en afd. II: La finance.



??? 5\'6 ALGi;MEENE BKSCHOUAVINGEN. indien niet krachtige medewerking ondervonden wordt van dezijde der personen zelve, tot naleving der gestelde bepalingenverplicht ^. De beurs machtiger dan de Staat ^ ? Neen ongetwijfeld, voorzoover men in haar slechts zien wil eenesamenkomst van kooplieden, zonder meer, want dan zou men teallen tijde met opheffing daarvan kunnen volstaan. Ja echter, wan-neer men nagaat hoe de beurs het verschijnsel is, waarin eenmenschelijke karaktertrek tot uiting komt, die ook in zijne uitingbuiten het bereik des wetgevers valt. Die trek is de zucht naarhandel, naar â€žbona fide\'^ of zuiver speculatieven omzet van waren.Overal en onder alle omstandigheden zal zich die menschelijkebegeerte uiten; hebben de economisten niet aangetoond, dat daaropalleen reeds de utopie van Marx zal stranden? Vandaar dat de herhaalde sluiting der beurs tijdens de revolutiezoo zonder eenig gevolg bleef; men kon den fondsenomzet verbieden,den tusschenpersonen, onmisbare factoren bij dien omzet, het rechttot samenkomst ontzeggen; maar den fondsenhandel dooden, datkon de wetgever

niet. Slechts dit bereikte hij, dat de qualiteitdaarvan reusachtig daalde, waar regelmaat en toezicht verlorengingen. Vraag en aanbod bleken niet te dwingen, noch wat hundrang naar uiting, noch wat hun invloed op de prijzen betrof.Het laatste moest de regeering ih Frankrijk onder meer in -1786ervaren, toen zelfs de meest laakbare inmenging harerzijds in denloo]) der koersen den zoolang gevreesden teruggang niet vermochttegen te houden. Het eerste werd den wetgever duidelijk gemaakt,doordat, niettegenstaande de strengste reglementeering, vraag en aan-bod voortdurend op verboden wijze tot uiting kwamen. De regelmatigterugkeerende klachten over de telkens weder opduikende coulissiers, Dat deze laatste bewering waarheid bevat, blykt uit de kennelijke ver-betering in deze aan de beurs van Parijs eerst ingetreden, sedert de gesyn-dikeerde Coulisse er op uit is zich naar de voorschriften des wetgevers tegedragen. Zie Hoofdst. IV, afd. II en V. 2) Een vraag door Anatole Leroy Beaulieu behandeld in afd. VIII â€” LaBourse, la Sp?Šculation et la Puissance Fran?§aise â€” van een serie artikelendie onder den titel: Le

B?¨gne de VArgent, in de Revue des Deux Mondesvan af 1894 het licht zagen. Zie Revue du 15 f?Švr. 1897.



??? TWEE TEGENSTEIJDIGHEDBN. 57 omtrent de telkens weer voorkomende agiotage en termijnhandel,mogen deze bewering waar maken. De geschiedenis der Parijsche beurs is eene geschiedenis vanstrijd; tegen de ontduiking der voornaamste regelen richten zichtelkens weder nieuwe wetsbepalingen! 42. En daarmede is meteen verklaard, wat wij bedoelden metdie tweede tegenstrijdigheid, welke wij meenden op te merken bij hetnagaan der beweegredenen, die bij de vaststelling der reglemen-teering van de Parijsche fondsenmarkt in den loop der tijdenwogen. Ook hier was het de eerste zorg des wetgevers eene instelling tescheppen, die krachtig mede zou werken ter bevordering van hetcrediet, van den handel in goederen en fondsen, die de afsluitingder daarvoor benoodigde transacties zou vergemakkelijken, ja mogelijkmaken. Maar toen die gewenschte ontwikkeling werkelijk plaatsgreep, begaf de handel zich op wegen, die de wetgever geenszinste ontsluiten had bedoeld. De transacties namen een allerminstgewenscht speculatief karakter aan i, de handelaars begonnen aanbet door de

uitbreiding van den fondsenhandel bemoeilijkt toezichtder autoriteiten te ontsnappen en maakten daarvan misbruik doorbet overtreden van alle gestelde regels omtrent de plaats waar, dentijd waarin en de wijze waarop de beurs zou gehouden worden. Wederom is het vooral in 1721 dat de korstondige, kunstmatigeopzweeping van den fondsenomzet dit alles duidelijk aan het lichtbrengt. Yan stonde af aan is de wetgever er minder op uit debeurs aan den haar oorspronkelijk gestelden eisch te doen beant-woorden, dan wel door strenge maatregelen een terugkeer van zoowilde speculatie, van zoo omvangrijke, met de wet strijdige, handels-bijeenkomsten, als de Rue Quincampoix vertoonde, te beletten. 1) Vergelijk den aanhef van het bekende Arrest du conseil d\'?Štat du 7 ao??t 1785 :Le Roi est inform?Š que, depuis quelque temps, il s\'est introduit dansla capitale un genre de march?Š ou de compromis, aussi dangereux pourles vendeurs, que pour les acheteurs; qui occasionne une infinit?Š demanoeuvres insidieuses, tendantes ?  d?Šnaturer momentan?Šment le coursdes effets publics. Het Is de

march?Š ?  terme illicite, het â€žreine Differenzgesch??ft", dat hierbedoeld en verboden wordt.



??? 58 ALGEMEENE BESCHOTIWINGEN. Nogmaals citeer ik Boudon, den eenigen schrijver die, naar ik vond,de verdienste had ?Šen woord aan de toch van zooveel belang zijndemotieven der beursorganisatie te wijden Hij dan, spreekt van: Deux tendances contradictoires, qui sont la caract?Šristique de lal?Šgislation sur la Bourse contemporaine: l\'une conforme ?  l\'int?Šr??t g?Šn?Šral, qui sans se montrer novatrice?  l\'exc?¨s s\'applique ?  donner aux principes existants leur d?Švelop-pement logique et rationnel. Elle couronne utilement le monument?Šbauch?Š d?¨s le XlVe si?¨cle, et laisse ?  la p?Šriode r?Švolutionnaireun code de la Bourse, si judicieux et si complet, que notre l?Šgis-lation moderne s\'est born?Še ?  le classer sans y rien introduire debien essentiel^; l\'autre faite de caprices, d\'impressions, d\'exp?Šdients momentan?Šs. En deze zijn dan bf uit winzucht bf uit zucht tot uitroeiingvan misstanden van regeeringswege te verklaren. Bondon houdtdie beide groepen van beweegredenen en daarmede de twee ge-noemde contradicties niet uiteen; maar zijne verdienste blijft, er deaandacht op gevestigd te hebben.

43. Nog rijst de vraag, of men hier inderdaad immer vantegenstrijdige beweegredenen spreken mag. Is dit ongetwijfeld hetgeval indien men de zorg voor het algemeen welzijn tegenover eengeldelijk eigenbelang der regeering stelt, onjuist schijnt het, deswetgevers verlangen naar bevordering van den omzet strijdig metzijn wensch naar keering van misbruiken te noemen. Inderdaad,wanneer men slechts acht geeft op het doel, dat de wetgever doorde maatregelen die onder de laatste rubriek vallen, trachtte te bereiken,ontdekt men geenerlei tegenstrijdigheid. Hij stelt de beurs in omden omzet te bevorderen, hij verbiedt de termijn affaires om deagiotage tegen te gaan ; wordt door beide maatregelen niet in ?Š?Šnerichting gewerkt, zullen beide den fondsenhandel niet ten goedekomen ^ ? Maar zoo men op de verhooging van het quantum van den 1) Zie pag. 83 van zijn voornoemd werk. 2) Hetgeen nogmaals liet exceptioneel belang doet uitkomen, dat de navor-scliing der historie voor het recht begrip der huidige organisatie van de beursvan Parijs heeft. 3) Zie nummer 47.



??? TWEE TBGENSTElJDIGHEDE?•i. 59 omzet het oog richt â€” en het is slechts deze zuiver materi??elefunctie der beurs die wij hier beschouwen â€” treedt de tegenstrij-digheid terstond te voorschijn. Zoo is het in het gegeven voorbeeldduidelijk, dat de wetgever die eenerzijds den fondsenhandel testimuleeren zocht, hem aan den anderen kant door genoemd verbodin niet geringe mate beperkte. Slechts door strengere reglementeeringkon de wetgever de zich voordoende misbruiken tegengaan. Eeneuitvoerige reglementeering nu kan tot verlamming van den handelleiden; ruime omzet wordt door vrijheid het beste verzekerd. 44. Die dubbele tegenstrijdigheid in de beweegredenen, welkebij de beursorganisatie voorzaten, heeft grooten invloed gehad. In de eerste plaats waar het de verdediging of veroordeeling vanbepaalde instellingen gold, gelijk wij reeds opmerkten. Herhaaldelijkzal het ons opvallen, hoe bij de parlementaire debatten, vooral waarhet beursmonopolie ter sprake kwam, door voor- en tegenstandersgelijkelijk een beroep werd gedaan op de motieven, die tot opnemingdier instellingen

in de wetgeving aanleiding gaven. Voorts meen ik dat daaruit alleen de groote omvang der Eranschebeursjurisprudentie kan worden verklaard. De talrijke reglementen,uit tegenstrijdige beweegredenen ontstaan, moesten even zoovele ano-malie??n, zoo van zuiver theoretischen als van practischen aard, baren Een vruchtbaar terrein voor wetsontduiking, voor beroep op dieanomalie??n met een nasleep van juridische chicanes en opgeworpenexcepties! Dan moest de rechter beslissen, aanvullend optreden,waar de wet op zichzelf duister was of wet en practijk met elkaarin strijd waren. Zoo werd eene uiterst omvangrijke jurisprudentiegeschapen, die iederen dag nog aangroeit, omdat het over: des controverses, aussi nombreuses que d?Šlicates, engendr?Šes parune le\'gislation incompl?¨te et surann?Še\'\'^, is, dat zij geroepen wordt te beslissen. 45. Eindelijk â€” en laat ons met deze noodwendige aanvullingdit hoofdstuk afsluiten, terugkeerend tot den aanhef daarvan â€”moet ditzelfde verschijnsel wel in aanmerking genomen worden, Een uitspraak, die in de hoofdstukken III en IV overvloedig bevesti-

ging vindt! 2) Zie de Annales de droit Commercial, anno 1886, pag. 893.



??? 60 ALGBJitEENE BESCHOtTWINGEN. indien men nau-wkeurig den oeconomisclien grondslag bepalen wil,waarop de moderne beurs van Parijs in hare organisatie verrijst In den aanvang van dit hoofdstuk mochten wij als zoodanigstellen: de beurs is een onmisbare factor in den omzet van. warenen waarden; zonder haar stimuleerenden ?¨n regelenden invloed, zoudie omzet in het groot onmogelijk zijn. Daarmede werd blijkbaarbedoeld, dat ook de Parijsche fondsenmarkt haar ontstaan danktaan de overweging, dat hare instelling aan de bevordering van denomzet krachtig ten goede zou komen. Welnu, de geschiedenis isdaar om de waarheid dezer bewering te bewijzen. Maar de moderne beurs verrijst op een anderen grondslag. Ofliever â€” immers niemand zal ontkennen, dat ook de wetgever vanan IV van haar bevordering van den omzet verwachtte â€” eenegansch verschillende beweegreden was de onmiddellijke aanleidingtot hare wederinstelling. Die beweegreden was de volgende: met jbehulp der beurs all?Š?Šnzou het mogelijk zijn de speculatie in hare gevaarlijkste uiting, determijnaffaire, voor goed

onmogelijk te maken. Daarvan legt in de eerste plaats de wet van 28 vend?Šmiaire an IVgetuigenis af. Daar deze wet echter uitsluitend van de verhandelingvan specie, edele metalen en wisselbrieven spreekt en bovendien,gelijk wij vroeger vermeldden, door latere bepalingen van gelijkestrekking vervangen werd, is eene behandeling van haren inlioud opdit punt van minder belangd. Genoeg zij te vermelden, dat debetreflende artikelen allen termijnhandel ten strengste verbieden. 46. Duidelijk echter blijkt uit de considerans der wet, hoeuitsluitend ter handhaving van dat verbod de instelling van eenebeurs en van officieele Agents de change wenschelijk werd geacht. De belangrijkste overwegingen w-ensch ik mede te deelen, ookom de kenmerkende omschrijving, die zij van het begrip agiotagebevatten: La Convention Nationale, sur Ie rapport de ses Comit?Šs de salutPublic et des Pinances, 1) Zie de boven dit iioofdstuk geplaatste uitspraak van E. Vidal, die mijnaandacht op dit punt vestigde.2J Men zie Chap. I.: artt. 10, 15, 16, 17; Chap. II: artt. 3, en 4.



??? ?œKON?œSLAG ?ŽJEll MOttEllN?‹ BEU?ˆS VAN PARtJS. 61 Consid?Šrant que celui-l?  est agioteur criminel, qui par choix motson int?Šr??t en compromis avec son devoir en faisant des op?Šrationsd\'une nature telle, qu\'elles ne peuvent lui rapporter quelque b?Šn?Š-fice qu\'au d?Štriment de la chose publique; que tel est le cas de celui qui ach?¨te ?  terme des mati?¨res ouesp?¨ces m?Štalliques dans la coupable esp?Šrance que le jour o?Ži lemarch?Š se r?Šalisera, les esp?¨ces auront hauss?Š de valeur et que lamonnaie nationale aura perdu la sienne; que tel est encore le cas de celui qui, sans besoin de commerce,ach?¨te, accapare des lettres de change sur l\'?Štranger, dans l\'espoirde les revendre avec b?Šn?Šfice lorsque l\'assignat sera d?Špr?Šci?Š; que celui qui vend ?  terme, sans avoir des intentions aussi bl??-mables, s\'expose par son imprudence, ?  produire les m??mes effets,savoir: l\'avihssement de l\'assignat, le rench?Šrissement de tous lesmarchandises ; Consid?Šrant que de pareilles sp?Šculations sont immorales, d?Šstruc-tives de tout syst?¨me ?Šconomique, de tout cr?Šdit

national; Consid?Šrant enfin, que Vindulgence trop prolong?Še a pu scideencourager ces coupables attentats contre la chose publique; D?Šcr?¨te ce qui suit: Dan volgt de wederinstelling eener streng gereglementeerde beurs,waar slechts officieel aangestelde tusschenpersonen met den omzetbelast zijn, wien alle termijnhandel verboden is. Het in de bijlagen opgenomen Arr??t?Š van 27 prairial an X namde bepalingen der wet van vend?Šmiaire over en breidde in zijnart. 13 het verbod van termijnhandel tot de fondsen uit. Niet metzoovele woorden, maar door te zeggen: Chaque agent de change, devant avoir re?§u de ses clients leseffets qu\'il vend, ou les sommes n?Šcessaires pour payer ceux qu\'ilach?¨te ; hetgeen klaarblijkelijk de afsluiting van tijd- of premie^affairesonmogelijk maakte. Wij zullen ons niet verder in het labyrinth van den termijnhandelbegeven, niet nagaan hoe de geschiedenis den wetgever der revolutieongelijk gaf, hoe hij in 1885 zelf uitdrukkelijk op zijne vroegeremeening moest terugkomen i, hoe niemand op het oogenblik de Zie bglagen, p. 19,



??? 62 AMEMR?ŠNE BESCIIOTJWIN?–E??r. definitie van het begrip agiotage door de Nationale Conventie ge-geven meer zou willen onderschrijven of daarmede het begrip termijn-handel op ?Š?Šn lijn stellen. Dit alles valt buiten het bestek van ditwerkje. 47. Slechts voorzoover de termijnalfaire haar on middellijkeninvloed op de organisatie der Parijsche beurs deed gevoelen, vindezij vermelding. Zoo ook hier. De vrees door deze soort van overeenkomsteningeboezemd, de opvatting die de wetgever van het jaar 1795daaromtrent liuldigde, zijn dc rechtstreeksche aanleiding geweest,dat de moderne beurs van Parijs, in hare kenmerkende organisatie,niet meer in de eerste plaats op haar ouden oeconomischen grond-slag rust, maar aan geheel andere beweegredenen hare wederinstellingdankt. Niet meer op de bevordering van den omzet, op den materieeleninvloed der beurs, maar op de wering van slechte factoren in dienomzet, op haar zedelijken invloed wordt de nadruk gelegd. Naastmohilisatie thans in de eerste plaats repressie, een beweegreden, diezeker met de eerste strijdig geacht moet worden indien men

slechtsop het quantum van den omzet ziet maar op grond waarvan dewetgever het peil van den fondsenliandel te goeder trouw trachttete verhoogen. Zie nummer 1, in fine, waaruit nogmaals blijkt, dat ook in het jaar IXde wetgever niet anders dacht dan vijf jaar vroeger.Zie nummer 43.



??? HOOFDSTUK ILValeurs mobili?¨res. Le grand progr?¨s de notre si?¨cle a ?Št?Š d\'avoirsi bien combin?Š la propri?Št?Š et le titre de pro-pri?Št?Š, que le titre soit en effet devenu identique?  la propri?Št?Š elle-m??me. Wmn Say. 48. Eeii grootsche taak, die der beurs. Waarvan trouwens de behoorlijke vervulling steeds zwaarder werd,naarmate de omzet zich uitbreidde over meerder materiaal en aanintensiteit won. Zoo zien wij, logisch gevolg van de toeneming dertransacties, de beurs in hare organisatie gaandeweg gehoorzamenaan een overal erkend en waardevol beginsel: waar do grenzeneener bepaalde werkzaamheid zich te zeer uitzetten, is arbeidsver-deeling een dringend vereischte, wil de vervulling daarvan opop bevredigende wijze blijven geschieden.\' Die verdeeling van arbeid nu greep op twee??rlei wijze plaats. 49. Ten eerste voltrekt zich de splitsing van den beurshandelover verschillende groepen van tusschenpersonen, die zich gaandewegvormen en slechts op den omzet van bepaalde waren of waardenhun aandacht vestigen. Eene scheiding die zich vrij spoedig accen-tueert; wat

geen verwondering mag wekken, wanneer men bedenkthoe de verhandeling van elke soort van waren bijzondere kundig-heid vereischt. Die waren zijn dan ook hier criterium der arbeidsverdeeling. Wijbevonden reeds, dat op de oude jaarmarkten edele metalen, zoo inbaren als gemunt, verhandeld werden. Voornamelijk vreemdelingen.Lombarden en Isra??lieten, hielden zich met dit deel van den handelonledig 1, dat heden onder den term â€žn?Šgociation des mati?¨res 1) Aldus: Manuel des Agents de change, pag. 8, noot 5,



??? 64 Valeurs mobili?¨res. m?Štalliques" begrepen wordt. Daarnaast treffen wij den omzet vangeldswaardig papier aan, wissels, accepten, kasaanwijzingen, benevensmet den goederenhandel samengaande bankoperaties, waaronder hetdepositum een voorname rol speelt. 50. Maar door wier bemiddeling worden al deze overeenkomstennu afgesloten? Het zijn de oude wetsbepalingen, die daarin lichtmoeten schenken. Het meergemelde Edict van 1572, relatif aux courretiers tant de change et de deniers, que de drapsde soye, laines, toiles, cuirs et autres sortes de marchandises, stelt in dit opschrift de tusschenpersonen in geld- en goederenhandeltegenover elkaar en schijnt reeds de scheiding uit te spreken.Maar dit is slechts schijnbaar; al de interm?Šdiaires zijn nog onderden naam Courretiers begrepen en houden zich bezig met de ver-handeling van alle waren zonder onderscheid. Het Arrest du conseil d\'estat van 1595, waaruit het gewicht,dat aan het depositum toegekend moet worden, op te maken valt,spreekt immers van courtiers de change, banque et vente en gros desmarchandises estrangeres, waar het

bepaalt: Que pour le bien, profit et utilit?Š du n?Šgoce les marchans puis-sent par l\'entremise desdits courtiers ou autrement, prendre etbailler argent ?  d?Špost, pour tel temps qu\'ils adviseront et queleurs affaires le requerront, suivant l\'ordre et coustume, qui s\'exerce?  Lyon, Venise, Anvers. 51. In 1639 ontvangen de courtiers de change den naam vanAgents de banque et change en van af dit oogenblik neemt menalgemeen aan, dat de functies der Agents de change en der eigen-lijke courtiers gescheiden zijn Intusschen is die scheiding dantoch niet volkomen; want w^el wordt in 1639 terstond verboden: de traicter et conclure aucuns changes, prests ou autres partiesremises, sinon par l\'entremise de 1\' un desdicts agens, maar bij den goederenhandel blijven deze laatsten gemeenschappelijkmet de eigenlijke courtiers hunne medewerking verleenen. Dit blijktduidelijk uit het Edict van December 1705, waar dit zegt: 1) Zie O. a. Lyon-?–aen et Benault; Trait?Š, Tome IVt 872,



??? veuschii,lende tttsschenhandelaars, 65 Nous d?Šfendons ?  toutes sortes de personnes de s\'immiscer dansles fonctions des agens de change, soit pour les n?Šgociations d\'argentou de marchandises. Naarmate de effectenomzet in belangrijkheid won, zal de scheidingder tusschenhandelaars zich wel scherper hebben uitgesproken, ook alzijn daarvan geen sporen in de oudere wetgeving te vinden. HetManuel hecht op dit punt overdreven waarde aan de aanvangs-woorden van een Reglement van 5 September 1784, luidende:â€? Les agens de change et les courtiers, admis ?  suivre la Bourse,seront tenus, chacun en droit soi, de se conformer aux ordonnanceset r?´glemens. Want wel wijzen de gecursiveerde woorden op eene scheiding vanwerkzaamheden, maar deze doet zich in den boezem van den geld-handel zelf voor. De genoemde courtiers toch zijn volstrekt niettusschenpersonen in den goederenhandel, maar de courtiers de change ^,die zich met den omzet van geld en wissels bezighouden. Hoe het onder de huidige wetgeving met de arbeidsverdeelingover verschillende groepen van

tusschenhandelaars gesteld is, zullenwij vermelden, als in het derde hoofdstuk de werkkring der Agentsde change uitvoeriger ter sprake komt. Dan zal blijken, dat onderden aanwas van zaken in iederen tak van het bedrijf, de besprokenscheiding zich inderdaad tot in onderdeelen voltrekt, 52, In de tweede plaats grijpt de verdeeling van werkzaamhedenover verschillende centra van samenkomst plaats. Theoretisch kanmen zich zeer goed ?Š?Šn enkele beurs denken, waar de geheeleomzet in het groot geregeld wordt; doch in de practijk bleekook op dit punt detailleering onmisbaar, wilde men het bereikenvan het beoogde doel ten minste eenigermate gewaarborgd zien, Reeds van stonde af aan vinden-wij derhalve meerdere jaarmarkten,die naar evenredigheid van hunne capaciteit aan den omzet deel-nemen. Daar worden alle waren zonder onderscheid verhandeld:metalen, specie, waardepapier, granen, zijde en andere, in oneindigeafwisseling. Doch deze samenkomsten blijken weldra voor de ge- ^J Waarover nader onder de geschiedenis der Coulisse, Hoofdst. IV afd. II. 5



??? 66 VALe??rs MOMU?ŠEES, weiischte bevordering en regeling van den handel onvoldoende.Vandaar dat de beurzen in den eigenlijken zin des woords ontstaanen een belangrijk deel der functie van de jaarmarkten overnemen. Zoo zegt het Arr??t du conseil van 1638 in zijn aanhef: Le commerce et traffic a tousjours este\' juge\' si important au bienge\'ne\'ral de nos affaires et de nos subjects, qu\'il n\'y a est?Š rien obmispar les Eoys nos pr?Šd?Šcesseurs de ce qu\'ils ont peu contribuer ? son accroissement; c\'est pour cette raison qu\'ils ont permis aux marchands d\'avoirdes maisons et des bourses publiques en aucunes villes de nostreroyaume, que les foires ont est?Š accord?Šes avec de si grandes fran-chises, privil?¨ges et immunit?Šs et que les places de change ontest?Š ?Štablies pour le bien des n?Šgocians en aucunes villes duditroyaume. Die places de change waren de eigenlijke beurzen, gebouwenwaarin alle waarden, zonder onderscheid, in het groot werden omgezet. 53. Nog kan men zoodanige bijeenkomst van den handel metden term Bourse de commerce aanduiden ; immers de Code geeft datbegrip,

gelijk wij bevonden, weer, met: la r?Šunion des commer?§ants, capitaines de navires, agents de changeet courtiers; eene omschrijving die de begrippen goederen- en effectenbeurs ge-lijkelijk dekt. Maar gaandeweg voltrekt ook hier de splitsing zich in onder-deelen en neemt de te verhandelen waren tot kenmerk. Geld, wis-sels en effecten worden in andere samenkomsten verhandeld, danmet goederen het geval is; zoodat ten slotte meerdere beurzenduidelijk te onderscheiden zijn. Zoo treffen wij thans aan, la Boursedes valeurs moMU?¨res, de geld- en effectenbeurs, eu la Bourse desmarchandises, de koopmans- of goederenbeurs. De laatste wordt inhet spraakgebruik ook wel met den naam Bourse de commerce be-stempeld; de overwegende invloed der eerste in het maatschappelijkleven verklaart voldoende het feit, dat met den enkelen term Boursein de practijk de effectenbeurs duidelijk aangewezen wordt. 54. Deze splitsing van den handel over verschillende beurzenvoltrok zich slechts zeer geleidelijk. Iu 1304 is daarvan geen sprake



??? vkeschillrnde beukzun. ??t en nog langen tijd daarna vinden wij voortdurend bepalingen, dengeldhandel en de daarbij betrokken personen betreffende, opge-nomen in wettelijke maatregelen, die naar hun opschrift en tekstevenzeer op den goederenhandel betrekking hebben. 2oodra echter naast geld- en goederenhandel de effectenomzeteenige meerdere beteekenis verkrijgt, wanneer de assignaten, destaatsleeningen en eindelijk het grootboek der openbare schuldhunne intrede ter beurze doen, accentueert de splitsing zich steedsmeer. De verschillende beurzen hebben nog slechts dit gemeen,dat zij in ?Š?Šn en hetzelfde gebouw gehouden worden. De regeeringzal bij de openstelling van een beursgebouw natuurlijk aangevenof daar geld- en goederenhandel beide een onderkomen zullen vin-den, dan w^el of de handel zich tot een dier soorten van waardenzal hebben te bepalen Te Parijs is de scheiding sinds 1886 een voldongen feit. Eenwet van 27 Januari bepaalde, dat eene afzonderlijke goederen-beurs gesticht zou worden; de effectenbeurs bleef meesteressevan liet paleis, in 1826 in het

Quartier Yivienne ingewijd; degoederenbeurs werd verplaatst naar de Cercle des Meuniers de laPlace du Louvre en wordt sinds 1889 in het gebouw der oudeHalle au Bl?Š gehouden. 55. En zelfs op deze afzonderlijke beurzen doet het beginselvan detaiHeering nog zijn invloed gelden, vormen zich kleinerecentra van samenkomst. De verhandeling van wissels in eene afzon-derlijke Salie des banquiers; de verdeeling van het parquet inmeerdere afdeelingen, in elke waarvan bepaald aangewezen soortenvan fondsen omgezet worden; het ruime aandeel dat de coulissierszoo op het perron der beurs, als in het gebouw zelf, in deafsluiting der transacties nemen; het feit dat ook de Coulisse inverschillende groepen georganiseerd is zijn zoovele bewijzen vande waarde die aan het vooropgestelde beginsel toegekend moetworden. 56. Opmerkelijk, hoever door velen deze scheiding tusscheneffecten- en goederenbeurs wordt doorgetrokken! Gelijk uit art. 2 der wet van 1801 is af te leiden. Reglement van het Syndicaat voor termijnzaken, art. 18, (bijlagen pag, 77).



??? G 8 VAtE?œRS MOBILl??iRES. Du Tilly ?? constateert het bestaan van een zeer kenmerkend ver-schil tusschen beide samenkomsten : Encore une fois on ne saurait comparer le march?Š financier avecle march?Š commercial; l\'un est d\'ordre public, l\'autre est plut?´td\'ordre corporatif et professionnel. Men zou geneigd zijn te zeggen, dat beide â€žd\'ordre public" ?ijn,omdat beide op gezag der overheid plaats hebben. Maar uit detegenstelling met het corporatieve karakter, aan de goederenbeurstoegekend, blijkt dat de schrijver hier niet van juridisch standpuntuitging. Uit haren oeconomischen aard is de goederenbeurs, meenthij, voor de groote massa gesloten. Nagenoeg geen speculantenkomen daar, die niet tot de producenten, importeurs of industri??elenbehooren; niemand zal zijn spaarpenningen in koffie beleggen. Enwelke slotsom is uit dit verschillend karakter der beide beurzen tetrekken? Dat de vrijheid die sinds 1866, toen met het monopolieder makelaars gebroken werd aan de goederenbeurs heerscht,voor de effectenbeurs niet zou deugen. Zij is d\'ordre public, zijwerkt onmiddellijk op de belangen der

groote massa in. Daarombehooren de daar werkzame tusschenpersonen veel grooter waar-borgen van soliditeit en eerlijkheid te bieden. Zelfs al was deze redeneering juist, dan zou zij nog een z??dgroot verschil â€” absolute vrijheid tegenover een eng monopolie â€”als tusschen beide beurzen in Frankrijk bestaat, niet voldoendeverklaren. Maar du Tilly vergeet te vermelden, dat ook ter goederen-beurze zich vele tusschenhandelaars ophouden, wien de belangenvan een dagelijks klimmend aantal particuliere lastgevers zijn toe-vertrouwd ! 57. ISla deze opmerkingen van meer algemeenen aard, zijn wijthans genaderd tot de vraag, aan de beantwoording waarvan dithoofdstuk eigenlijk gewijd is. 1) Op. cit., pag. 6. Zie Hoofdatulc IV, afd. II: Geschiedenis der Coulisse.



??? omzet tbr beurze van parijs. 69 Welk deel van den om.zet lean op rehening der Parijsche Effecten-beurs gesteld worden? Een punt van gewicht. Immers de omvang van den handel, diedaar plaats vindt, zal beslissen, of de beurs die wij beschouwenwerkelijk voldaan heeft aan den eisch, dien reeds de oudste wettenhaar stelden ; of zij inderdaad vraag en aanbod op voldoende wijzete zamen bracht en maakte dat de kooplieden elkander troffen omovereenkomsten af te sluiten en inlichtingen te winnen omtrentalles wat hunnen handel betrof, gelijk het Edict van 1549 het wil;of zij inderdaad tot een plaats werd, o?š ceux, qui s\'y livrent au commerce se rassemblent pour traiterde leurs int?Šr??ts, en servant ceux des consommateurs et de leur pays, zooals de wetgever bijna driehonderd jaar later verlangde De qualiteit van den omzet, die ter beurze plaats grijpt, kan onsbier niet tot maatstaf dienen. Van hoeveel belang het voor destoffelijke welvaart des lands ook moge heeten, dat een grootgedeelte der afgesloten overeenkomsten het kenmerk van serieuzebelegging vertoont, van hoeveel gewicht

sommigen ook de inperkingder speculatieve transacties achten, het feit blijft, dat in de reus-achtige massa der jaarlijksch verrichte beursoperaties geldbeleggingen speculatie niet te scheiden zijn. In de eerste plaats is een onoverkomelijk bezwaar daartegen inhet ontbreken van een behoorlijken maatstaf ter onderkenninggelegen. Maar bovendien loopen de meeningen over het oeconomischnut der speculatie te zeer uiteen, dan dat men tot het wegcijferenvan de overeenkomsten die onbetwistbaar dit karakter dragen, zoumogen overgaan. Terwijl Say zich gerechtigd achtte uit te roepen ^ : Tous les jeux de Bourse ne profitent jamais, ni ?  la production,ni ?  l\'industrie! maakte Berryer in zijn pleidooi, dat hij in 1859 ter verdedigingder benarde Coulisse hield, de juiste opmerking: Croyez-vous, que si la sp?Šculation n\'existait pas, que l\'Etat vou-lant emprunter 500 millions, l\'Etat obtiendrait deux milliards desouscriptions ? Zie Expos?Š des motifs de la loi du 28 vent?´se an IX. -J J. B. Say. Cours complet d\'?Šconomie politique pratique.



??? 70 VALBITKS MOBILI?ˆI?ŽES. Bene opmerking die te meer doel treft, daar deze â€žop?Šrations aF?Šmission" bij uitstek bet karakter van â€žjeux de Bourse" dragen. 58. Zoo wij dan het gedeelte van den omzet willen bepalen,dat op rekening der Parijsche beurs gesteld mag worden, behoorentwee vragen behandeling te vinden. De eerste; welke waarden worden daar verhandeld?, is met grootejuistheid, de tweede: hoeveel van die waarden worden daar omgezet?,is slechts bij benadering te beantwoorden. 59. Gelijk wij reeds in den aanvang van dit hoofdstuk met eenenkel woord mochten vermelden, zag het gedeelte der beurs datzich v????r 1700 met andere transacties dan de verhandeling vankoopmanschappen wenschte bezig te houden, zich tot bank- enwisseloperaties beperkt. Nu zij het verre van mij te beweren, datdit een werkkring van vi\'einig beteekenis was; integendeel zullenwij gelegenheid hebben, op te merken welk eene belangrijke stellingde daarbij betrokken tusschenpersonen alleen reeds door de functievan credietverleening innamen ^. Maar de handel ter beurze zelfbleef op een zeer beperkt terrein

aangewezen, uit hoofde van hetgeringe materiaal voor den omzet beschikbaar. Doch plotseling verandert dit: het effect doet zijne intrede terbeurze van Parijs! En nog wel terstond in zijn meest courantenvorm, de actie, het aandeelbewijs. Het vormt een nieuw elementdat den handel een onafzienbaar veld opent, beheerscht eindelijkde beurs. Voici ciu\'?Šclot et se d?Šveloppe l\'?Šle\'ment essentiel de la Boursemoderne: les valeurs mobili?¨res. Zij ontluiken, ontwikkelen zich! Die woorden ^ zijn met beleidgekozen. Want schoon Bondon het niet vermeld, bestonden zijinderdaad in Erankrijk reeds. Maar de Agents de change houdenzich met de verhandeling der valeurs mobili?¨res nog niet op enzoodoende blijft de omzet ter beurze achterwege, de onmisbarevoorwaarde hunner ontwikkeling onvervuld. 60. Daarop komen wij nader terug. Willen wij op eenigszins 1) Men zie onder Hoofdstuk III, afd. I: Maatscliappelijke stelling derAgents de change. 2) Boudon, op. praecit,, pag. 75.



??? INTREDE DER FONDSEN. 71 afdoende wijze het belangrijk verschijnsel der fondsen bespreken,dan dient in de eerste plaats de zoozeer verwarde terminologie,M\'aarmede men noodzakelijkerwijze in aanraking komt, onder deoogen gezien te worden. En daarna eerst staat aan eene uit?Š?Šn-zetting van de historische ontwikkeling der effecten in Erankrijk enaan de bepaling van de quantiteit hunner omzet, door de beurs vanParijs bewerkstelligd, niets meer in den weg. 61. Wat dan de terminologie aangaat, hier heerscht, als gezegd,groote verwarring. En wel reeds terstond in zake het hoofdbegrip : valeurs mobili?¨res ;een term die te vertalen is met : effecten. Sommigen geven effecten weder met : fonds publics, effets publics.Welke uitgebreide beteekenis enkelen ook aan het begrip fondspublics hebben gemeend te mogen hechten, nimmer zal men daar-onder alle effecten kunnen begrijpen. Althans na de vennootschaps-wet van 1867 worden de aandeelen en obligaties van een grootdeel der vennootschappen door dien term niet gedekt^. Anderen meenen dat de term valeurs mobili?¨res een veel

ruimerbegrip weergeeft, dan effecten zonder meer. Zoo zegt de raadsheerBallot-Beaupr?Š, sprekende ^ van den wetgever die art. 76 van denCode redigeerde : II n\'a pas employ?Š l\'expression de valeurs mobili?¨res, paree qu\'ellee??t ?Št?Š applicable m??me aux titres de cr?Šances purement civiles. Zoo zou de gewone burgerrechtelijke schuldbekentenis tot de valeursmobili?¨res moeten gerekend worden. Niet alleen is deze meeningte veroordeelen, maar evenzeer wordt alle handelspapier, wissels,accepten, kasaanwijzingen en zoo meer, door den term valeurs mo-bili?¨res niet gedekt. Wil men zoodanig papier met een verzamel-naam aanduiden, dan spreke men van : effets de commerce. Wil mende burgerrechtelijke schuldbekentenis daarbij nemen, dan sprekemen van: meubles incorporels. In deze opvatting van den term valeurs mobili?¨res wordt menbevestigd door eene opmerking van Lyon-Caen: 1) Zie over deze wet en de beteekenis van fonds publics: nummers 71 vlg. -) Rapport ?  la Chambre des Requ??tes, volledig opgenomen bij Cr?Špon,pag. 78â€”91.



??? 72 VALBITKS MOBILI?ˆI?ŽES. Aussi doit-on critiquer le titre donn?Š ?  la loi du 27 f?Švrier 1880.Cette loi est intitul?Še: Loi relative ?  l\'ali?Šnation des valeurs mobi-li?¨res appartenant\' aux mineurs et aux interdits. Et cependant ellene s\'occupe pas seulement des valeurs de bourse, mais de tous lesmeubles incorporels Waar de tekst der wet ook wissels, schuldbekentenissen enz. ver-meldt, had de titel niet slechts het w^oord valeurs mobili?¨res mogengebruiken. Want daarmede zegt Lyon-Caen zijn slechts valeurs dehourse, dat is effecten bedoeld. 62. Nog grooter verschil van meening ontstaat, zoodra het geldthet begrip valeurs mobili?¨res te omschrijven. Het geven van eene eigenlijke definitie, die alle typen van effectendekt door het aanwijzen van een gemeenschappelijk hoofdkenmerk,is naar mijn oordeel onmogelijk. En wel om twee redenen. In deeerste plaats, omdat tusschen de drie hoofdvormen waarin de fondsenzich voordoen â€” aandeel, obligatie en certificaat â€” een te prin-cipieel verschil bestaat. En niet minder, omdat de grens tusscheneffecten en daarmede verwant papier slechts met een beroep op

zoobijzondere kenmerken vastgesteld kan worden, dat eene algemeenebegripsbepaling daarvoor geen plaats biedt. Men ziet zich dus genoodzaakt tot eene opsomming zijn toevluchtte nemen. Wijden wij intusschen aan elk der beide zooeven ge-noemde argumenten een enkel woord; de grondige oplossing derdaarmede opgeworpen vragen valt buiten de strekking van dit werkje.Immers, slechts algemeene beginselen van handelsrecht, zoo hier telande als in Erankrijk geldende, komen daarbij ter sprake. 63. Men kan de opvatting voorstaan, dat tusschen den aan-deelhouder en den obligatiehouder van een vennootschap een zeerprincipieel verschil bestaat. De aandeelhouder is deelhebber in devennootschap; hij is daarbij als eigenaar, voor het bedrag op hetdoor hem genomen aandeel uitgedrukt, betrokken; in dier voegedat de gezamenlijke aandeelhouders de vennootschap vormen. Tegen-over die vennootschap is hij tot inbreng van voornoemd bedragverplicht, doch daarentegen komen hem gansch bijzondere rechten 1) Trait?Š IV, 600. 2) Zie o.a. Buchbre: Iudex in verband met 301 etc.



??? AANDEEL EN OBLIGAtlE, 73 toe: stemrecht, recht op uitkeering van het door de vergaderingvan aandeelhouders vastgestelde dividend, recht op een evenredigdeel van het batig saldo, na liquidatie. De obligatiehouder is niet meer, dan een schuldeischer van denpersoon aan wien hij geld verstrekte. Als zoodanig heeft hij uit-sluitend recht op uitkeering van de bij het aangaan der obligatie-leening overeengekomen rente en terugbetaling van de hoofdsomop het vastgestelde tijdstip. Is de geldnemer een vennootschap, danis deze tot rentebetaling gehouden voor en aleer tot de betalingvan eenig dividend aan de aandeelhouders mag overgegaan worden ;bij liquidatie komt dezelfde rangorde tot uitdrukking. Dit principi??ele onderscheid tusschen aandeel en obligatie wordtook door Deloison ^ voorgestaan. Les titres des soci?Št?Šs industrielles sont la repr?Šsentation d\'uncapital qui leur appartient ou d\'un capital qu\'elles empruntent. D\'o?š cette grande division en actions et obligations: l\'actiontitre de l\'associ?Š: l\'obligation, titre du pr??teur. Tegelijkertijd echter merkt de schrijver terecht op, dat naast

dezebeide hoofdtypen talrijke schakeeringen staan, die het door hemverdedigde kenmerkend onderscheid niet weinig verwaterd hebben. Zoozegt hij, sprekende over de actions de primes of parts de fondateur,dat het te betreuren is dat men den naam van aandeel ook schenktaan papier, dat veeleer onder de obligaties, waarvan het de ken-merken draagt, behoorde gerangschikt te worden. 64. Tegenover dit alles staat de opvatting, als zou niet alleende obligatiehouder maar evenzeer de aandeelhouder als schuldeischerder vennootschap te beschouwen zijn. Eene meening die niet andersberusten kan dan op een zeer vergaande doorvoering van het begriprechtspersoon, op de vennootschap toegepast. Thans zijn niet degezamenlijke aandeelhouders als uitmakende de vennootschap, alseigenaars van het bijeengebrachte kapitaal te beschouwen, maartreedt een gestalte aannemende fictie: persona juris, daarvoor inde plaats. Van dien persoon wordt de aandeelhouder schuldeischer,slechts daarin van den obligatiehouder verschillend, dat hem uithoofde van geldverstrekking andere rechten toekomen

dan aan dezen. 1) Op. cit., pag. 16.



??? 74 VALBITKS MOBILI?ˆI?ŽES. Hebben de gezamenlijke obligatiehouders eene bevoorrechte vorderingop de eigendommen der vennootschap, den aandeelhouders komenandere, boven reeds aangeduide bevoegdheden toe; maar beide zijneenvoudig schuldeischers van den rechtspersoon. Eene raeening die wellicht in niet geringe mate door boekhoud-kundige begrippen be??nvloed werd. De geheele theorie van hetItaliaansch boekhouden berust immers op de fictie, dat elke onder-neming gedacht moet worden een zelfstandig lichaam te zijn, datvorderingen en schulden hebben kan. En dit zoowel ten opzichtevan hen die de onderneming in het leven riepen, als van ieder andermet wien zij overeenkomsten sluit. Ziedaar de beide groepen, aandeel-houders en obligatiehouders, in hun karakter van schuldeischersder vennootschap; ziedaar waarom men kapitaalsuitgifte en obligatie-leening beide als schulden der vennootschap op de balans zal vinden. 65. Gelijk aanstonds blijken zal is de oplossing van het vraag-stuk voor ons doel onverschillig. Volstaan wij met het maken vantwee??rlei opmerking. In de eerste plaats

moet de voorstander der laatstgenoemde op-vatting alle beroep op boekhoudkundige theorie??n uit de rij zijnerargumenten schrappen. En wel omdat het begrip zaak, voor deconstructie der leer van het Italiaansch boekhouden onmisbaar, ingeen enkel opzicht gelijkgesteld mag worden met de juridischefictie rechtspersoon, waarop ten slotte de ontkenning van een prin-cipieel onderscheid tusschen aandeel en obligatie zich grondt. Dittreedt terstond aan het licht, wanneer men nagaat, dat bijvoorbeeldde vennootschap onder firma wel een â€žzaak", niet een rechtspersoonkan vormen, omdat het daartoe vereischte kenmerk, de beperkteaansprakelijkheid der vennooten, haar vreemd is. Maar het is evenzeer af te keuren, wanneer men de aandeel-houders als mede-eigenaren, zonder meer, van de vennootschap be-schouwt. Eene meening, die men vooral in zuiver practische werkenverkondigd vindt. Daartoe toch verschilt de positie welke de aan-deelhouders innemen, te zeer van de verhouding die uit den bur-gerrechtelijken mede-eigendom" voortvloeit. 66. Maar zelfs wanneer men tusschen^raandeel en obligatie

eenprincipieel verschil niet aanneemt^is de mogelijkheid tot het geveneener enkelvoudige bepaling van het begrip effecten uitgesloten.



??? EITECTBN EN VERWANT PAPIER. 76 In de eerste plaats, omdat de derde hoofdvorm der effecten, hetcertificaat, zich niet met aandeel of obligatie onder ?Š?Šne omschrijvingdwingen laat Kan men van de beide laatste nog beweren, dat hetpapieren zijn een schuldverbintenis inhoudende, van het certificaatis dit onmogelijk. Hierin toch is niet anders dan een bewijs vaneigendom te zien, hetzij van mede??igendom in een zoogenaamdvereenigd bezit, hetzij van eigendomsrecht op een zeker aantal naarhun soort bepaalde fondsen, hetzij van eigendomsrecht van indivi-dueel bepaalde fondsen; het laatste bijvoorbeeld wanneer de origi-neele stukken door een beschermingscomit?Š gehouden worden, datop het certificaat de nummers der afgegeven fondsen vermeldt. Ofschoon de Fransche fondsen zich, voorzoover mij bekend is,niet in dezen hier te lande zoo gebruikelijken vorm vertoonen, ishet certificaat aan de Parijsche beurs toch niet ten eenenmaleonbekend. Zoo worden daar certificaten der Nederlandsche schuld,in het Pransch gesteld, verhandeld. Reden genoeg, om bij eenebeschouwing der

valeurs mobili?¨res, ook deze soort van stukken inaanmerking te nemen. 67. Een niet minder groot bezwaar tegen het geven van eenebehoorlijke definitie van het begrip valeurs mobili?¨res, is, zooalsopgemerkt, daarin gelegen, dat de effecten moeilijk te scheiden zijnvan daaraan verwant papier. Zoo zegt Neymarck^: Les valeurs mobili?¨res sont des titres ou documents cessibles ettransmissibles par une simple mention sur des livres ou par tra-dition, suivant que ces titres sont nominatifs ou au porteur. Ilsrepr?Šsentent des titres de propri?Št?Š sociale ou de cr?Šance. Daargelaten nu dat deze zoogenaamde definitie niet anders isdan eene opsomming van twee verdeelingen der effecten: naam-papier en toonderpapier, aandeelen en obligaties, moet zij zelfs alszoodanig bepaald onjuist geacht worden. Want aan de eene zijdeontbreekt het certificaat, titre de propri?Št?Š individuelle, en aan denanderen kant vallen er papieren onder, die niemand onder valeursmobili?¨res, dat is effecten, begrijpen zal. Zoo het bankbiljet eu hetpapier op den goederenhandel betrekking hebbende, uitgegeven in A. Neymarck

in voornoemde Dictionnaire du Commerce: II. 1591.



??? 76 VALEURS MOBILIERES. den vorm eener promesse aan toonder; beide zijn tocli titres decr?Šance, transmissibles par tradition ! 68. Deloison geeft deze definitie : Titres ou certificats repr?Šsentatifs d\'une valeur, d?Šlivr?Šs par lespersonnes morales reconnues par l\'Etat en ?Šchange de capitauxconfi?Šs temporairement ou ?  perp?Štuit?Š, soit comme part d\'associ?Š,soit ?  titre de pr??t. Het is mij niet duidelijk hoe Deloison het hoofdbegrip van zijnwerk op deze wijze heeft kunnen omschrijven. Immers zijn tegendeze definitie ernstige grieven aan te voeren. Ten eerste schijnt hij staatsfondsen niet onder effecten te begrij-pen. Of liever, hij heeft deze vergeten ; immers de woorden â€žcapitauxconfi?Šs ?  perp?Štuit?Š" slaan wel in de eerste plaats op een bepaaldgedeelte der staatsschuld. Voorts spreekt Deloison slechts van fondsen, uitgegeven doorrechtspersonen. Men zou kunnen denken, dat hij zoodoende deobligaties eener vennootschap onder firma niet tot de effecten rekende.Maar men bedenke dat in Erankrijk eene constante jurisprudentieook dergelijke vennootschappen tot de rechtspersonen gebracht

wilzien. W?¨l staat vast dat door het gebruiken der aangegeven woordenalle door een particulier uitgegeven papier buiten het terrein dervaleurs mobili?¨res gesloten wordt. En toch is dit beslist onjuist.Want al moet, gelijk wij zagen, de gewone burgerrechtelijke schuld-bekentenis of alle handelspapier dit oordeel treffen, niets belet eenprivaatpersoon tot de uitgifte eener obligatieleening over te gaan,gelijk dan ook meermalen voorkwam. Het ergste evenwel is, dat Deloison in zijne definitie met hetdoor hem toch zoo nadrukkelijk voorgestane principieele onderscheidtusschen aandeel en obligatie goochelt. Want hij vermijdt schijnbaareene opsomming, door alle effecten, te beschouwen als bewijzen,,d?Šlivr?Šs en ?Šchange de capitaux confi?Šs". Welnu, zoo maakt hijden aandeelhouder tot een schuldeischer der vennootschap. Of datkapitaal aan de vennootschap is toevertrouwd comme part d\'associ?Šof uit anderen hoofde, doet hier niets ter zake. Het feit blijft datin de definitie de aandeelhouder, gelijk de obligatiehouder tegenover



??? ONDEKSCHEIBINGEN DER VALEURS MOBILIERES. 77 de vennootschap wordt gesteld, op deze een scJmlchoxiit??mg verkrijgt,dat is eene vordering uit geldverstrekking geboren. Had Deloisonaan zijne opvatting omtrent den aard van aandeelen en obligatiesgetrouw willen blijven, dan had hij behooren te spreken van: capitaux, soit collectionn?Šs comme parts d\'associ?Š, soit confi?Šs atitre de pr??t. 69. Het begrip valeurs mobili?¨res is voor geen eigenlijke om-schrijving vatbaar. Men bepale zich tot de opsomming der driehoofdvormen: obligatie â€” aandeel â€” certificaat. Trachten wij thans nog de kenmerken te bepalen, waarnaar deeffecten van ander geldswaardig papier te onderscheiden zijn. Aandeelen certificaat zullen daarbij geen moeilijkheden opleveren; immersMj vertoonen zoo eigenaardige trekken, dat twijfel hier uitgesloten is. Anders is het met de obligatie. Zie hier een papier, inhoudendeeen schuldverbintenis. Waarin onderscheidt het zich van een bank-biljet, burgerrechtelijke schuldbekentenis en zooveel meer? Door de beide volgende kenmerken. Ten eerste houdt eene obligatie

nimmer eene op zichzelf staandeverbintenis in, maar maakt zij deel uit van eene geldleening. Ditkomt duidelijk uit, wanneer, zooals dikwijls het geval is, op het effectzelf staat: â€žAandeel in de geldleening, groot jâ€”". Is aan dit ver-eischte voldaan, dan is het volmaakt onverschillig, wie de geldleeningaanging. Indien een particulier eene op zichzelf staande schuld-bekentenis afgeeft, is dat geen effect. Zoodanige schuldbekenteniszal ook niet aan order of toonder gesteld zijn, want de particulierwenscht tegenover een bepaald persoon verbonden te zijn. Daaren-tegen zijn eenvoudige promessen aan toonder als effecten te beschouwen,wanneer zij deel uitmaken van eene leening en mits ze niet op zichtbetaalbaar zijn, want dan zou men ook de bankbiljetten onder effectenmoeten begrijpen. Dit is het tweede kenmerk der obligatie: zij is niet op zichtbetaalbaar. De teruggave der hoofdsom geschiedt bf nimmer, wanneerhet eene perpetueele schuld geldt â€” bf op een bepaalden tijd, bijaflossing â€” bf op een onbepaald tijdstip, door uitloting. 70. Eindelijk kan men de valeurs mobili?¨res verdeelen. Enwel

naar zeer verschillende kenmerken.



??? 10 VAr-?‹UES MOBILI?ˆRES. ITet belang van dergelijke verdeelingen moet niet onderscliatworden. Zij geven meermalen een helder inzicht in voorname benrs-vragen; zij doen uitkomen hoe ook de geheele organisatie der beurszich om de fondsen groepeert; zij zijn ten slotte onmisbaar voorde kennis der terminologie. Voor het grootste deel worden die onderscheidingen eerst laterbesproken, in een verband dat hunne beteekenis beter zal doenuitkomen. Hier vinden zij intusschen opsomming. 71. In de eerste plaats zijn de effecten te verdeelen naar denpersoon die ze uitgaf. Fonds publics, effets publics in tegenstelling met effets non publics,prw?Šs, particuliers. De eerste worden door den staat of door eenander zedelijk lichaam, op openbaar gezag ingesteld of erkend, detweede door een particulier uitgegeven. Het woord particulier ishier gebruikt in den zin van privaatpersoon, daaronder vallen duszoowel alle vennootschappen als de enkeling Het is in dit geval voldoende den omvang van de eerstgenoemdegroep van fondsen te bepalen, de andere vindt op die wijze evenzeerhare juiste begrenzing. 72. Blijkens de

gegeven begripsomschrijving versta ik ondereffets publics hetzelfde wat elk Nederlander onder openbar e fondsenbegrijpt Deze meening vindt steun bij Vidal, die evenzeer alsuiterste grens van het begrip fonds publics wil beschouwd zien:de effecten uitgegeven van wege zedelijke lichamen, op openbaargezag ingesteld of erkend; par extension on fait rentrer dans la categorie des effets publicsles obligations des villes, communes et d?Špartements Maar thans komt eerst recht duidelijk het verschil van meeningaan het licht, dat omtrent de beursterminologie bestaat. De doorVidal opgemerkte uitbreiding neemt volgens het oordeel der meestenbelangrijk grooter verhouding aan. 1) Zie nummer 68. 2) Vergelijk het proefschrift van Mr. H. Wiersma. Over de natuur van dentijdkoop van openbare fondsen. Leiden 1868: â€žde openbare fondsen laten zichverdeelen in schuldbrieven van den staat en schuldbrieven van door den staaterkende zedelijke lichamen", E. Vidal in voornoemde Dictionnaire du Commerce: II, pag. 1.



??? PONDS PUBLICS. 79 Heeds vermeldden wij dat enkelen onder effets publics alle effectenzonder onderscheid begrijpen willen i. Deze uitleg is daarom alleenreeds te veroordeelen, omdat er zoodoende voor effets priv?Šs nietszou overblijven ! Omdat dit een onbestaanbaar begrip moet worden,tenzij men daaronder het zoogenaamde handelspapier, wissels, accep-ten enz. wil verstaan Waar dit papier niet onder de valeursmobili?¨res te rangschikken is, kan het evenmin onder eene verdeelingvan dat begrip vallen. De verschillende soorten van handelspapier wor-den met den verzamelnaam effets de commerce of effets commer?§ablesaangeduid. Ter staving waarvan nog met nadruk naar het opschrift vantitel n, hoofdstuk III, van het decreet van 1890 verwezen wordt 73. Een tweede meening, die onder fonds publics evenzeermeer verstaat dan ,,openbare fondsen" alleen, is van grooter betee-kenis. Zij wordt door het meerendeel der schrijvers verkondigdZoo begrijpt Lyon-Caen onder effets publics : les titres ?Šmis par les personnes morales publiques, ou ?Šmis avecVautorisation des pouvoirs

publics. De gecursiveerde woorden brengen eene belangrijke uitbreidingmede. Immers onder de fondsen, waarop zij van toepassing geachtmoeten worden, zijn te rekenen: de aandeelen en obligaties uitge-geven door de spoorwegmaatschappijen, voor zoover deze opgerichtwerde}! of hunne obligatieleeningen plaatsten onder garantie vanden Staat. Verder de fondsen uitgegeven door alle vennootschappen,die voor 1867 opgericht werden, of door tontines en levensverze-keringmaatschappijen na dat tijdstip Nummer 61. Gelijk Labb?Š, Sirey 1881. 1. 289, doet. Bijlagen, pag. 39. Mollot, uitvoerig: I, 123.â€” Ballot-Beaupr?Š in zijn reeds vermeld rapport.â€” Lyon-Caen et Renault, Trait?Š, Tome IV, 890. ) Een enkele opmerking omtrent het Fransche vennootschapsrecht. Art. 37 van den Code eischte koninklijke autorisatie voor de oprichtingvan alle naamlooze vennootschappen, benevens goedkeuring der constitu-eerende akte. De tvet van 2i Juli 18G7, Loi sur les Soci?Št?Šs, schafte in art. 47 gemeldvoorschrift af.



??? 80 VALEURS MOBILI?ˆRES. Deze opvatting grondt zich op de geschiedenis. Denisart zegt i, dat men in den aanvang der 18de eeuw ouderelfets publics verstond: Tout titre de cr?Šance, dont le Roi avait autoris?Š la cre\'ation etle commerce d\'une mani?¨re sp?Šciale, soit que l\'Etat f??t, soit qu\'ilne f??t pas charg?Š de leur acquitement. Mollot meent, dat, aangezien het Arr??t?Š van prairial an X en deCode in art. 76 den term effets publics zonder eenige nadereomschrijving overnemen, aan dat woord nog steeds dezelfde betee-kenis te hechten is. Lyon-Caen onderschrijft deze opvatting. 74. Toch valt op zulk eene conclusie heel wat af te dingen. Stel dat de wetgever in de jaren 1802 en 1807 den term effets publics waarlijk gebruikt heeft in den door Denisart weergegevenzin, dan is het toch zeer twijfelachtig of dit met bewustheid ge-schiedde, dat wil zeggen of de wetgever voorzag welk een omvangrijkterrein, bij de verbazingwekkende ontwikkeling der fondsen, gaamle-weg door die woorden zou worden aangeduid. Maar het heeft weinig nut zich daarin te verdiepen. Men staathier voor het bezwaar dat aan alle

wetgeving verbonden is: methare bepalingen is nog steeds rekening te houden, ook al zijn detoestanden die zij beheerschen, onherkenbaar gewijzigd. 75. De invloed van dit bezwaar komt recht duidelijk uit, wanneermen eens nagaat hoe slecht bijvoorbeeld Lyon-Caen de consequentiezijner eigen meening aandurft. In hetzelfde deel van zijn werk,waarin hij voornoemde definitie van het begrip effets publics geeft,bespreekt hij de emissie-syndicaten en werpt daarbij een vraag vanstrafrecht op De Code p?Šnal bedreigt in art. 419 straf tegen : Thans bepaalt art. 21: A l\'avenir les soci?Št?Šs anonymes pourront se former sans autorisationdu Gouvernement, behoudens de restrictie in art. 66 vervat: Les associations de la nature des tontines et les soci?Št?Šs d\'assurancessur la vie restent soumises ?  l\'autorisation du Gouvernement. De wet van 2 Augustus 1893, wgzigingswet, liet deze beginselen onaan-getast. 1) Nouveau Denisart, voce Effets Royaux. Wij komen nader hierop terug,onder Hoofdstuk 11: De historische ontwikkeling van den fondsenhandel.Tome IV, 686 vlg.



??? lOPFETR PUBLTCS. 81 tous ceux qui, par r?Šunion ou coalition entre les principaux d?Šten-teurs d\'une m??me marchandise ou par des voies ou moyens fraudu-leux quelconques, auront op?Šr?Š la hausse ou la baisse du prix desdenr?Šes ou marchandises ou des papiers et effets publics au-dessusou au-dessous des prix qu\'aurait d?Štermin?Šs la concurrence naturelleet libre du commerce. Dit artikel, vervolgt de geachte schrijver, is overeenkomstig zijnredactie toepasselijk op de linancieele syndicaten die eene rijzingbebben veroorzaakt in de koersen der effets publics; c\'est-? -dire sur des valeurs mobili?¨res ?Šmises par VEtat\' ou pardes personnes morales publiques (communes, d?Špartements etc.). Het doet mij genoegen te kunnen constateeren, dat deze definitiewoordelijk mijne meening weergeeft. Maar wat geeft mij-het rechtte l)eweren, dat de schrijver de consequentie van zijne elders ver-kondigde meening niet aandurft? Is hier werkelijk meer dan eenlapsus calami in het spel? Inderdaad, dit blijkt uit de vraag, diethans door den schrijver gesteld wordt, uit de oplossing die hijdaaraan

geeft. Zijn, vraagt hij, de bepalingen van art. 419 ooktoepasselijk op syndicaten die hausse of baisse hebben veroorzaaktin de koersen van effets priv?Šs; c\'est-? -dire de ceux qui, comme les actions et les obligations dessoci?Št?Šs, sont ?Šmis par des personnes morales non publiques (soci?Št?Šs).? Neen, wordt geconcludeerd; en wel voornamelijk op grond vaneen incident, dat zich bij de voorbereidende werkzaamheden vanden Code p?Šnal voordeed. Immers de eerste redactie van het ontwerpnoemde in art. 419 naast marchandises: les papiers ou effets de quelque nature qu\'ils soient. Om de werking van het artikel zooveel mogelijk te beperken,verving men deze woorden door den term, effets publics; om dezebeperking zoo krachtig mogelijk te maken, aarzelt Lyon-Caen nietop dit punt het begrip effets publics eng op te vatten. Inderdaad,dit alles doet aan de waarde zijner eerstgenoemde meening nietweinig afbreuk. 6



??? 82 VALBUES MOBILlilEBS, â€? 76. Voorts zijn de valeurs mobili?¨res naar een tweede kenmerkte onderscheiden en is het hun bijzonder rechtskarakter â€” de inhoudder verbintenis, waarvan het effect getuigenis aflegt â€” dat bij dieindeeling tot richtsnoer dient. Zoo vervallen de fondsen naar ditcriterium in twee hoofdverdeelingen: aancleelen â€” obligaties â€” certifi-caten ; effecten op naam â€” aan toonder luidend. Op deze onderschei-dingen gaan wij, na de vroeger bij de omschrijving van het begripeffecten gemaakte opmerkingen, niet verder in. Slechts vinde nogbij voorbaat vermelding, dat de regeling welke voor de vennoot-schappen op het punt van conversie hunner aandeelen op naam intoonderpapier gold, tot moeilijke rechtsvragen aanleiding gaf^. 77. Een derde verdeeling is die in valeurs cot?Šes en valeursnon-cot?Šes, officieel genoteerde en niet officieel genoteerde fondsen. Eene uiterst belangrijke onderscheiding. Het meermalen te vermel-den arrest van het Hof van Cassatie van l Juli 1885 nam haartot maatstaf bij het bepalen van den omvang van het terrein, waar-over luidens art. 76 van den Code, het

monopolie der Agents dechange geacht moest worden zich uit te strekken. Van af ditoogenblik heeft deze onderscheiding â€” schoon zij niet op de wetsteunt maar slechts uit eene arbitraire beslissing der Chambresyndicale voortvloeit - â€” groote theoretische beteekenis; voortaanzou zij de beurs in hare tweeledige organisatie, Parquet en Coulisse,beheerschen. Wat daarvan in de practijk werd, zal bij het nagaanvan de eerstvolgende onderscheiding der valeurs mobili?¨res duidelijkworden ^. Maar behalve voor de theoretische inrichting der beurs, heeft dezeonderscheiding nog practische waarde. Aan haar toch ontleende despeculatie een der gevaarlijkste rechtsmiddelen, tegen den lasthebberter beurze aan te wenden^. 78. Naast genoemde onderscheiding staat die in valeurs enBourse en valeurs en Banque, fondsen uitsluitend aan het parquetof ter coulisse verhandelbaar. 1) Zie onder Hoofdst. III, afd. III: Secret ijrofessionnei. 2) Zie onder Hoofdst. III, afd. V: Vaststelling der koerslijst. 3) Nummer 78. Zie onder Hoofdst. III, afd. II: Exception de coulisse.



??? MEBBBEUE ONDEESGHEIDTNGEN. 8S Gewoonlijk wordt deze verdeeling met de vorige gelijkgesteld;toch bestaat een duidelijk onderscheid. Langs de valeurs cot?Šesmocht, luidens beslissing van het hoogste rechtscollege, de grenslijnvan het beursmonopolie loopen, de practijk heeft deze naar devaleurs en bourse verlegd. Dit impliceert, dat oi????cieel genoteerdefondsen en fondsen uitsluitend aan het parquet verhandelbaar inde practijk niet hetzelfde begrip weergeven, gelijk het Hof vanCassatie toch bedoeld had. Inderdaad is dit het geval. In de ver-handeling der Pransche Eente, die nog wel van rechtswege aan hetparquet gekoersd wordt, neemt de Coulisse een ruim aandeel. Wijkomen daarop nader terug. Vermelden wij nu nog slechts bijvoorbaat, dat dit verschil tusschen theorie en practijk te verklarenIS uit den algemeenen wensch, eene concessie te verkrijgen op eenerechterlijke uitspraak, die de beurs in te knellende banden sloot. 79. Nog zijn de valeurs mobili?¨res te verdeelen in valeursfran?§aises en valeurs ?Štrang?¨res. Ook deze onderscheiding is voor ons doel van

beteekenis. Bij debespreking van den werkkring der Coulisse zal gelegenheid zijn nate gaan hoe de introductie dier waarden aan de Parijsche fondsen-markt zich geleidelijk voltrok. De wetgever stelt aan het Parquetvoor de verhandeling van buitenlandsche fondsen voorwaarden, dievoor de Coulisse niet alle geacht kunnen worden te gelden. Hetwas dus vooral op de march?Š en Banque dat zij hunne eersteopname vonden. Had dit feit invloed op de positie der Coulisse en zoodoende opde inwendige organisatie der beurs, ook uit een algemeen oecono-misch oogpunt was het van gewicht. De later meermalen te noemenminister van financi??n Cochery heeft den heilzamen invloed, doorvreemde fondsen op de betalingsbalans en daardoor op de wissel-koersen van een land geoefend, duidelijk uit?Š?Šngezet in het doorbem als rapporteur g?Šn?Šral vervaardigde rapport over de begrootingvan 1896 1. Hij zegt: Les capitaux fran?§ais, employ?Šs en titres ?Štrangers, ram?¨nentchaque ann?Še pour le service des int?Šr??ts des sommes consid?Šrables,qui contribuent ?  l\'abondance du num?Šraire dans

notre pays. Ils Journal officiel, 21 en 22 November 1895.



??? 84 VALETiES l\\rOBILIERES. couipenseiit ainsi l\'?Šcart consid?Šrable entre nos importations et nosexportations an d?Štriment de celles-?§i, nous assurent un changefavorable et aident puissamment ?  la prosp?Šrit?Š de notre richesse?Šconomique. 80. Wij hebben thans het begrip valeurs mobili?¨res vastgestelden een aantal onderscheidingen daarvan nagegaan. Is aldus hetkarakter bepaald van de waarden, die aan de beurs van Parijsverhandeld worden, ter vaststelling van het deel van den omzet,dat men op rekening dier markt stellen mag, blijft een tweede vraag ^ter beantwoording over: Hoeveel van die waarden toorden daarverhandeld? Ben vraag, die, alvorens tot eenige statistische opgaven te kunnengeraken, eene korte beschouwing van de ontwikkeling van deneffectenomzet aan de Parijsche beurs met zicli medebrengt. Zoo-danige beschouwing heeft hier geen andere beteekenis, dan te doenuitkomen, dat het verschijnsel der valeurs mobili?¨res niet slechtsvoor de organisatie der beurs van belang was, maar het voorspoedigbestaan dier instelling grootelijks heeft be??nvloed. Dit is voldoendeom in te doen

zien, dat Boudon niet te veel zeide, toen hij defondsen als ,,r?Šl?Šment essentiel de la Bourse" betitelde. 81. In de considerans van een Edict van December 1705,vindt men voor de eerste maal de effecten in de beursweta-evins; O O uitdrukkelijk vermeld. Daar toch wordt gesproken van: les n?Šgociations des billets des sommes, que les compagnies d?Šlib?¨rentd\'emprunter. Het geldt hier de obligaties der bevoorrechte compagnies colo-niales De transacties daarin worden op de beurs aangew^ezen,met verbod ze elders door onbevoegden te doen afsluiten. Ziedaar dan, zou men zeggen, met juistheid het tijdstip aange-geven waarop de beurs van Parijs begonnen is zich met den eigen- 1) Zie nummer 58. 2) De Compagnies de l\'Occident, du Canada, du Mississipi, door Colbertgesticht. Zy hadden het monopolie van den handel op de nieuw gegrond-veste koloni??n.



??? INTREDE DER FONDSEN. 85 lijken fondsenhandel bezig te houden ! Het is mogelijk, hoewel indit tijdperk van beursanarcliie genoemd gebod, zooals uit de voort-durende herhaling af te leiden is, waarschijnlijk in het geheel nietwerd opgevolgd. Maar zelfs al ware dit zoo, dan zou nog de omzetter beurze weinig te beteekenen hebben gehad, omdat deze zich inleder geval slechts tot de genoemde obligatiesoorten bepaalde. In een belangrijke noot op het Edict van 1705 zegt het Manueldes Agents de change, sprekende van het toekennen van genoemdprivilegie van verhandeling aan de beurshandelaren : II n\'est pas encore question de leur conf?Šrer la n?Šgociation desdettes de l\'Etat, ni de celles des ?Štablissements publics, parce que,jusque-l?  il n\'existe point de pareils effets. 82, Men begrijpe dit w?¨l. Sinds lang bestonden er openbarestaats-, provinciale- en gemeentelijke leeningen. Dit blijkt onder meerduidelijk uit een Edict van Januari 1723, dat aan de nieuwbe-noemde ofhcieele tusschenhandelaars ter beurze gelast, pour acc?Šl?Šrer autant qu\'il nous sera possible le remboursement

desdettes de Test??t, het voor hunne benoeming verschuldigd recht te voldoen : eji contracts de rentes ^ sur la ville, rentes provinciales et autrescr?Šances de Test??t liquid?Šes. Maar die rentecontracten en andere schuldbekentenissen waren voorverhandeling ter beurze ongeschikt. De eigendom was sleclits met be-hulp van een notaris over te dragen en waar zij //r?Šput?Šs immeubles"waren in alle desbetreffende wettelijke bepalingen, was hun over-dracht aan alle formaliteiten onderworpen die voor onroerende goederenwaren vastgesteld. Hetzelfde zegt Mollot 2 : Zie voor het reohtskarakter der â€žrente": Baudry â€” Lacantinerie, Pr?Šcisde droit civil, Tome I, 1451 â€” 1459.-) Mollot. Bourses de Commerce. Zie Introd. Tome I. p. 8.Geheel anders: Claudio Jannet p. 447 sq.: â€žUne v?Šritable bourse s\'?Štaitconstitu?Še ?  Paris pour la n?Šgociation des effets pnMics et des effets desTraitants".



??? 86 VALKUKS >rOBIM?ˆRES. De tous ces effets, plusieurs ne pouvaient pas se ne\'gocier ?  laBourse: ceux-ci, tels que les rentes perp?Štuelles, ?  cause de leurnature immobili?¨re; ceux-l? , tels que les dettes de pays d\'Etat, ? cause de leur forme sur parchemins ou de leur assiette locale, quin\'admettaient ni la rapidit?Š, ni la simplicit?Š des n?Šgociations usit?Šes?  la Bourse. 83. Uit dit ailes blijkt" voldoende, dat de fondsen zich in dittijdperk slechts matig ontwikkelden. De beurs hield zich met hunneverhandeling weinig op, dientengevolge leidde deze instelling zelfook een kwijnend bestaan, al mocht de haute finance bloeien. Tedikwerf zijn de leden daarvan, inzonderheid de zoogenaamde Trai-tants, met de eigenlijke Agents de change verward. Daarop komenwij nader terug ^, In 1716 treedt op dit punt eene groote verandering in, verkrijgtde fondsenomzet voor enkele jaren eene tot dusverre ongekendebeteekenis. Het is de verschijning van den Schotschen bankier JohnLaw, die dezen omkeer te weeg bracht, toen hij als financieel ver-losser tot het benarde Regentschap kwam. Over dezen merkwaar-digen lanceur

d\'affaires is te veel geschreven, de geschiedenis vanzijn systeem is te zeer bekend, dan dat wij daaromtrent in uitvoerigebijzonderheden zouden willen treden Men weet, dat dit systeem tweeledig was. In de eerste plaats werdeene Banque nationale opgericht, die reeds terstond in 171-6 debevoegdheid tot uitgifte van promessen aan toonder verkreeg. Daar-naast werd in het volgend jaar een groote handelsvennootschapgevormd. Compagnie d\' Occident of du Mississipi, die het monopolievan den handel op de Amerikaansche bezittingen ontving. In 1718ontvingen deze beide lichamen de namen van Banque d\' Etat enCompagnie des Indes. Hun werkkring breidde zich uit op eeneAvijze, die het ergste deed vreezen. De bank drijft de geldzakenvan het rijk, gelijk die van particulieren; haar promessen zijnwettig betaalmiddel; nog later wordt hun een gedwongen koersgeschonken; zij beheerscht de geheele circulatie. De Compagnie 1) Onder Hoofdst. IU, afd. I: Maatschappelijke stelling der Agents de change. 2) Men zie, 0. a. : E. Levasseur, Recherches historiques sur Ie syst?¨me de Law. Paris 1854.A. Courtois, Histoire des

banques en France. 2e Ed. Paris 1881.



??? JOHN 87 breidt haar handelsmonopolie voortdurend uit; daarnaast verkrijgtzij andere: de pacht der belastingen, de muntaanmaak; eindelijkbelast zij zich met de afbetaling der geheele staatsschuld, met deterugbetaling der koopsommen van alle bestaande offices. De bankis de kassier der Compagnie, de liquidatiekas voor alle beurstrans-acties in hare aandeelen afgesloten. Gauthier noemt haar eenj,factotum presque universel"; Paris-Duverney zegt van haar: â€želleembrassait trop de soins ?  la fois pour s\'en acquitter avec succ?¨set elle devait y succomber." Het is bekend, dat die val zich nietlang deed wachten. 84. Van meer belang is het, voor ons doel, na te gaan, welkefondsen tijdens dit experiment geschapen werden en welke daarvanna de afwikkeling in omloop bleven. In de eerste plaats had men de aandeelen der bank. Deze ver-tegenwoordigden een kapitaal van fr. 6.000.000, verdeeld in 1300aandeelen van fr. 5000 i. Het is niet waarschijnlijk dat deze aan-deelen, die wel in de eerste plaats, als vroeger bij dergelijke maat-schappijen, door de hofhouding zullen genomen zijn -, veel

aanleiding,tot beurstransacties gegeven hebben. In de wetgeving worden zij indit ve.rband tenminste niet vermeld. Daarnaast stond het fiduciair betaalmiddel, promessen aan toonder,door de bank uitgegeven. In 1717 werd den financieelen staats-agenten gelast, dit papier in hunne kassen te ontvangen; later noghet op zicht te betalen. De uitgifte dezer bankbiljetten werd, buiteneenige verhouding tot het kapitaal der bank, gaandeweg tot eenbedrag van meer d??n drie milliard livres opgevoerd. Eigenlijk fondsâ– was dit papier niet, schoon het tot hevige speculaties in verbandmet den koers van het geld aanleiding gaf. Eindelijk had men de aandeelen der Compagnie des Indes. Ditâ– was het eigenlijke beursmateriaal. Bij uitstek waren zij voor omzette dier plaatse geschikt, door hun vorm, aan toonder luidend. Nade liquidatie van het systeem, die in Januari 1821 met het beruchteEdit du Visa aanving, bleven slechts deze aandeelen in omloop.De Compagnie werd gereconstrueerd en zette haar bestaan voort Boudon, pag. 78. 2) L?Šon, pag. 13,



??? 88 â–  VALBURS MOBILI?ˆBES. met eeii zeer verminderd kapitaal. Voortdurend zal men in den loopder achttiende eeuw, deze Actions des Indes in de beurswetgevingterugvinden. 85. De invloed, door dit alles op de beurswetgeving uitgeoefend,werd reeds vroeger aangegeven Ook voor de ontwikkeling vanden fondsenhandel zelf had het experiment nadeelige gevolgen. Langentijd weigerde het kapitaal toe te treden tot nieuwe ondernemingen.De groote beteekenis van liet aandeelbewijs, beperking van aan-sprakelijkheid, gemakkelijke overdraagbaarheid, was verdrongen doorhet klaarblijkelijk gevaar, aan zoodanig papier verbonden. Of deofficieele beurs zich buiten de geheele zaak heeft gehouden, zooalssommigen beweren is van weinig belang. Immers, wat zou haarinvloed ter regeling van den omzet hebben kunnen beteekenen,te midden van de duizende spelers, die, zonder eenige behoefte aande hulp van een tusschenpersoon, rechtstreeks hunne overeenkom-sten afsloten? In ieder geval moest zij den terugslag van hetgebeurde ondervinden. Niet alleen w^erd zij in hare organisatieuitgebuit ter voorziening in

den geldnood der regeering, maar tevensleverde het ambt van tusschenhandelaar een weinig loonend bestaanmeer op, kromp het getal dezer personen, bij gebrek aan zaken,voortdurend in. Wel kent art. 17 van het Arr??t du conseil van1724) hun het uitsluitend recht toe: ,,tous autres effets et papierscommer?§ables" te verhandelen, maar daaronder is op dit tijdstipniet meer dan de Actions des Indes te verstaan! 86. Eerst omtrent het midden der achttiende eeuw begint degeknakte fondsenhandel te herleven. Naast de Actions de la Com-pagnie des Indes, ontstonden meerdere ter beurze verhandelbarefondsen. Voornamelijk is dit de Staatsschuld in hare verschillendevormen. Twee bronnen doen zich voor, om tot kennis daarvan tegeraken. In de eerste plaats het uitvoerig rapport^ van de ,,Commissiondes cinq, charg?Še d\'examiner la situation des finances de la R?Špu-blique", bestaande uit : Cambon, Chabot, Delaunay, Ramel, Mallarm?Š. 1) Nummer 40, 42. 2) L?Šon, pag. 15, contra Boudon, pag. 81. Rapport sur la dette publique, sur les moyens ?  employer pour l\'enre-gistrer sur un grand livre ot la consolider ; pour

admettre la dette consolid?Še



??? HET l?ŽAPPORT VAN ?ˆAMBON. 89 Dit rapport, den 15en Augustus 1793 in de Nationale Conventieuitgebracht, was de onmiddellijke aanleiding tot de tot stand komingder wet van Augustus 1793, die het grootboek der Franscheschuld schiep ^ Blijkens den aanhef van het door hen vervaardigde staatsstukhadden de rapporteurs zich ten doel gesteld, den staat en het bedragder Fransche opeiibare schuld te leeren kennen. Voorts tot unificatiedaarvan te geraken â€” il est temps de r?Špublicaniser la dette! â€”door middel van de instelling van een grootboek, waarin iedercrediteur eeir hoofd zou bekomen. Met dit doel nu bevat het rapporteene opsomming van de verschillende deelen, waaruit iu 1793 deFransche schuld bestond en van de wijze waarop zij in den loopder eeuwen waren ontstaan. Hierom is het ons te doen. 87. Volgens dit rapport dan verviel de Dette publique nonviag?¨re â€” d. i. in tegenstelling met de dette viag?¨re elke schuld- e?? paiement des domaines nationaux (jui sont en vente; pour retirer etannuler les anciens titres de cr?Šance; pour acc?Šl?Šrer la liquidation; pourr?Šgler

le mode annuel de paiement de la dette consolid?Še dans les- chefs-lieux de district, et pour retirer les assignats de la circulation. Loi du 15, 16, 17 et 24 ao??t 1793, qui ordonne la formation d\'un grandlivre pour inscrire et consolider la dette publique non viag?¨re; la. remiseet annulation des anciens titres de cr?Šance, sous peine de d?Šch?Šance ;l\'acc?Šl?Šration de la liquidation; la suppression des rentes dues aux fabriques ;la reconnaissance des dettes de communes, d?Špartements et districts, commedettes nationales; la liquidation des annuit?Šs et des effets au porteur; leremboursement on l\'inscription de la dette sur le grand livre; le paiementannuel de la dette publique d\'ans les districts; la facult?Š de convertir lesassignats en une inscription sur le grand livre, ?  raison de cinq pour cent\'lu capital; l\'admission de la dette consolid?Še en paiement des domainesnationaux ?  vendre; l\'assujettissement de la dette consolid?Še au principalde la contribution fonci?¨re. -) Een speciaal grootboek werd bij de wetten van 25 flor?Šal en 8 messidorau II voor dc Dette publique viag?¨re aangelegd. In e?Šn

en hetzelfde artikel werden alle schuldeischers daarop naar alpha-betische rangorde goedgeschreven. De considerans der wet van 21 flor?Šal an X (21 Mei 1802) â€” Loi relative?Žiux 5 pour cent consolid?Šs et ?  la dette viag?¨re - zegt: La dette publique viag?¨re est sacr?Še comme la dette perp?Štuelle.^ Die dette perp?Štuelle waren de in dezelfde wet behandelde 5% FranscheGonsols, de altijddurende Â?ehiild. Het ka\'rakter dor dette viag?¨re wordt



??? 90 TALKtmS MOBILI?ˆRES. verbintenis van den Staat, waarvan het te niet gaan niet afhanke-lijk is van het overlijden des sehuldeischers â€” in vier rubrieken. I. Bette constitu?Še., de gevestigde schuld, uit een vijftal elementen ont-staan en besomd wordende op een rentebedrag, groot Liv. 100.809.971. Het heeft geen nut al deze vijf factoren na te gaan. Slechts ver-meld ik dat daaronder de belangrijkste plaats innemen : les anciennes dettes, constitue\'es et pay?Šes par les payeurs de l\'Hotel-de-ville de Paris, op niet minder dan 62.717.164 livres jaarlijksche rente nauwkeurigte bepalen. Het is ons echter reeds bekend dat deze schuldbewijzen,zooals trouwens alle der dette constitu?Še, tot geenerlei beurshandelaanleiding gaven. Immers waren zij uit hoofde van hun, ook in hetrapport vermelden vorm: anciens contracts de rentes, souscrits au nom des rois, daarvoor ongeschikt. II. Bette exigible ?  terme, de aflosbare schuld, uit de ver-schillende onder die voorwaarde gesloten leeningen van Lodewijk XTIontstaan en geschat op een rente van. . . . Liv. 20.797.265. Voornamelijk waren deze leeningen aangegaan om de

achterstal-lige koninklijke schuld, die reeds het cijfer van 1.600.000 Livresbereikte en den Amerikaanschen krijg te betalen. Daar het gouver-nement niet tot de heffing van nieuwe belastingen durfde overgaan,besloot men tot de uitgifte van loten- en premieleeningen. C\'est peut-??tre ?  l\'existence de ces emprunts que nous devons lecommencement de la r?Švolution, zegt Cambon, sprekende over den steeds stijgenden financieelennood der regeering. Een toestand voor ons slechts van belang, om-dat hij het gouvernement tot menige niet te verdedigen ingrijpingin de organisatie der beurs bracht bepaald door het feit dat met het overlijden des sehuldeischers de scliiild-verplichting voor den staat ophoudt te bestaan.Zoo zegt voornoemde wet : Son amortissement s\'op?¨re par des extinctions,?Ž) Zie onder Hoofdst. IV, afd. II: Geschiedenis der coulisse.



??? HET RAPPORT VAN CAMBON. 91 Ziehier de loteries royales, die wij geregeld op de koerslijsten der18e eeuw treffen. Zij werden wel degelijk ter beurze verhandeld,immers hun vorm was daartoe geen bezwaar. Zij deden zich, vol-gens het rapport, voor als : annuit?Šs, quitauces de finance ou effets au porteur. Zulke titres de rente au porteur, eene schepping van den contro-leur g?Šn?Šral bij de staatsleening van 1783, gaven aanleiding tothevige speculaties : c\'est cette dette qui a donn?Š naissance ?  cet agiotage que vousvoulez d?Štruire. 88. Het rapport noemt verder : III. Bette exigible, provenant de la liquidation, geraamd op eenmitebedrag, groot...............Liv. 31.385.315. Dit is een schuld die met fondsen of fondsenhandel rechtstreeksmets gemeen heeft ; zij ontstond door en bij de revolutie, toen dezeh??ak met een beginsel van het ancien r?Šgime. Dit beginsel ^ bestondiH het verkoopen van het recht van uitoefening van talrijke ambtenten bate der schatkist. Daaronder behoorde ook het monopolie vanden handel ter beurze. Toen al deze offices opgeheven waren,besloot de wetgever tot

het toekennen eener schadevergoeding aan deoogenblikkelijke titularissen, waartoe ook de Agents de change terekenen zijn. Uit het ontzaglijke rentebedrag, een te rembourseereiikapitaal van meer dan 625 millioen livres vertegenwoordigende,blijkt beter dan uit vele woorden welk een omvang het kwaad vanmonopolieverkoop had aangenomen. Eindelijk vinden wij nog: IV, Bette provenant des diverses cr?Šations d\'assignats, geschat opeen jaarlijksche rente van........Liv. 50.000.000 Dit is wederom een schuld tijdens de revolutie geschapen ; zijspruit voort uit de conversie der uitgegeven en niet buiten omloopgestelde assignaten, in inschrijvingen op het grootboek. Krachtensart. 97 der wet van 24 Augustus 1793, moest het in te leverenkapitaal ten minste duizend francs bedragen. Evenals groep II is ook deze vierde rubriek voor de ontwikkeling \') Zie onder lloofdsi;. III, afd. II: Geschiedenie van het monopolie.



??? 92 VALEURS T\\IOBn,l?ˆRES. van deu fondsenhandel in Frankrijk van groofc gewicht geweest.Na wat wij omtrent den invloed van Law\'s experiment op de benrsen de beursreglementeering zeiden, is het onnoodig hier omtrentde assignaten in beschouwingen te treden, die slechts op eeneherhaling zouden neerkomen. Het verschijnsel toch gaf tot dezelfdetooneelen en maatregelen aanleiding, als de pouss?Še de sp?Šculationvan 1720; sluiting der beurs, later heropening gepaard gaande meteene strenge organisatie. Omtrent dit vierde deel ^ der toenmalige Pransche openbareschuld zegt het rapport van Cambon c. s. : Elle fait Ie service de monnoie, l\'objet de toutes les sp?Šculations ;elle est la cause de tous les agiotages et accaparements. 89. Geeft dit rapport ons alzoo een juist denkbeeld van defondsen, die in den loop der achttiende eeuw ter beurze verhandeldwerden, wij behooren niet te vergeten dat hier alleen van door deregeering gecree??rde of gewaarborgde fondsen sprake kan zijn. Ofdaarnevens nog effecten van anderen aard ter beurze omgezet werdenkan ons een tweede bron, de koerslijst, leeren.

Ook daarbij nememen echter in aanmerking, dat evenmin als tegenwoordig, toen tertijde alle fondsen genoteerd werden. Integendeel, zoodanige handel-wijze was uitzondering, want het Arrest van 7 Augustus 1785, datvoor het eerst van verplichte noteering spreekt, verbiedt anderewaarden dan effets royaux - en wissels te koersen. Maar naast de officieele prijscourant der beurs, namen de bladenuitvoerige noteeringen op. Zulks blijkt duidelijk uit de voorschriftenvan een Arr??t du conseil d^?Štat du 14 juillet 1787, waarin wordtgezegd : Veut aussi sa Majest?Š, cpie le cours desdits papiers et effets descompagnies et associations particuli?¨res ne puisse ??tre ins?Šr?Š dansles journaux et papiers publics. 1) Telt men de genoemde bedragen op dan komt meu, na aftrek vanverscMllende kleine schuldvorderingen, die contant afbetaald zouden wordentot een totaal van 200 millioen livres de Rentes consolid?Šes, op het groot-boek in to schrijven. Zio nummer 90,



??? KEN PETJSOO?œRANT IN t)E 1 8K EE?œfl". 93 Dezelfde fondsen alzoo, die twee jaar vroeger van de officieelenoteering uitgesloten waren. Hoopte men door dien maatregel deagiotage te doen verminderen, omdat voortaan de prijscourant, hetrichtsnoer van den speculant, ontbreken zoude, de wetgever begreepm 1787 verder te moeten gaan en ter bereiking van het doel allenoteering dier fondsen te moeten verbieden. Zulk eene dagbladnoteering nu geeft het Manuel des xigents dechange als belangrijke annotatie op voornoemd arrest van 1787;zij is aan de Gazette de France van 20 Juli van dat jaar ontleenden is hierachter opgenomen. Den volgenden dag verdween krachtenshet verbod des wetgevers de rubriek Autres\' effets. 90. Deze prijscourant opent een belangrijk gezichtspunt bij debeschouwing van de ontwikkeling van den fondsenomzet aan debeurs van Parijs; vooral omdat zij dateert van het oogenblik datdie handel, v????r de Eevolutie, zijn hoogtepunt bereikte. Het eerste wat ons opvalt is de verdeeling der fondsen, die onderden verzamelnaam Effets publics begrepen worden,

in twee groepen :miets royaux en Autres effets. Wanneer men de beurswetgeving der18e eeuw doorloopt, wordt men weldra van het groote belang dierverdeeling overtuigd. Op vele punten doet zij haar invloed gelden ;voor de meeste bepalingen was zij richtsnoer, gelijk wij zoo even??net een enkel \\voord mochten vermelden, waar de noteering tersprake kwam. ??och lieerschte hier dezelfde spraakverwarring als nogheden op te merken valt. Denisart zegt hieromtrent ^ : Les termes d\'effets royaux et d\'effets publics sont pris souventl\'un pour l\'autre dans les r?¨glements m??me qui les concernent, quoiquedans leur sens pr?Šcis ils aient chacun une signification propre. Immers effets publics zijn alle bewijzen van schuld, welke opbijzondere machtiging des konings wordt aangegaan, hetzij dat deStaat met hare kwijting belast is, of niet. Maar daarvan zijn alleeneffets royaux te noemen die fondsen waarvan rente of hoofdsomonmiddellijk door den Koning voldaan wordt, hetzij uit de schatkistof uit een van de andere kassen die den koning toebehooren. Zoo zien wij op nevensgaande koerslijst

bijvoorbeeld de Billets deloterie van October 1783 onder de Effets royaux gekoersd, omdat Denisart. Dictionnaire, s. vÂ?.: Effets ptiblics.
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??? EFFETS ROYAUX; 95 de betaliug der premies door den tr?Šsor royal zou gescliieden evenalsde aflossing; au moyen des ?Šconomies sans cesse projet?Šes et jamaisex?Šcut?Šes, gelijk liet rapport van Cambon zegt. Daarentegen staan de Actions nouvelles onder de Autres effets,want de nieuwe Compagnie des Indes was door den koning welgemachtigd in het openbaar geld op te nemen door uitgifte vanobligaties en aandeelen, maar de daaruit voortvloeiende betalingenvan verschillenden aard werden door de vennootschap zelf bewerk-stelligd. Hare fondsen waren dus wel effets publics maar nieteffets royaux S-l. De beperkte ruimte verbiedt, nevensgaande prijscourantpunt voor punt na te gaan, hoewel zoodanige beschouwing nietvan belang ontbloot zou zijn. Dat het echter moeilijk is van de in dit tijdperk verhandeldefondsen meer â€? dan een oppervlakkig denkbeeld te geven, wordtalgemeen erkend. Ter beurze worden uit den aard der zaak slechtseffecten aan toonder luidende verhandeld, beneveiis de naampapierendie door endossement overdraagbaar zijn. Zij vallen onder

denverzamelnaam effets commer?§ahles Daarnevens staan dan de fondsenvoor de overdracht waarvan de bemiddeling van een notaris noodigIS. Daarvan zegt Cambon: La diversit?Š des titres est telle, que c\'est une science de lesconna?Žtre ?  l\'inspection et de pouvoir les classer. 92. Uit het voorgaande mocht ons blijken dat de fondsenhandelter beurze van Parijs aan den vooravond der omwenteling van eeneniet geringe beteekenis was. De revolutie zelve echter deed aan deontwikkeling van het verschijnsel veel kwaad. De beurs werd herhaal-delijk gesloten, alle vennootschappen op aandeelen opgeheven, derechtsonzekerheid der fatsoenlijke tusschenhandelaars was groot, despeculatie, uit de tijden van beroering ontstaan, van de slechtste Mollot, op. cit., tome I, Intr. VIII, noemt deze laatste groep fondsen:valeurs r?Šput?Šs effets publics. Het Manuel, in eene annotatie op het Arr??tdu conseil van 7 Augustus 1785, spreekt daarentegen van: r?Šput?Šs effetsroyaux ! Wat niet met het tegenwoordige begrip verward moet worden; zienummer 72.



??? 96 VALBOUS ]\\[OBmTi;KKS. soort Eindelijk riep de onvoorzichtige uitgifte van assignaten,het gedobbel op den koers daarvan en de daarop gevolgde depreciatie,ten tweede male het wantrouwen tegen eeii groot deel van hetgeldswaardig papier en tegen het centrum zijner verhandeling, debeurs, in het leven; een wantrouwen, dat na het mislukte experi-ment van Law gaandeweg geweken was. Het mag ons dan ook niet verwonderen, wanneer in de koerslijsteene trouwe afspiegeling van al deze invloeden gevonden wordt.De prijscourant van 2 vend?Šmiaire an IV, waarmede de desbetref-fende verzameling in de archieven der Chambre syndicale desAgents de change de Paris aanvangt, doet dit duidelijk uitkomenAan het einde der achttiende eeuw was de fondsenhandel ter beurzetot hetzelfde lage peil gezonken, waarop hij onmiddellijk na 1721 stond. 93. Maar sneller dan toen ter tijde werd het vertrouwen her-wonnen en de uitspraak van L?Šon Say, die boven dit hoofdstukeen plaats vond, leert hoe afdoende het beroep op het openbaarcrediet, in den vorm van uitgifte van aandeelen en obligaties, inden loop der

negentiende eeuw werd verhoord. Het zou onnoodigen ondoenlijk zijn de ontwikkeling van den fondsenhandel ook na1800 op den voet te willen volgen. Onnoodig, omdat de beginselendie in het voorgaande vermelding vonden, geenerlei veranderingondergingen. Het oeconomisch nut van het aandeel, de onmisbaar-heid der beurs, werden steeds meer erkend. Ondoenlijk, daar defondsenhandel een omvang aannam, zoo groot dat alle beschrijvinghier te kort schieten moet en slechts cijfers kunnen spreken Slechts waar zich bij de ontwikkeling van den effectenomzet feitenvoordeden, die met de inwendige organisatie der beurs in verband 1) Claudio Jannet, Hoofdstuk 12.2ie nummer 97. 3) Voor de gegevens voor de cijfers, in de nummers 94 vlg. vermeld, benik den Heer A. Neymarck, lid van den Conseil Sup?Šrieur de Statistique tenzeerste verplicht. Zijn laatste werken op dit punt zijn: Rapport g?Šn?Šral pr?Šsent?Š au congr?¨s international des valeurs mobili?¨res.Paris, 1900. La statistique internationale des valeurs mobili?¨res. Rome, 1903.Une statistique nouvelle sur Ie morcellement dos valeurs mobili?¨res.Paria, 1903.



??? DE ERANSOHH PORTEFEUILLE. 97 kunnen worden geacht te staan, zullen deze iu dat verband terloopsvermelding vinden. Yan dien aard waren de opleving in zaken nade Restauratie, de opneming ter beurze van buitenlandsche fondsen,de uitgifte van spoorwegwaarden, de crisis van 1883 94. Nog steeds wordt Frankrijk een der rijkste landen derwereld genoemd. Inderdaad is de waarde der Fransche portefeuilleeerbiedwekkend. Uit de betrouwbaarste statistieken trok D?Šcoudu eengemiddelde van 88 milliard francs. ??h?Šry geraakte tot een eind-bedrag van 86.882 millioen. Neymarck zelf maakte einde 1900 de becijfering, hieronder tabel-larisch weergegeven. AARD DER FONDSEN. BEURSWAAllDE EINDE 1900,IN MILLIARDEN PB, AN CS. Fransche Rente ........ 26 Buitenlandsche fondsen, (Staatsleeningen,obligati??n en aandeeelen van naamloozevennootschappen)....... 25 ?  28 Fransche en buitenlandsche provincialeen gemeentelgke leeningen .... j 3 ?  4 Obligati??n en aandeelen van Franschevennootschappen....... 37 Totaal. . . . 91 ?  95 Fondsen, toebehoorende aan vreemde, in

Frankrijk gevestigde, kapitalisten . .Af â€? 5 ?  9 Totaal. 85 ?  87 Voor het meerendeel komen zg ter sprake onder Hoofdstuk IV, afd. 11:Geschiedenis der Coulisse. 6



??? 98 VALEURS MOBILI?ˆRES. Deze cijfers, zegt de schrijver, zijn eer als miniaia dan als maximate beschouwen. Zij berusten op betrouwbare gegevens en komenovereen met de officieele resultaten door den Directeur g?Šn?Šral del\'Enregistrement openbaar gemaakt. 95. Belangrijk is het na te gaan hoe de schuld aan Erankrijk,in de boven aangegeven posten vervat, over de verschillende landenverdeeld is. Al ware het slechts, omdat daaruit blijken kan, in hoeonevenredige mate Rusland daaronder als schuldenaar voorkomten hoe betrekkelijk gering het Fransche bezit van Duitsche enAmerikaansche waarden is. LANDEN. BKUESIVAARDE EINDE 1900, INMILLIARDEN PKANCS. Openbarefondsen. Obligaties,aandeelen, enz. Totalen. Rusland........ 7.0 1.0 8.0 Egypte en Suez..... 1.5 1.2 2.7 1.0 1.5 2.5 Oostenrijk-Hongarye .... 2.0 0.5 2.5 Turkije........ 1.5 0.5 2.0 Argentini??, Brazili??, Mexico 1.5 0.5 2.0 Itali??........ 1.2 0.5 1.7 Engeland en koloni??n 1.0 0.2 1.2 Portugal....... 0.5 0.5 1.0 Vereenigde Staten en Canada . 1.0 â€” 1.0 Belgi??, Nederland, Zwitserland . 1.0 â€” 1.0 Zuid-Afrika...... â€” 0.8 0.8 China en Japan .....

0.2 0.3 0.5 Duitschland...... 0.5 â€” 0.5 Zweden, Noorwegen, Denemarken 0.5 â€” 0.5 Tunis........ 0.2 0.1 0.3 Overige staten...... 2.0 1.0 3.0 Totaal ....Fondsen, toebehoorende aanvreemde, in Frankrijk ge-vestigde, kapitalisten . . * 22.6 8.6 81.23.2 Totaal . . . .. â€” â€” 28.0



??? TOteNEJl KNBE B K?œKSOMZ KT. 96. De ontwikkeling der valeurs mobili?¨res weerspiegelt zichduidelijk in de toeneming van het Pransche effectenbezit gedurendede laatste helft der vorige eeuw^:Het bedroeg op : 31 December 1850..... 9.127 millioen francs. 31 December 1860.1 Juli 1880.1 Juli 1890.31 December 1899. . . 30.869 â€” â€”. . 55.914 â€” â€”. . 73.677 â€” â€”. . 86.882 â€” â€”Deze toeneming is langs verschillenden weg gestaafd.Zoo bracht de belasting op het inkomen uit effecten op, in:1875 . . . . 30 millioen francs.1899 .... 74 â€” â€” Zoo is ook eene voortdurende vermeerdering van het fondsen-depot bij de Bank van Prankrijk te constateeren: 99 Aantal gedeponeerde fondsen te Parijs.1875 .... 2.066.4681900 .... 8.726.365 Betirs??vaarde in millioenen francs. 1875...... 1.309 1900. . . . . . 5.843 Aantal depositarissen. 1875 ..... 19.500 1900 ..... 62.443 â–  -f 6.659.897. 4.634. 42.943. 97. Dat deze vermeerdering van fondsen tevens eene uitbreidingvan den omzet ter beurze met zich medebracht, spreekt vanzelf. De prijscourant van 2 vend?Šmiaire an IV noteerde, naast

dewisselkoersen, onder den wijdschen titel van â€žEffets publics etmati?¨res d\'or et d\'argent", behalve metalen, slechts de staatschulden schatkistbiljetten. Doch reeds in den aanvang van het jaar VIII treft men op deCote de volgende fondsen aan: Inscriptions de rentes des tiers consolid?Šs.Titres de la Caisse des Rentiers,



??? 100 VALEURS MOBILI?ˆRES. Aetious de la Banque de France, 3 ^Consolid?Šs anglais, te za??nen vertegenwoordigende: Frcs. 40 millioen.....Eente. â€ž 200 â€ž .....overige fondsen. De huidige capaciteit van omzet der zeven voornaamste Franschebeurzen wordt in nevensgaande tabel uitgedrukt. De cijfers berustenvoor de Parijsche beurs op gegevens van de Chambres syndicalesder Agents de change en der Banquiers en valeurs au comptant,voor de andere beurzen op mededeelingen door de Syndics derverschillende parquetten verstrekt. Over de fondsenmarkt van Parijs nog enkele nadere toelichtingen. Het Parquet, dat is de officieele beurs, blijkt verreweg demeerdere in beteekenis te zijn ; de beurswaarde der aldaar verhandeldwordende fondsen nadert 125 milliard. Yergeleken met den koersvan uitgifte is hierin eene premie van 16 milliard begrepen; hetzijn in hoofdzaak de Eussische fondsen, die het verlies op sommigebuitenlandsche waarden compenseeren. Tot dat bedrag van 125 milliard dragen bij: Fransche fondsen. Millioenen francs. Fransche Eente........... 26.000 Groote

spoorwegmaatschappijen......19.700 Obligaties Cr?Šdit foncier en Stad Parijs . . . 6.000 Banken en financieele instellingen.....2.000 Overige vennootschappen........10.000 --- 63.700 Buitenlandsche fondsen. Staatsfondsen............ 53.800 Andere fondsen . . . ........6.800 --- 60.600 In het geheel vindt men op de officieele Cote,203 Openbare fondsen (Staats-, Provinciale- enGemeentelijke leeningen)422 Vennootschappen, samen vertegenwoordigende een kapitaalvan .............millioen francs 124.300



??? Statistiek van de omzet-capaclteit der zeven voornaamste Fransche beurzen,naar gegevens van den 28en Februari 1900. KAPI?•AALSWAAKDE IN MILLlOENEN EKANCS. Eeb. 1899-Feb.l900.Interesten en Divi-denden in millioenenfrancs 1). AantalcirculeerendeEondsen. BEUEZEN. Nominaal. Tegen den koers Tegen den koersvan uitgifte, [van28 Feb. 1900, Parijs: ParquetCoulisse Lyon . . Marseille . Bordeaux. Lille . . Nantes . Toulouse . 97.682.450 1.357.800525.500102.900934.700140.00070.000 108.958.26.990.0 481.4 156.2 42.3 277.8 47.3 18.4 124.962.7 9.930.0 887.0233.838.4 1.766.1 50.4 19.5 4.409.0297.0 32.5 8.7 1.0 46.0 2.1 0.9 7.135.0481.4159.442.0285.647.518.4 Totalen.Zonder aftrek van belasting 116.971.6 137.887.9 4.797.2



??? 522 VALEURS MOBILI?ˆRES. De Coulisse verhandelt slechts tegen de 10 milliard aan fondsen. Blijkens de Bulletins officiels der beide syndicaten wordt hieraanbijgedragen, door de: March?Š ?  terme 4 Staatsfondsen â€” 3 sjjoorwegwaarden â€” 47 mijnwaardenen diversen ; March?Š au comptant 38 Staatsfonden â€” 57 goudmijnen â€” 38 andere mijnen â€”26 spoorweg- en transportwaarden â€” 35 industrieele waarden ^â€”77 diverse obligaties; samen, vertegenwoordigende een kapitaal van. ............millioen francs 9.930, waarvan in buitenlandsche fondsen niet minder dan..........millioen francs 9.100.â€” welke laatste omstandigheid duidelijk het karakter der Coulissebepaalt, gelijk nader toegelicht zal worden. 98. Mag uit het voorgaande opgemaakt worden, dat de Parijschebeurs een factor van hooge waarde is, waar het de uitgifte en ver-handeling van fondsen geldt â€” niet minder krachtig moet haremedewerking geweest zijn, waar zij tot de Masseering van deze massaeffecten bijdroeg. Juist in Frankrijk toch neemt de â€žmorcellementdes valeurs mobili?¨res" belangrijke verhoudingen aan en terecht

spreektNeymarck van eene â€žpoussi?¨re de titres" en eene â€žpoussi?¨re derevenus". Het zou ondoenlijk zijn, hier ook maar in hoofdtrekken de verdeelingder fondsen over de Fransche portefeuilles na te gaan. Eene her-nieuwde, afzonderlijke studie is daaraan door voornoemden statisticusgewijd \'. Zij heeft tot onderwerp ongeveer 55 milliard van het op85 ?  90 milliard te ramen Fransche effectenbezit en beweegt zichslechts over enkele voorname fondsen, waaromtrent betrouwbaregegevens te bekomen waren. Daartoe behooren de obligaties der zesgroote spoorwegmaatschappijen, de aandeelen op naam door dezeuitgegeven, de Fransche Eente, de aandeelen der Fransche Bank, de 1) A. ?ŽTeyniarck. Une statistique nouvelle sur le morcellement des valeursmobili?¨res. Paris, 1903.



??? klassbeuing der fondsen. 103 aandeelen en obligaties van het Cr?Šdit foncier en de obligaties derstad Parijs. In eene belangrijke slotsom komt de geachte schrijver dan totwat hij noemt: la fin de la l?Šgende des gros actionnaires. Aandeze voorstelling maken de cijfers, welke Neijmarck omtrent deklasseering der fondsen in Frankrijk mededeelt, voorshands eeneinde. Nemen wij een enkel voorbeeld over. De aflosbare Fransche schuld levert bij verdeeling over drie??rlei groepen van schuldeischers, groote, middelmatige en kleine,het volgende beeld. Jaarlijksche rente. Aantal fondsen. Totale rente. frcs 1.500 ?  3.000 . . . 1.920 . . , 4.374.000 â€” 150 ?  600 . . . 34.635 . , . 8.039.-200 â€” 15 ?  60 . . . 361.388 . . . 10.369.440 De kleine schuldeischers, houders van kapitalen van frcs. 500 ? 20.000, bezitten dus vier maal meer aflosbare rente dan de grooteschuldeischers, rechthebbenden op kapitalen van frcs. 50.000 ? 100.000. Bu, terwijl er maar 1920 stukken van de grootste soortbestaan, zijn er bijna vierhonderd duizend kleinere coupures inomloop.



??? HOOFDSTUK IE.Parquet. Force est bien d\'en convenir: Ia Bourse est,dans notre pays de France, une des institutionsqui accomplisscnt Ic mieux leur office. A. Leeoy-Bbaulie??. 99. De instelling van beurzen van koopliandel berust iu beginselongetwijfeld op de behoefte aan concentratie van den omzet. Daarnaastmogen gaandeweg andere overwegingen hun invloed hebben doengelden te ontkennen is het niet, dat de gebleken onmisbaarheidvan eene samenkomst van den handel, op bepaalden tijd en plaatsgehouden, waar vraag en aanbod zich terstond en regelmatig kondentreffen, den eersten stoot ook tot de oprichting der Parijsche effec-tenbeurs gegeven heeft. Laat ons thans nagaan, wat het hoofdelement van die samenkomstvan den handel is. Te veel toch hebben wij het doen voorkomenals werd de beurs gevormd door handelaars, door koopers en ver-koopers zelf, terwijl dezen in werkelijkheid verdwijnen onder demenigte van tusschenhandelaars, van lasthebbers zonder .meer. On-getwijfeld neemt nog steeds een aantal lieden ter beurze vooreigen rekening aan den omzet deel, maar wat beteekent dat aandeelnaast de

reusachtige sommen, die iederen dag door de handender tusschenpersonen gaan? lieeds vroeger mochten wij de aan-dacht vestigen op de groote uitbreiding van het mandaat, door debeurs in het leven geroepen; een feit, dat deze instelling vande markt onderscheidt, waar de lastgeving nimmer tot zoodanigeontwikkeling kw-am 1) Zie nummer 45. 2) Zie nummer 5,



??? nut der tusschenpersonen. 105 100. Het oeconomisch nut der tusschenhandelaars ter beurze isnimmer ontkend. Toch wordt dit soms slechts schoorvoetend toe-gegeven. Tout interm?Šdiaire vit au d?Špens de celui qui l\'emploie. La sup-pression de l\'interm?Šdiaire entre le producteur et le consommateurserait la solution id?Šale, mais si l\'interm?Šdiaire est un mal, c\'estun mal n?Šcessaire Een zeer verbreide meening, die echter niet anders dan eengemeenplaats is. Want de vermelde uitspraak is op bijna iedereentoepasselijk, op geneesheeren, rechters, militairen. Zij allen levenop kosten van hen die hunne diensten gebruiken â€” inderdaad watwil men anders? â€” zij allen zijn een noodzakelijk kwaad. Metdergelijke beoordeeling bereikt men weinig; du Tilly moet deonmisbaarheid van het verschijnsel dat ons bezighoudt erkennen,welnu dan geeft hij tegelijkertijd het oeconomisch nut daarvan toe. Immers de lasthebbers vormen bij den fondsenhandel als het wareeene aanvulling op de beurs zelve in hare eerste functie : bevorderingvan den omzet, mobilisatie van den rijkdom. Is de beurs" ingesteld,ten einde koopers en verkoopers de

gelegenheid te verschaffen elkaarte vinden en zoodoende de afsluiting van transacties te vergemak-kelijken, i. e. te vermenigvuldigen â€” het mandaat werd lang voordien met geen ander doel gebruikt. Zoo zegt Courtois: Les op?Šrations seraient tr?¨s restreintes, si les n?Šgociants et lessp?Šculateurs ?Štaient contraints de chercher eux-m??mes leur contre-partie Vullen wij dit nog aan met de opmerking, dat niet alleen desteeds ingewikkelder techniek der beursovereenkomsten, die juist aande Eransche beurs in haar typische organisatie wel een factor iswaarmede rekening mag gehouden worden, maar ook de voortdurendomvangrijker controle over de omstandigheden, die op den loop derkoersen invloed kunnen oefenen, den lasthebber ter beurze, raadsmanvan zijn cli??nt, gaandeweg eerst recht onmisbaar hebben gemaakt. 1) Hayaux du Tilly, pag. 37 vlg.3) Zie Courtois, pag. 233.



??? 106 PAEQTTET, 101. Doch die steeds stijgende beteekenis der tusschenhandelaarsverschafte hun een invloed, die wel eens gevaarlijk zou kunnenworden; ziedaar zoowaar het boven gesignaleerde kwaad dat nood-zakelijk heette ! Par cela m??me qu\'ils deviennent le centre des n?Šgociations, il leurserait facile de ma?Žtriser, de faire monter ou baisser les cours ? leur gr?Š. Ce sont ces dangers qu\'une r?Šglementation stricte peut?Šcarter Zoo ergens dan heeft de wetgever in Frankrijk getracht dergelijkkwaad te voorkomen, door aan alle officieele tusschenpersonen denfondsenhandel voor eigen rekening ten strengste te verbieden. Terechtzag men in, d^ het be??nvloeden van den koersloop slechts uitgeslotenwas, indien de functies van handelaar en tusschenpersoon scherpgescheiden werden Dat theorie en practijk ook hier wel eens uiteen-liepen, ja dat de regeering zelf zich bijwijlen niet ontzag in denstand der prijzen in te grijpen, moge het vervolg leeren. 102. Wij zullen dan nu de tusschenpersonen beschouwen, wierhulp tot het afsluiten der meeste overeenkomsten aan de Parijschefondsenmarkt, hetzij door de wet gevorderd, hetzij door

de gewoontegesanctionneerd wordt. Terloops zullen wij meermalen de gelegenheidhebben, op dat gedeelte der beurs te wijzen, dat voor eigen rekeningaan die transacties deelneemt, vooral als het tusschenhandelaarsgeldt, die zich daarmede tegelijkertijd ophouden. Te Parijs zijn de interm?Šdiaires de Bourse in twee groepen teverdeelen : Agents de change en Coidissiers. Het is het naast elkaarbestaan dezer beide concurreerende groepen, dat tot een onnoemelijkaantal moeilijkheden, in de practijk ter beurze en in de theorievoor den rechter, aanleiding gaf. Tot staving hiervan zij slechtsbij voorbaat vermeld, dat aan dezen exceptioneelen toestand een dermeest gevaarlijke rechtsmiddelen, tegen den commissionnair doorzijn lastgever opgeworpen zijn ontstaan dankt. De voornaamste groep van tusschenhandelaars, in zooverre dat zij 1) Zie Locr?Š, Esprit du Code do commerce, tome I, p. 343. 2) Zie Hoofdstuk III, afd. IV: Verhodsbepalingen voor de Agents dechange. 3) Zie onder Hoofdstuk III, afd. 11: Exception de coulisse.



??? WAT IS BEN AGENT RE CHANGE? 107 haar recht van bestaan uitdrukkelijk aan de wet ontleent en haarwerkkring op dezelfde wijze bepaald ziet, is ongetwijfeld die derAgents de change, samen te vatten onder den verzamelnaam: hetParquet der Parijsche beurs. I. De instelling. 103. Wat is een Agent de change? De Code bevat geen omschrijving van dat begrip.; evenmin eenigeandere bepaling der beurswetgeving. Een Agent de change ^ is een, door de regeering te benoementusschenhand?¨laar ter beurze, wien uit krachte der wet, onder zekerevoorwaarden, een monopolie van bepaalden omvang toekomt. In deze definitie liggen om zoo te zeggen twee factoren verscholen,waarvan wij de juiste beteekenis hebben na te gaan. De eerste, derechtspositie van den Agent de change, vindt terstond bespreking,de andere, de werkkring van zoodanig tusschenpersoon, wordt naderbeschouwd". Onder de rechtspositie van den Agent de change iste verstaan: de plaats die hem in rechte toekomt. Onder zijnwerkkring: het geheel van rechtshandelingen door hem in zijnewettelijke functie verricht. 104. De Agent d?Š change is, uit een

publiekrechtelijk oogpuntbeschouwd, een officier ministeriel. Dat is een door de regeeringbenoemd persoon, die in zooverre met een bijzondere macht bekleedis, dat hij bepaalde authentieke akten kan opmaken ^ en eenbepaalden gemonopoliseerden werkkring kan waarnemen Hij moet 1) De naam is eigenlijk ten eenenmale foutief. In 1639 ontvingen de cour-tiers den naam: Agents de banque, change, commerce et finance. Hiervanbehield men de eerste woorden. Dikwijls vindt men hen zoodoende bier telande â€žwisselmakelaars" genaamd. Maar makelaars zijn zij niet en wisselsverhandelen zij te Parijs evenmin! 2) Hoofdstuk III, afd. II. 3) Zie o.a. art. 76 van het decreet van 1890. \'1) .Zie art. 76 van den Code de commerce.



??? 108 AGENTS DE CHANGE. we] van een officier public onderscheiden worden; staatsambtenaaris hij in geenen deele. Het publiekrechtelijk karakter, dat den Agent krachtens zijnepositie van officier ministeriel toekomt, oefent grooten invloed uit.Immers daaruit vloeien voor hem talrijke rechten en verplichtin-gen voort. Sommen wij eenige der voornaamste op. Als elk ander officier ministeriel is ook de Agent de changedrager van een monopolie ; is hij, behoudens enkele restricties, verplicht, zijn ministeriumdesgevorderd te verleenen ; is hij verplicht cautie te stellen ; is hij bij de waarneming zijner werkzaamheden aan een oppersteministerieel toezicht onderworpen; mag hij zijn opvolger aan het staatshoofd aanbevelen. Alle punten, die, naast meerdere andere, nadere toelichting zullenvinden. 105. Doch ook waar het privaatrechtelijk karakter van denAgent de change ter sprake komt, doen zich belangrijke vragen terbeantwoording voor. Is de Agent de change als makelaar dan wel als commissionnair teheschouioen.? Beide zijn tusschenpersonen in den handel, maar van ganschverschillenden aard. De makelaar, de courtier, is nimmer meer

danzuiver tusschenpersoon, nooit neemt hij in het contract eene stellingin, analoog aan die van partij. Hij doet niet meer dan de partijentot elkaar in betrekking stellen, maar sluit geen overeenkomst,noch in zijn eigen naam, noch in naam van een der partijen.Het feit, dat hij het bordereau van koop en verkoop opmaakt,wanneer partijen hem dit toevertrouwen, vermag hierin geen ver-andering te brengen. Gelijk Thaller zegt: Le courtage est la m?Šdiation par laquelle une personne requisede chercher sur des bases d?Štermin?Šes un vendeur ?  un acheteur our?Šciproquement, s\'attache ?  d?Šcouvrir cette contre-partie et la signale?  son donneur d\'ordre, qui se met alors en rapport avec celle-ci. De commissionnair daarentegen treedt in het contract op alspartij, bf in zijn eigen naam, bf op naam van zijn committent.



??? MAKELAAfe OE OOAfMTSSiONNAii; ? lOO Over de bestaanbaarheid van dit laatste alternatief heerscht grootverschil van meening 106. Volgens sommigen is uitsluitend commissionnair, hij, diedaden van koophandel of zelfs burgerrechtelijke handelingen op lasten ten behoeve van derden verricht, doch altijd op eigen naam.Kenmerk is alzoo de wijze, waarop de tusschenpersoon bij de uitvoeringvan zijn last te werk gaat; hij voert deze uit krachtens eene niet-gepubliceerde lastgeving. Hij is de partij in het contract, crediteurof debiteur ; de lastgever bestaat tegenover den medecontractant (dewederpartij bij de overeenkomst) niet Deze meening wordt gestaafdmet een beroep op art. 94 van den Code, waarvan de eerste zin-snede luidt: Le commissionnaire est celui qui agit en son propre nom ou sousun nom social pour le compte d\'un commettant. Verricht hij civiele of handelsdaden op naam van zijn lastgever,dan is hij als eenvoudig lasthebber te beschouwen. Immers zegt detweede zinsnede van voornoemd artikel : Les devoirs et les droits du commissionnaire, qui agit au nomd\'un commettant, sont de\'termin?Šs par le Code civil, livre

III, titre 13, Volgens anderen is hij commissionnair, die op last en ten be-hoeve van derden daden van hoopliandel verricht, onverschillig ofhij op eigen naam, dan wel op naam van zijn lastgever handelt.Kenmerk is hier dan het rechtskarakter der af te sluiten transactie. Deze meening wordt door talrijke argumenten gestaafd Slechts wilik curiositatis causa vermelden, dat daaronder zich eene, evenzeer opart. 94 van den Code gegronde, redeneering bevindt. Immers, zegt men,de zooeven vermelde tweede zinsnede spreekt duidelijk van een 1) Men zie uitvoerig : Lyon-Caen et Renault, Trait?Š, tome IL2j Aldus Cass, Ch. Crim. 24 Juli 1852, te vinden bij Dalloz 1852, I, 254:Attendu que le commissionnaire commercial proprement dit est l\'inter-m?Šdiaire qui conclut en son propre nom, s\'oblige seul, peut seul ??tre actionn?Šet actionner et qui est tenu envers son commettant; et que le mandataireest l\'interm?Šdiaire, qui op?¨re au nom et pour le compte de son mandant,lequel est seul oblig?Š.3) Zij z^n bij Lyon-Oaen, II, p. 300, te vinden.



??? 110 AGENTS DE ClIANGK. commissionnair die op naam vau zijn committent handelt! Ditlaatste kan "^dus niet als kenmerk der grenslijn tusschen makelaarsen commissionnairs dienst doen. 107. Intusschen kan dit verschil in beschouwing omtrent hetcriterium dat een tusschenpersoon tot commissionnair zou stempelen,geen invloed uitoefenen op het punt dat ons bezighoudt. Wantachtereenvolgens zullen wij aantoonen, dat de Agent dechange voorrekening van een ander, maar op eigen naam handelt en dat hijdaden van koophandel verricht. Wat het laatste aangaat kan mendus opmerken, dat de beantwoording der vraag: is de Agent dechange als commissionnair te beschouwen, in nader aan te duiden ^verband staat met de oplossing der quaestie: is hij als koopman tebeschouwen ? 108. Het is naar ik meen gemakkelijk uit te maken, tof welkeder beide hoofdrubrieken van tusschenhandelaars de wetgever denAgent de change gebracht wil zien. Immers ware hij als makelaarte beschouwen, dan zou uitgesloten zijn, dat hij tot bewaring vanhet ambtsgeheim in zake den naam zijns lastgevers volgens debepalingen der wet verplicht was Dan kon hij zich

niet aansprakelijkstellen voor de nakoming der door zijne bemiddeling in het levengeroepen verbintenissen. Dan kon er geen sprake van zijn, dat hijvoor de behoorlijke waarneming zijner functies in het bezit moestwezen van een voldoend ,,fonds de roulenient"; immers zulk eenwerkkapitaal heeft de makelaar niet van noode, daar uitgesloten is,dat hij rechtstreeks debiteur of crediteur wordt. Al deze punten in aanmerking genomen, kan men niet welanders dan besluiten, dat de Agent de change als commissionnairbeschouwd moet worden. Daargelaten, dat uit de instelling derSoci?Št?Šs d\'Agents de change genoegzaam af te leiden valt, datzoodanig functionaris in het bezit van een inderdaad uiterst omvangrijkwerkkapitaal behoort te zijn geeft de invloed van het hem nadruk-kelijk opgelegde ambtsgeheim op dit punt alleen reeds den doorslag. 109. Die invloed is tweeledig. 1) Zie nummer 114. 2) "Waarover uitvoeriger onder Hoofdstuk IH, afd, III: Yerphchtingen derAgents de change. Zie onder Hoofdstuk III, afd. V: Organisatie van het Parquet.



??? INVLOKD VAN HE?? AMBTSGEl-J KIM. 111 In de eerste plaats ziet de Agent de cliange zich daardoorgenoodzaakt de ontvangen beursorder op eigen naam uit te voeren.Dit spreekt vanzelf. De Agents de change, die aan de corbeilleonderling de overeenkomst van koop en verkoop afsluiten, noemenden naam van hun lastgever in geen geval. Maar het ambtsgeheim heeft nog verderstrekkende gevolgen:het maakt den Agent de change tot een commissionnmf del credere,dat is een commissionnair, die de solvabiliteit van dengene metwien hij persoonlijk handelt, tegenover zijn lastgever garandeert.Gewoonlijk is deze bijzondere verplichting van den tusschenpersoonhet gevolg van eene uitdrukkelijke overeenkomst, op de verkoopnotawel met â€žD\'^ÂŽ" aangegeven, bf van de plaatselijk geldende handels-gebruiken. Soms ook werd eene onevenredige verhooging van hetcommissieloon voldoende geacht om zonder meer de verplichting tevestigen Maar waar het den Agent de change geldt, vloeit zijvanzelf uit het opgelegde secret professionnel voort. 110. Hoever deze verplichting in casu gaat, blijkt duidelijk uiteen arrest van het Hof

van Lyon, 10 Februari 1886 gewezenDit proces was een der talrijke rechtsgedingen door den krach van1882 in het leven geroepen. De Union G?Šnerale ging tot eene vergrooting van haar kapitaalover en behield de nieuwe aandeelen aan hen voor, die reeds deel-hebbers in de onderneming waren. Tengevolge van de vele formali-teiten die te vervullen waren, liet de emissie eenigen tijd op zichwachten. De speculatie maakte hiervan gebruik; zij liet door een Agentde change aan het parquet de oude aandeelen, waarop 25 gestortwas en die onmiddellijk leverbaar waren, contant koopen en ter coulisseop termijn de nieuw te cre??eren, volgestorte aandeelen verkoopen, lever-baar zoodra de Union G?Šn?Šrale tol de eigenlijke uitgifte overging. Metde gekochte aandeelen, kon zij. het nieuwe papier tijdig bemachtigen,en een aardige winst uit deze transactie maken. Evenwel sleeptede intredende financieele crisis genoemde vennootschap ten val, dejurisprudentie verklaarde de voorgenomen kapitaalsuitbreiding nietig 1) Lyon-Caen, Trait?Š, II, 330. 2) Zie Annales de droit commercial, 1886â€”1887. Jurisp. pag. 57 sq. 3) Eene beslissing, door

velen aan tusschenkomst van invloedriyke zijdetoegeschreven; zg redde de Coulisse.



??? 11 ?? AGENTS DM OHANGB. De heer Bonnet, die ook zulk eene transactie â€” â€žop?Šration du p?¨rede famille" â€” had afgesloten, en aan den eenen kant den verkoop optermijn zag mislukken, omdat de opschortende voorwaarde waaronderdeze afgesloten was, niet in vervulling trad, leed anderzijds eengevoelig verlies door de belangrijke depreciatie zijner contantgekochte, oude aandeelen. Om daaraan te ontkomen sprak hij zijnenAgent de change Thomas aan tot teruggave van den koopprijs derlaatste, onder meer op grond hiervaii, dat Thomas als zijn partijin- de beide koop- en verkoopovereenkomsten verantwoordelijk waswas voor het welslagen der geheele operatie. Het Hof van Lyon overwoog; que Thomas n\'est que l\'agent de change de Bonnet, responsableenvers lui, il est vrai, ?  raison du secret dont sont entour?Šes lesop?Šrations de Bourse, de la solvabilit?Š de la contre-partie aveclaquelle il a op?Šr?Š, mais responsable seulement de cette solvabilit?Š-,qu\'il ne peut se porter garant du succ?¨s de l\'op?Šration, des condi-tions suspensives dont elle d?Špend; que si la contre-partie qui a acquis les actions nouvelles ?  l\'?Šmis-sion n\'est

pas tenue parce que la condition suspensive a d?Šfailli,l\'agent de change ne peut l\'??tre davantage. in. De verantwoordelijkheid van den Agent de change voorde solvabiliteit van zijn collega vloeit dus voort uit het feit, dat uithoofde van het ambtsgeheim de cli??nt als regel ^ tegen niemandeenige rechtsvordering zal kunnen instellen dan tegen zijn eigenlasthebber. Dit veronderstelt een groot vertrouwen tusschen de ledenvan het Parquet. Vandaar de strenge voorschriften omtrent de toe-lating van een nieuw lid tot deze gesloten corporatie, de krachtigevoorzorgsmaatregelen genomen, zoodra een Agent de change cesse d\'ex?Šcuter les march?Šs, qui le lient ?  ses confr?¨res Besluiten wij dit punt met de opmerking, dat de redactie vanart. 54) van het Decreet van 1890: 1) Er zijn uitzonderingen; zie de bespreking van het ambtsgeheim subHoofdstuk III, afd. III. 2) Art. 56 van bet Decreet van 1890.



??? DB AGENT KOOPMAN. 113 Sauf convention contraire, l\'agent de change qui effectue unen?Šgociation r?Špond envers son donneur d\'ordre de l\'ex?Šcution decette n?Šgociation par l\'agent de change avec lequel elle a ?Št?Š effectu?Še, volkomen in overeenstemming is met de beschouwde beginselen. 112. Is de Agent de change als hoopman te heschomcen ? Aan de bevestigende beantwoording dezer vraag kan, naar menmeenen zou, geen twijfel bestaan Want niet alleen komen deAgents de change in den loop der tijden voortdurend in alle moge-lijke arresten en edicten als â€žr?Šput?Šs commer?§ants" voor, maarook de Code kent hun implicite dat karakter toe. Immers art. 47erkent : pour les actes de commerce, des agents interm?Šdiaires, savoir: lesagents de change; en art. 633 zegt : La loi r?Špute actes de commerce: Toute op?Šration de change, banque et courtage. Leest men voorts art. 1, luidende : Sont commer?§ants ceux, qui exercent des actes de commerce et enfont leur profession habituelle, dan schijnt het welhaast onmogelijk toe, dat men den Agents dechange het karakter van koopman ontzegt. 113. Toch heeft du

Tilly het achtste hoofdstuk van zijn meer-genoemd werk aan de verdediging dezer meening gewijd. Hij moet toegeven dat art. 1 van den Code zegt wie kooplieden,art. 633 wat daden van koophandel zijn. Maar hij meent te mogenopmerken, dat onder de in laatstgemeld artikel vervatte opsomminggeen enkele rechtshandeling begrepen is, die door de Agents dechange wordt verricht. Immers ,,op?Šrations de banque et change" 1) Aldus: Mollot, op. cit. I, 140 â€” Buch?¨re, op. cit. 63 â€” Deloison, op.cit. 487. De beantwoording is vooral van belang voor de oplossing van het vrijingewikkelde vraagstuk der competentie in zake beursgeschillen. Daarintusschen dit punt niet binnen het bestek van dit werkje valt, zie men:Deloison, hoofdstuk 36.



??? 114 AGENTS DE CHANGE. Â? worden door hen, althans te Parijs, zelfs voor anderer rekeningsinds lang niet meer afgesloten; en hunne medewerking aan deneffectenomzet met â€žacte de courtage" weer te geven, zou eeneetymologische fout zijn, die men den wetgever niet toeschrijven mag.Want zoodanige handeling wordt slechts door den courtier bedreven,althans nimmer door een tusschenpersoon, wien gelijk den Agentde change het karakter van commissionnair moet toegekend worden,gelijk wij zooeven bevonden. On est donc d?¨s le de\'but de cette e\'tude sur la commercialit?Š dela profession d\'agent de change arr??t?Š par ces deux consid?Šrations :d\'une part le mot de courtage est impropre pour d?Šsigner l\'op?Šrationqu\'effectue l\'agent de change ; d\'autre part, les attributions des agentsd?Š change sont beaucoup plus restreintes que ne l\'indique l\'art. 76. Het komt mij voor dat deze argumentatie weinig waarde heeft.Bene acte de courtage is elke handeling waarvoor makelaars- bfcommissionnairsloon bedongen wordt. Hoe toch is anders het gebruikvan het woord courtage te verklaren, dat de wetgever zoo dikwijlsmaakt, waar

uitsluitend van den Agent de change sprake is? Laat-stelijk nog in het Decreet van 12 Juli 1901: Fixant le coiirtage des n?Šgociations ?  la Bourse de Paris. Wanneer men dit in het oog houdt, moeten alleen reeds de artikelen632 en 1 van den Code in onderling verband de opvatting, als zoude Agent de change geen koopman zijn, uitsluiten. 114. Maar dan blijft, volgens de voorstanders der non-com-mercialitc, eene onoplosbare tegenstrijdigheid in de voorschriftenvan den Code te constateeren. Immers art. 84 ontzegt den Agentde change met nadruk : de faire des op?Šrations de cmnmerce ou de banque pour son compte. Is nu werkelijk de commissiehandeling t?Šgen courtage als daad vankoophandel te beschouwen, dan is dit voorschrift onbestaanbaar. Ook deze redeneering is voor eene wederlegging vatbaar, die mijnsinziens het bijzondere voordeel heeft, den geheelen strijd over decommercialit?Š van den Agent de change tot zijne juiste verhoudingenterug te brengen.



??? MA ATSCH APPELIJK EPOSI?•IE. Il5 Men kan koopman zijn in twee??rlei zin : juridisch en oeconomiscli. Juridisch is men koopman, wanneer men bij wijze van beroep zoo-danige handelingen verricht, als de wet opsomt. Een bijzonderkenmerk dragen deze daden van koophandel niet ; voor eene enkele,alomvattende definitie zijn zij onvatbaar. Oeconomisch is men koopman, wanneer men voor eigen risicohandel drijft. Alle met dit doel verrichte handelingen dragen inder-daad een gemeenschappelijk kenmerk: zij zijn op gewin gericht, zijkunnen even zoo goed verlies opleveren. Op zoodanige handelingen, en geenszins ??p actes de commerce,heeft de Code in art. 84 het oog wanneer zij spreekt van : op?Šrationspour son compte; eene opvatting die krachtig bevestigd wordt,wanneer men de ratio van opname dezer bepaling in de geschiedenisnagaat ^. Op zoodanige handelingen heeft ook du Tilly uitsluitend gelet,waar hij zijn betoog aldus besluit : Peut-on demander ?  un commer?§ant ces deux qualit?Šs, l\'imparti-alit?Š et la s?Šcurit?Š ^ ? Mais leur contraire est l\'essence m??me ducommerce et il est impossible de concevoir un

commer?§ant quitravaille dans l\'int?Šr??t d\'autrui et qui ne risque jamais rien! Ongetwijfeld, een koopman in den zin van handelaar op eigenrisico is de Agent de change niet; het is juist op dat feit, dat degi\'oote beteekenis van het Parquet rust. Maar het gaat niet aanjuridische en oeconomische motieven op dergelijke wijze dooreen tehaspelen, als waaraan de schrijvers zich schuldig maken, die demeening voorstaan dat de Agent de change volgens den Code nietals koopman is te beschouwen. 115. Ten slotte nog een enkel woord over de maatschappelijkestelling der Agents de change, die bij wijlen zoo grooten invloedheeft gehad op de maatregelen, door den wetgever te hunnenopzichte getroffen. In 1304, wij zageu dit vroeger, kent de wet niet anders danâ€žceux du change", eene weinig eerbied uitdrukkende omschrijving. 1) Men vergelijke: Hoofdstak III, afl. IV": VerboJsbepalingen, de Agentsde change betreffende. 2) De eerste eiachen, door don ^vetgever aan don Agent de change gesteld !



??? 116 AGENTS DE CHANGE. In den loop der vijftiende eenw reeds begon het ambt van changeureen officieele tint aan te nemen, die op het einde der volgendeeeuw, door toekenning van het beursmonopolie niet weinig verhoogdwerd. Toch vindt men in de wetgeving nog niet anders dan vanâ€žconrretier\'^ gesproken. Een term, die etymologisch van het woordcourir af te leiden valt, in overeenstemming met de eischen die hetambt stelde. Eerst in 1639 is in de wetgeving het eerste eerbewijs op ditterrein te vinden. Het Arrest du conseil van 2 April houdt devolgende koninklijke beschikking in : Veut Sa Majest?Š que le tiltre des diets offices soit change enautre, et, au lieu de celuy de courtiers, qu\'ils soyent diets et dores-navant nomm?Šs Agens de banque et change, sans qu\'?  l\'advenir ilzpuissent estre autrement qualifiez. Gelijk steeds regel bleef, werd ook deze onderscheiding in geenendeele om niet geschonken. Blijkens den tekst van het Arrest, diendezij om het nadeel te compenseeren, dat uit de instelling van tiennieuwe offices voor de eigenaars der reeds bestaande voortvloeide. Van stonde af aan steeg het maatschappelijk aanzien der Agentsde

change. Het Edict van December 1705 vloeit over van vleiendebetuigingen aan hun adres gericht. Aan alle rechten, die zij totdusver genoten, wil de koning: adjo??ter des honneurs et pr?Šrogatives qui engagent des personnesdistingu?Šes par leur ?Štat et leur probit?Š d\'en acqu?Šrir. Zij ontvangen thans den titel van Conseillers du Roy; bepaaldwordt dat de waarneming van het ambt â€žne d?Šroge point ?  noblesse";de vrijstelling van eene gansche reeks van belastingen laat zichevenmin wachten i. Wij zullen hier niet verder op ingaan; inallerlei vormen wordt de bevoorrechting der Agents de change inde wetgeving tot 1720 herhaald. 116. Het ligt voor de hand, uit welken hoofde zoo belangrijkeprivilegies door de regeering geschonken werden. De reden daarvanis ongetwijfeld alleen in de behoeften der steeds ledige schatkist te Zoo van de Ustensile, plicht tot iakwartiering van doortrekkende troepen.



??? MAA??SCHAPPKLIJKE POSITIE. 117 zoeken, in de diensten, die de Agents de change ter bevredigingdaarvan bewijzen. Dit blijkt afdoende uit den enkelen aanhef vanhet Edict van December 1705: Les secours, que les agens \' de change, de banque et marchandisesont procur?Šs pendant le cours des derni?¨res guerres et de la pr?Šsenteaux tr?Šsoriers, aux entrepreneurs des vivres, des ?Štapes et autres, etaux particuliers chargez du recouvrement de nos deniers, et int?Šressezdans nos affaires, en leur faisant prester les sommes dont ils onteu besoin pour satisfaire ?  leurs engagemens envers nous et lepublic..... Het is niet twijfelachtig, dat deze woorden op de verhoudingslaan, die tusschen de beurshandelaren en de Partisans of Trait ans ^bestond. Deze financiers, waaronder de gebroeders Paris en Crozatmet Samuel Bernard de eerste plaats innamen^, belastten zich metde uitvoering van zoogenaamde â€žaffaires extraordinaires", conversievan leeningen, verkoop van offices, pacht van belastingen, approvian-deering der legers. De Agents de change nu leenden aan dezepersonen de sommen uit, die zij zelf van het publiek ? 

depositohadden genomen; dit verklaart dan de woorden â€žen leur faisantprester les sommes", in bovengemeld edict gebruikt. Daarnaast, zegtSavarv, belastten zij zich met de verhandeling van de effets royaux,die de Traitans van de regeering als onderpand voor gedane voor-schotten ontvingen. Wij bevonden echter vroeger, dat het niet waar-schijnlijk is, dat zoodanige verhandeling ter beurze plaats greep. 117. Na 1730 taant de maatschappelijke positie der Agents dechange zeer. Ten minste de wetten staan niet meer vol van vleiendebetuigingen door den koning aan hun adres gericht. Zelfs in definancieel benarde jaren v????r de revolutie worden zij hoogstens alsâ€žsages n?Šgociants" ten voorbeeld gesteld. De Coulisse vervuldethans voor een groot deel de functie van credietverleening, die inden aanvang der eeuw door het Parquet waargenomen werd. Tijdens de revolutie miskend en vervolgd, herwinnen zij in den 1) Waarover Claudio Jannet, pag. 442 vlg. 2) Van de courtiers de change is vooral Sabatier zeer bekend. Reeds in1638 leende hij den koning 38 millioen livres, met behulp van eenige confr?¨res.Man. pag. 12, noot 1.



??? 118 RECHTEN. loop dei\' negentiende eeuw hun invloed, om redenen, die bij deonder het ancien r?Šgime geldende, gunstig afsteken. En ten huidigedage nemen de leden der gesloten en conservatieve corporatie, diehet Parquet is, zeker eene in alle opzichten eervolle positie in. n. Rechten der Agents de change. 118. Het behoeft geen verwondering te wekken, dat de wetaan de leden van het Parquet talrijke rechten toekent. Immers,dit is in volkomen overeenstemming te achten met hunne officieelestelling, die boven werd uiteengezet. De bespreking dier rechten nu, zal de beste gelegenheid opleverende geschiedenis van de instelling der Agents de change als zoodanigte bestudeeren. De wrok, de verbittering bij velen gewekt door het toekennenvan zoo omvangrijke privilegies aan enkelen, de daaruit voortvloeiendepogingen tot inbreuk op dat afgesloten terrein â€” en aan den ande-ren kant het ingrijpen eener partijdige regeering, die uit eigen-belang het monopolie wenschte te handhaven, ziedaar de feiten diein hunne aaneenschakeling de geschiedenis der Parijsche beurs vor-men ; terecht mochten wij zeggen, dat hare geschiedenis het verhaalis van

een doorloopenden strijd. En van dien strijd zijn de rechtender Agents de change bijna zonder uitzondering als het middelpuntte beschouwen. 119. Het komt mij wenschelijk voor, ten einde het overzichtvan dit zoo uitgestrekt terrein te vergemakkelijken, de volgendeverdeeling voorop te stellen. De rechten der Agents de change zijn te onderscheiden in: rechtop een bepaalden werkkring en andere rechten. De eerste rubriek is ongetwijfeld de voornaamste; zij omvat uit-sluitend het bedrijf der Agents de change als tusschenpersonen terbeurze; zij vervalt op haar beurt in twee deelen: het gemono-poliseerd en het niet-gemonopoliseerd bedrijf. De laatste is van



??? NIET-GEMONOPOLISEERDE WERKKRING. 119 minder belang; zij omvat verschillende rechten van zeer uiteen-loopenden aard, alle toegekend om de functies aan het eigenlijkbedrijf verbonden, beter aan hun doel te doen beantwoorden ;hieruit is te verklaren, dat onder deze rubriek vele bepalingenvallen, die in den grond meer als beperkingen dan als voorrechtente beschouwen zijn. Tevens zullen wij bij het nagaan der, den Agents de changetoekomende, rechten gelegenheid hebben, op te merken hoe de reedsin den aanvang van het tweede hoofdstuk ^ gesignaleerde splitsingvan den handel over verschillende groepen van tusschenhandelaarssteeds verderen voortgang maakte. 120. De niet-gemonopoliseerde werkkring der Agents de changebestaat in theorie slechts uit de waarneming van ?Š?Šn enkele functie,die bovendien in de practijk nog vervalt : de verliandelirng dermati?¨res m?Štalliques. Art. 76 van den Code, zegt: Les agents de change pourront faire, concurremment avec lescourtiers de marchandises, les n?Šgociations et le courtage des ventesou achats des mati?¨res m?Štalliques; ils ont seuls le droit d\'enconstater le

cours. Wat is onder de woorden mati?¨res m?Štalliques te verstaan? Lyon-Caen en Eenault ^ begrijpen daaronder uitsluitend â€žlingots et esp?¨cesmonnay?Šes", gouden of zilveren baren en munten. Deloison ^ echterdoet uitkomen dat door dien algemeenen term een ruimer recht zoukunnen geschonken zijn, daar ook andere metalen platina, tin enz.,mati?¨res m?Štalliques genoemd worden. Dit schijnt evenwel niet debedoeling geweest te zijn, hoewel m. i. de redactie van het over-eenkomstig art. 9 van het Arr??t?Š van prairial an X, dat van : n?Šgociations en ventes ou achats des monnaies d\'or ou d\'argent etmati?¨res m?Štalliques, spreekt, voor de ruimere opvatting pleit. Dat Deloison aan ditzelfdeArr??t?Š een argument in tegengestelden zin ontleent, komt mij voorop eene vergissing zijnerzijds te berusten. 1) Zie nummer 49. 2) Traite IV, 888. 3) Op. cit, pag, 414,



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. Intusschen maken de Agents de change, ten minste te Parijs, geengebruik meer van de bevoegdheid, welke art. 76 van den Gode hunin zake de verhandeling van specie en metaal schonk Aan deneenen kant toch werd door de wet van 1866, die het makelaars-monopolie afschafte, eene onbeperkte concurrentie op dit terreintoegelaten; ter andere zijde nam de effectenomzet aan de Parijschebeurs dergelijke afmetingen aan, dat de zestig officieele tusschen-personen daarmede de handen vol hadden. Intusschen werd aan de laatste zinsnede van art. 76 van denCode, die, in tegenstelling met het Arr??t?Š van an X, aan de Agentsde change het uitsluitend recht van koersvaststelling voor genoemdewaarden schonk, geenszins gederogeerd. In de practijk komt dezenoteering door de Agents de change neer, op het overnemen derkoersen, die de bankiers hun, na het afsluiten der transacties zelve,doen toekomen. De helft eener commissie van 4 Agents de changeen 2 adjoints, jaarlijks door de Chambre syndicale te benoemen,maakt nabeurs een lijst daarvan op, die geteekend in een bijzonderregister wordt

opgenomen. 121. De gemonopoliseerde werkkring der Agents de change isdaarentegen van overwegend belang. Wij zullen achtereenvolgensde geschiedenis, den omvang en de sanctie van het beursmonopolienagaan. 122. De kennis der geschiedenis van het monopolie der Agentsde change is voor hem, die de beurs van Parijs bestudeert, van niette onderschatten waarde. Al te veel vestigt men de aandacht ophet art. 76 van den Code, uit hoofde der moeilijkheden waartoede vage redactie dezer bepaling aanleiding gaf. Toch is in genoemdwetsartikel niet meer te zien dan de herhaalde, formeele bevestigingvan een sinds eeuwen gehuldigd beginsel. Zoo zegt Cr?Špon ^ ; Ce privil?¨ge est de vieille date; toujours en butte aux empi?Šte-ments d\'interm?Šdiaires non autoris?Šs, il a toujours ?Št?Š d?Šfendu etmaintenu par les actes de l\'autorit?Š publique comme par les d?Šcisionsde justice. 1) Artt. 74 en 75 van liet Decreet van 1890 Lebben nog heden op diebevoegdheid der Agents de change betrekking. Zie de bijlagen, pag. 39.Op. cit. pag. 6.



??? GESCHIEDKNIS VAN HET ?ŽIONOI\'OLIE. 121 In de geschiedenis is evenzeer de bepaling van de ratio van betbeursmonopolie te zoeken. 123. Eeeds den 17en Juli 1423 vinden wij eene Koninklijkedeclaratie, bepalende: que nul ne pourra faire du change en France, sans cong?Š duEoy. Eene bepaling, die, aan den werkkring der changeurs een officieeletint schenkend, te beschouwen is als de kiem, welke in het be-roemde Edict van Juni 1572 zich tot het monopolie in het afsluitenvan beurstransacties voor rekening van derden ontwikkelde. Ditedict verheft tot dragers van het daarbij voor de eerste maal ge-vestigde beursmonopolie een beperkt aantal koninklijke beambten,officiers rovaux, die bijzondere waarborgen van goede trouw, ge-schiktheid en soliditeit bieden. Pour ces consid?Šrations nous avons cr?Š?Š et estably, cr?Šons etestablissons en tiltre d\'oflSce, tous courretiers qui exercent ?  pr?Šsentfait de courtage. Voor de eerste maal werden dus als zoodanig benoemd allen dieoogenblikkelijk als tusschenpersonen ter beurze werkzaam waren;maar dit werd kennelijk als overgangsbepaling bedoeld. Binnentwee maanden

moesten al deze lieden â€žlettres de provisions desditsestats" aanvragen; daarna was aan ieder ander de uitoefening vanbedoelde werkzaamheden verboden. En wel op straffe; want depenale sanctie van het monopolie is terstond aanwezig. Van eeneciviele sanctie is nog geen sprake. 124. Blijkens den zooeven aangehaalden wetstekst, werden deofficieele tusschenpersonen ter beurze en titre d\'office benoemd. Dezeterm behoeft nadere uitlegging; hij staat in nauw verband met hettoenmalige fiscale systeem. Het ancien r?Šgime zocht de stijvingzijner geldmiddelen niet uitsluitend te bereiken door de heffing vanveelsoortige belastingen en het aangaan van geldleeningen. Daarnaaststond als een der voornaamste bronnen van inkomsten de verkoop vanbepaalde offices, uitsluitend recht tot de uitoefening van bedienin-gen, door de regeering met die bedoeling in het leven geroepen.Zoo ontstonden gaandeweg meerdere soorten offices: van justitie,van politie, van finantien, van oorlog, van het huis des konings



??? 122 RECHTEN DER AGENTS "DB CHANGE. en nog enkele bijkomstige i. Deze bedieningen werden terstond voorbet leven toegekend, maar waren noch verkoopbaar noch erfelijk.Onder Karei VIII begon de gewoonte in zwang te komen die be-dieningen te verkoopen. Frans I, door geldnood gedwongen, richtteeen bureau des parties casuelles op, belast met het verkoopen vanalle offices, zelfs die der rechtspraak. Salz?Šdo eene analogie tusschen de staatsleening en den verkoopvan openbare bedieningen opmerkende, geeft ons een duidelijkinzicht in het karakter van deze laatste. D\'abord, comme ces emprunts, elle ne pourvoyait au pr?Šsent qu\'engrevant l\'avenir puisque, pour de l\'argent comptant, l\'Etat aban-donnait une partie de ses futurs revenus ; quand les finances ?Štaientprosp?¨res, il remboursait les offices anciens comme il amortit hiain-tenant les rentes ; quelquefois il profitait d\'un cr?Šdit temporaire pourles convertir, comme on convertit un emprunt, en rachetant les pluson?Šreux avec le produit de ceux qu\'il pourait ?Šcouler ?  meilleurcompte; enfin, ce qui rend la ressemblance presque parfaite, il nese g??nait pas toujours pour faire

banqueroute ?  ses cr?Šanciers ensupprimant leurs fonctions sans leur rembourser leur argent. â€žEtablissement en titre d\'office des courtiers", wil dus zeggen,dat de staat de functies van tusschenpersoon ter beurze tot eengemonopoliseerd bedrijf verhief. 125. Intusschen is het zeer de vraag, of voor dit privilegie reedsterstond in 1572 van de nieuw aangestelde koninklijke officiereneene betaling gevorderd werd. Daartegen pleit twee??rlei omstandigheid. In de eerste plaats het feit, dat alle te dier tijde aan de beursvan Parijs werkzame tusschenhandelaars op zoodanige benoeming aan-spraak konden maken, mits slechts binnen twee maanden brievenvan aanstelling door hen werden aangevraagd. Eene bepaling, diegelijk wij zeiden kennelijk als overgangsmaatregel bedoeld was.Reeds in den considerans van het Arrest du conseil d\'estat vanApril 1595 vinden wij, waar het Edict van 1572 ter sprake komt,de nog maar al te dikwerf herhaalde verzuchting : 1) Zie Manuel, pag. 8, noot 1. 2) Op, cit. pag. H. 3) Iets wat echter hij een staatsleening, b.v. tot het maken van openbarewerken, geenszins het g?Šval behoeft te zijn.



??? ONTSTAAN VAN HE?• MONOfOLTB. 123 lequel edict serait demeur?Š sans effect et lesdites maluersationscontinu?Šs jusqu\'?  pr?Šsent. Daarom wordt het aantal der courtiers belangrijk ingekrompen en0, a. voor Parijs op 8, voor Lyon op 12 bepaald; en het is waar-schijnlijk dat nu eerst een prijs voor de bediening betaald moet worden. In deze opvatting wordt men versterkt door de lezing van eenonmiddellijk volgend Arrest van 1598, dat, blijkens zijn opschriftnog steeds op de uitvoering van het Edict van 1572 betrekkinghebbend, nadrukkelijk zegt, dat de kroon voortaan van de officieeletusschenpersonen de voldoening van een verschuldigd recht eischt: la finance, ?  laquelle ils seront mod?Šr?Šment taxez audit conseild\'estat. Ziedaar de nieuwe bron van staatsinkomsten geopend, die van stondeaf aan rijkelijk vloeien zal! 126. Sinds 1595 treft men dus een beursmonopolie aan, waar-van slechts zeer enkele personen de dragers waren. Welke waren nu de beweegredenen, die tot het scheppen vandezen toestand aanleiding hadden gegeven ? Het komt mij welhaastonmogelijk voor te beweren, dat hier dezelfde beweegreden

zouhebben voorgezeten, die tot de instelling van een bepaalde beursaanleiding gaf. Stimuleering van den omzet vindt men nergens invoornoemde edicten en arresten als motief op den voorgrond gesteld.Wel zou mogelijk zijn, dat de wensch naar keering van ingeslopenmisbruiken als zoodanig beschouwd werd. Immers het Edict van1572 overweegt: Comme en plusieurs bonnes villes de nostre royaume et autreslieux d\'iceluy. Test??t de courretier, auquel la l?Šgalit?Š et preud\'hommiesont principalement requises, soit exerc?Š par toutes personnesindiff?Šremment, qui s\'en entremettent sans prester aucun sermentpar deuant nos juges, et par ces moyens ont est?Š et sont commisinfinis abus et maluersations; ?  quoy nous d?Šsirons et voulonspouruoir pour le lien de nos sutjets et de la marchandise. Voegt men daaraan toe dat het arrest van 1595, dat de tenge-volge der burgeroorlogen achterwege gebleven uitvoering van voor-noemd Edict weder opvat, insgelijks van malversations continu?Šes



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. spreekt, dan wint de gemelde opvatting omtrent de ratio van hetbeursmonopolie aan kracht. 127, Toch wordt zij veelal verworpen. Zoo zegt Salz?Šdo: L\'?Šdit bursal de 1572 avait pour pr?Štexte de r?Šprimer les fraudesdans l\'exercice de courtage. Le vrai motif du Gouvernement ?Štaitle besoin de se procurer de l\'argent par la mise en vente d\'unefonction lucrative. En Boudon^, van het monopolie sprekend, meent: Aussi serait-il malais?Š de soutenir que cette mesure f??t d?Štermin?Šepar des consid?Šrations d\'int?Šr??t public, par le souci de garantir lecr?Šdit, de favoriser le commerce, d\'accro?Žtre la prosp?Šrit?Š de la place. Comme toutes ces d?Šrogations au droit commun cr?Š?Š au profitdes particuliers par l\'ancien r?Šgime, le monopole des agents dechange fut uniquement le r?Šsultat d\'un march?Š priv?Š entre laroyaut?Š press?Še d\'argent et une corporation (?) opulente. Uitspraken, die niet zoo positief gesteld hadden mogen worden.Immers zij zijn in voortdurenden strijd met de overwegingen der wette-lijke bepalingen zelf, die steeds het algemeen belang met nadruk vooropstellen. \'Nu

kan men wel zeggen dat in die overwegingen niet meergezien moet worden, dan een voorwendsel om de invoering dermaatregelen zelf te billijken en dat de eigenlijke beweegreden vande schepping van het beursmonopolie in de begeerte der regeeringnaar versterking der geldmiddelen gelegen was, maar te bewijzenis zulk eene meening nooit; al moet men toegeven, dat op merk-waardige wijze elke verandering in de beursreglementeering van deheffing eener nieuwe finance vergezeld gaat, gelijk wij bij voortduringzullen opmerken. Op dit punt komt duidelijk de vroeger vermeldedubbelzinnigheid ^ aan het licht, die in de beweegredenen deroudste beursreglementeering op te merken valt; het geldelijk eigen-belang der regeering legde ongetwijfeld ook op het punt van hetbeursmonopolie veel gewicht in de schaal, maar de letter der wetsluit het vermoeden uit, dat de wensch naar bevordering van het 1) Op. cit. pag. 64, 65. 2) Zie nummer 39.



??? ERFELIJKHEID. 125 algemeen belang, naar keeriiig van misbruiken, aan bedoeldenmaatregel gebeel vreemd bleef. 128. Hoe dit alles nu ook zij, het monopolie is daar en wordtgaandeweg krachtig versterkt. Het Arr??t du conseil van December1638 neemt de verdere inwendige organisatie der beurs ter hand.Naast meerdere ingrijpende maatregelen wordt in de eerste plaatshet ambt van courtier erfelijk verklaard: pour jouir ensemble leurs veufves, h?Šretiers et ayant cause h?Šr?Šdi-tairement. Een voorschrift, dat slechts als eene bevestiging van een bestaandentoestand is aan te merken ; immers in den considerans komen inverband met de offices de courtiers de volgende woorden voor: tous lesquels ofSces nous aurions depuis peu de temps fait h?Šr?Šdi-taires. De gecursiveerde woorden wijzen uit, dat. de erfelijkheid dercharges reeds v????r 1638 moet hebben bestaan. Door dezen maat-regel hoopte de regeering talrijke misbruiken te doen ophouden,eene verwachting waarin zij zich bedrogen zag - ; daarentegen ont-breekt de onvermijdelijke verhooging der finance, te betalen â€ž?¨smains du tr?Šsorier de nos parties casuelles",

evenmin. 129. Een tweede beginsel door het Arrest van 1638 gevestigdis, dat den courtiers vergund wordt hun ambt met alle daaraanverbonden voorrechten, ook dat der erfelijkheid, te verkoopen. De woorden : saus que les diets offices puissent ??tre d?Šclarez domaniaux ny subjects?  aucune revente, volgende op de in het vorig nummer eerstvermelde zinsnede, kunnenniet slaan op de verhouding van Staat tot courtiers, zoodat zebeteekenen zouden, dat de Staat de office nog wel eens aan eentweeden courtier zou kunnen verkoopen, maar op de betrekking 1) Zie de vijfde afdeeling van dit hoofdstuk: Organisatie van het Parquet.(Chambre Syndicale en Caisse commune). 2) Zie de geschiedenis der Coulisse in Hoofdst. IV, afd. II: Rechten dercoulissiers.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. tusschen de functionarissen en hunne opvolgers in het ambt, krach-tens koopovereenkomst. Zoodat hieruit blijken moet, dat de chargesniet dorainiaal, maar privaateigendom der courtiers zijn, die daarovervrijelijk kunnen beschikken. Dat dit inderdaad zoo wezen moet, valt ook af te leiden uit devoorschriften in hetzelfde arrest vervat, die op de onderlinge ver-deeling der bourse commune, de gemeenschappelijke reservekas,zien. Daar wordt gesproken van eene rekening en verantwoording,af te leggeti aan de compagnie des courtiers, OU ?  ceux ?  qui appartiendront les diets offices ?  la fin du moisd\'avril de chaque ann?Še; hetgeen op eene voortdurende wisseling van eigenaars der chargeswijst, die, de erfelijkheid in aanmerking genomen, slechts doorverkoop van het recht op het ambt plaats vinden kon. Nog is ?Š?Šn gevolg van het belangrijk Arrest van 1638 opmer-kenswaard : de finance verandert van karakter. In 1595 was zijeen door de regeering ge??ischt recht, eene heffing, van enkele ge-privilegieerde personen gevorderd. In 1638 woidt zij de koopprijs,voor een bepaald

vermogensrecht betaald. 130.\' In het daaraanvolgend jaar wordt het monopolie opnieuwbevestigd, door aan de twintig courtiers de change, die er tot dus-ver de dragers van waren, den naam van Agents de banque et changete schenken. Eeeds vroeger is door ons op dezen maatregel gewezen Belangrijk is vooral op te merken, dat naast de sinds 1572 ge-stelde penale sanctie op het monopolie, hier voor het eerst ver-boden wordt : ?  tous marchands, banquiers, traictans, financiers et autres, de les ^entendre en leurs propositions ny de les charger d\'en faire, soubzles mesmes peines. Een theoretisch goede waarborg tegen schennis van het monopolie,die door alle verdere maatregelen overgenomen wordt en thans inart. 6 van het Arr??t?Š van prairial an X te vinden is. Daar te dierplaatse slechts van â€žbanquiers et n?Šgociants" gesproken wordt, 1) Zie nummer 115. Scil. hen, die op het monopolie inbreuk wilden plegen.



??? STELSEL VAN COMMISSIE. 127 verbiedt eene strikte interpretatie deze strafbedreiging ook overniet-kooplieden uit te strekken. Overigens ondergaat het beginsel van rnonopoliseering der beursverder tot 1 720 geen wijzigingen van beteekenis. Wel grijpenvoortdurende manipulaties van liet getal der Agents plaats, waarvande beweegreden ongetwijfeld in den clironischen geldnood der regeeringte zoeken is. 131. Na het mislukte experiment van Law ondergaat het hoofd-beginsel der beursorganisatie echter wederom eene belangrijke wijzi-ging. Uit hoofde van zeer gezochte overwegingen bepaalt het Arrestdu conseil d\'estat du 30 ao??t 1720, dat de titularissen der 60bestaande â€žoffices de conseillers agens de change" zich onmiddellijkbij den eersten commissaris van financi??n, Ie Pelletier Desforts,moeten vervoegen, met hunne eigendomsbewijzen, opdat deze kunneovergaan tot de liquidatie daarvan, door middel van teruggave dervroeger betjialde finances. Alsdan, zegt art. 2 van het arrest, il sera establi soixante conseillers du Koy, agens de change, envertu des commissions du grand sceau. Men voelt, van hoeveel beteekenis

deze wijziging was. In plaatsvan een erfelijk monopolie, hielden de Agents de change voortaan nogslechts een monopolie bij wijze van aanstelling door de regeering;men was tot het stelsel van 1595 teruggekeerd. Op dezen grondslag nu, wordt de beursorganisatie tot in onder-deden geregeld door het Arrest du conseil du 24 septembre 1724.Deze belangrijke maatregel, eerst bij de wet van 1885 op determijnaffaires afgeschaft, bevat voor het eerst een volledige regelingvan alles wat de beurs betreft. Voortdurend zal daarnaar door onsverwezen worden. Daar het echter op het punt van het monopoliegeen nieuws brengt, willen wij hier volstaan met de algemeeneopmerking, dat de invloed van de juist plaatsgegrepen gebeurte-nissen zich zeer merkbaar in den inhoud van dien maatregel doetgevoelen. Vandaar dat hier voor \'t eerst, in art. 18, eene civielesanctie van het monopolie geschonken wordt. Vandaar, dat het weleens te veel wil regelen, vooral waar het te doen is om de termijn-affaires van de beurs te weren.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. 132. Of die regeling nu mede oorzaak was van de verlammingvan den handel, die in dit tijdperk op te merken valt, behoevenwij hier niet te beoordeelen. Zeker is, dat het ambt van Agent decharge droevig in discrediet raakte. Zoo vinden wij in den pr?Šambulevan een Arrest van December 1733 de volgende overweging: Et sa Majest?Š estant aussi inform?Še, que des soixante agens dechange commis par l\'arrest du 14 Octobre 1724, les uns n\'ontpoint est?Š pourvus, d\'autres sont d?Šc?Šdez, et quelques-uns ont remisleurs commissions entre les mains du sieur lieutenant g?Šn?Šral depolice, ou ne font plus leurs fonctions..... Maar juist omdat de meeste plaatsen voortdurend onbezet bleven,moest het der regeering dubbel welkom zijn, indien van de weinigeAgents de change eenig voordeel geplukt kon worden. Wederomwordt dit in wijziging van den aard van het monopolie gevonden,waarvan de uitoefening den Agents de change een weinig aanlok-kender moest worden gemaakt. Yandaar dat in 1786 ten tweeden male de erfelijkheid vandat voorrecht werd ingevoerd. Reeds waren bij eene

Koninklijkedeclaratie van 19 Maart alle sinds 1724 uitgevaardige aanstellingenherroepen en was den nieuwen titularissen eene â€žb?Šn?Šfice de survi-vance" op het ambt toegekend. Doch niet dan na plaatsgegrepenâ€žconsignation de finance en nos parties casuelles" ! Maakten deerfgenamen van het hun geschonken voorrecht geen gebruik, dankonden zij het gestorte geld weder van de schatkist terugbekomenen moesten de nieuwe titularissen opnieuw een gelijke som betalen.De winst voor de schatkist werd gevonden in de heffing van eenrecht bij eiken overgang, dat Vie van de bepaalde finance bedroeg.Het Arrest van 4 November echter, voerde de erfelijkheid zondermeer in. 133. De wet van 2â€”17 Maart 1791, die door de afschaffingvan alle offices, de vrije markt in het leven riep, werd weldragevolgd door eene Loi du 6 mai 1791, sur la liquidation des officesd\'Agents de change. Als maatstaf der te betalen vergoeding werdaangenomen, de rol, door bovengenoemde Koninklijke declaratievan 1786 voor de te storten finances ingesteld. De schadeloosstel-ling werd op zeer ruimen voet berekend; zelfs aan de ambtenaren,



??? DE VlUJE AIAliSLT. 129 die nimmer iets in de scliatTiist gestort liadden, werd eene vergoe-ding toegestaan De treurige ondervinding, die men tijdens het vierjarig bestaander vrije markt opdeed, was voor het grootste gedeelte ongetwijfeldte wijten aan de zeer bijzondere tijdsomstandigheden. Maar hoedit ook zij, de invloed, door die verkregen ervaring op de organisatieder beurs uitgeoefend, moet niet onderschat worden, 134. Immers de wet van vend?Šmiaire an IV die de reorgani-satie der fondsenmarkt ter hand neemt, bevat in haar pr?Šambule?Š?Šn lange klacht over de daar ter plaatse heerschende wanorde enover de verwoestende speculatie, die door en in die ongebondenheidhare triomfen viert. Om den termijnhandel te fnuiken wordt hetbeursmonopolie hersteld ! Art. 7 van deze wet bepaalt, dat de, door de Comit?Šs de salutpublic et des finances binnen 24 uur te benoemen, Agents de change,vijf en twintig in getal, seront pourvus d\'une commission, qui leur sera d?Šlivr?Še de suite,pour exercer exclusivement les fonctions, qui leur sont attribu?Šes. Hiermede was het stelsel van 1720 weder in eere hersteld. Vaneen erfelijk

monopolie was nog geen sprake, slechts van eeneaanstelling door de regeering, die naar eigen goedvinden het aantalAgents de change kon uitbreiden of verminderen. De verderebeurswetgeving, gelijk wij die in het eerste hoofdstuk beschouwden,liet dit beginsel ongewijzigd. Maar een belangrijke Loi de financevan 28 April 1816 bevatte eene bepaling, die, hoe onschuldig ookop het eerste gezicht, voor de organisatie der beurs van het grootstegewicht zou blijken. Art. 91 dezer wet, voor zoover dit voor ons onderwerp vanbelang is, luidt: Les agents de change pourront pr?Šsenter ?  l\'agr?Šment de saMajest?Š des successeurs, pourvu qu\'ils r?Šunissent les qualit?Šs exig?Šespar les lois. 1) Manuel, pag. 115, in ann. 4. 2) Zie nummer 21. 3) Dit artikel komt voor in den vijfden titel, Â§ 2 : Cautionnements et sup-pl?Šments de cautionnement ?  fournir par les officiers minist?Šriels, agents dechange, courtiers de commerce, et autres non comptables du Tr?Šsor. 9



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. Cette facult?Š n\'aura pas lieu pour les titulaires destitu?Šs. Il sera statu?Š, par une loi particuli?¨re, sur l\'ex?Šcution de cettedisposition, et sur les moyens d\'en faire jouir les h?Šritiers ou ayant-cause desdits officiers. Cette facult?Š de pr?Šsenter des successeurs ne d?Šroge point audroit de sa Majest?Š de r?Šduire le nombre desdits fonctionnaires, 135. Belangrijke bepaling! Terwijl de -wetten van an IV enan IX in zake het beursmonopolie slechts het stelsel van commissiehuldigden, wordt hier eene verkapte erfelijkheid van dat voorrechtingevoerd ! In theorie kwam den Agent de change niet, als vroeger,de eigendom der office toe, maar in de practijk bood het in 1816toegekende recht dezelfde voordeden. Het is louter en alleen deofficieele titel, die ter beschikking der regeering blijft; de plaatsaan het parquet zelf staat ter beschikking van den titularis ofvan zijne rechthebbenden. Vandaar dat men van stonde af aan deaanbeveling begon te verkoopen, gelijk men in 1638 of in 1786den eigendom van het office verkocht. Wel gaf de minister vanJustitie reeds den 21en Februari 1817 eene circulaire uit,

waariner op gewezen werd, dat de wet van 1816 geenszins de aloudeverkoopbaarheid der offices weder instelde, maar eene constantejurisprudentie besliste het tegendeel. Natuurlijk moet wel in hetoog gehouden worden, dat hier slechts van een voorwaardelijkenverkoop sprake kan zijn; immers, wanneer de regeering den aan-bevolene weigert te benoemen, omdat hij niet voldoet aan dendoor art. 91 gestelden eisch : â€žr?Šunir les qualit?Šs exig?Šes par leslois", zal de overeenkomst geenerlei gevolg hebben. Bij de behandeling van de grondwet van 4 November 1848 inhet parlement vond deze jurisprudentie bevestiging. Art. 11 be-paalde : â€žtoutes les propri?Št?Šs sont inviolables." Na het ontvangenvan een bevestigend antwoord van den president, op de vraag ofde eigendom der offices ook onder â€žpropri?Št?Šs" begrepen was, zeidede burger Sautayra : Je tiens ?  constater que la propri?Št?Š des offices est plac?Še,comme toutes les autres, sous la protection de l\'art. 11. 136. Het behoeft, na wat voorafging, geen betoog, dat de strek- 1) Zie Manuel, pag. 399, in ann.



??? HET HUIDIGE STELSEL. 131 king van art. 91 der M^et van 1816 op deze wijze onevenredig uit-gebreid werd, alhoewel toegegeven moet worden, dat de bewoordingender derde zinsnede, inzonderheid de uitdrukking â€žfaire jouir lesh?Šritiers", op het bestaan van een bepaald vermogensrecht wijzen, Hoe dit ook zij, de bepaling had het belangrijk gevolg, dat aaneene eventueele afschaffing van het beursmonopolie eene grootemoeilijkheid in den weg was gelegd. De wetgever kende den Agentsde change een recht toe, dat zij tegen steeds hooger prijs verkochten.Op het oogenblik kan die prijs op 1,5 a 2 millioen francs per chargegesteld worden. Wilde de wetgever dus tot wederinstelling eener vrijemarkt overgaan, dan zoude hij met eene ronde som van 100 a 140millioen francs de huidige titularissen schadeloos moeten stellen. Ditspreekt vanzelf. Toen in 1866 met het makelaarsmonopolie gebro-ken werd, vond behoorlijke schadeloosstelling evenzeer plaats. Zelfsde wetgever der revolutie erkende dezen plicht, al was de vervul-ling daarvan ook uit de misbruiken van het hem zoo gehate ancienr?Šgime gesproten. En toen in 1898 de

reorganisatie der fondsenmarkt ter sprakekwam, werd deze noodzakelijkheid van schadeloosstelling een wapenvan beteekenis in de handen van hen, die het beursmonopoliewilden gehandhaafd zien. Had de wetgever zich bij het door hem in het jaar IV aanvaardestelsel gehouden, zijn macht tot ingrijpen in de beursorganisatiezou niet geknot zijn. Het is intusschen zeer de vraag of hij in1816 deze gevolgen van een maatregel, ter bevestiging der weer-standslooze markt genomen, wel voorzien heeft. 137. Ziehier de geschiedenis van het beursmonopolie, zooalsdeze van de vroegste tijden af in de wetgeving te lezen staat. Zijis zoo duidelijk, dat het onverklaarbaar is, hoe de schrijvers op ditpunt in verwarring konden geraken. Vooral Bondon, die haar hetuitvoerigst behandelt, komt tot wonderlijke uitspraken. Volgens dezen schrijver zou eerst door het Arrest van 1638 hetbeursmonopolie in het leven geroepen zijn! In 1572 was daarvannog geen sprake; toen werd den officiers royaux slechts een ambtvoor het leven, onder mogelijkheid van afzetting en geheel omniet toegekend. De erfelijke eigendom van het office, kenmerk vanhet monopolie,

wordt eerst in 1688 aan de courtiers de change



??? 132 REGHTlDN D?ŠR A?–ENTS DE CHANGE\'. geschonken. Dat Bondon de in 1572, 1730 cn 1795 aanvaarderegeling het â€žsyst?¨tne de la conirnission" noemt, is in allen deelejuist; maar het is onbegrijpelijk, dat hij uit het oog verloor, datdit stelsel slechts te beschouwen is als een der vormen, waarin hetmonopolie zich gaandeweg vertoonde. Zelfs gaat hij zoover, hetde â€žantithese du monopole" te noemen i ! Wanneer men nagaat, dat een monopolie aanwezig is zoodraaan een enkel individu of aan een enkele groep van individuen demacht toekomt, een bepaald soort van waren te leveren, of dienstenmet uitsluiting van alle concurrentie te bewijzen, komt de onhoudbaar-heid dezer bewering terstond aan het licht. Het in 1573 bij wijzevan commissie verleende monopolie w^on in 1638 voor zijn dragersaan beteekenis, daar hun den erfelijken eigendom van dit recht werdtoegekend. Dit is het verband, dat tusschen beide stelsels vanbeursorganisatie bestaat; van eene tegenstelling is geen sprake.Wel mochten wij boven reeds opmerken, dat het laatstgenoemdestelsel eigenaardige bezwaren medebrengt, die aan bet

eerste vreemdzijn. Maar dit doet aan de ?Š?Šnvormigheid van beider grondslag niets af. 138. Laat ons thans tot de bepaling van den omvang van ditbeursmonopolie overgaan; een punt van veel belang. Terecht zegt Cr?Špon : Qui dit monopole dit un domaine et des droits nettement d?Šlimit?Šset circonscrits; de telle sorte que ceux au profit desquels le monopoleexiste sachent bien jusqu\'o?š il va, tout ce qu\'il embrasse ; queceux qui sont en dehors de l\'exercice de ce monopole, sachent bience qui leur est interdit. Inderdaad, daar het den Agents de change toegekende privilegiezoo door eene penale als door eene civiele sanctie beschermd wordt,dient men wel tot klaarheid te brengen waar de strafbaarheid,waar de nietigheid aanvangt ! 1) Pag. 131. 2) Zooals uit de etymologie van het woordâ€” ii.ovos, alleen; noXscv, verkoopen ;â€” voldoende Wgkt.



??? OMVANG VAN HET BEURSMONOPOLIE. 138 139. De grensbepaling van het monopolie brengt de beantwoor-ding van twee vragen mede : Over welke rechtshandelingen strekt het zich uit? Over welke waarden strekt het zich nit? Trachten wij achtereenvolgens tot eene oplossing van deze puntente geraken. 140. De gemonopoliseerde werkkring der Agents de changeomvat de verrichting van verschillende groepen van werkzaamheden. In de allereerste plaats komt hun, krachtens de eerste zinsnedevan art. 76 van den Code, uitsluitend het recht toe, bij de verhandelingvan het grootste aantal der fondsen hun ministerium als tusschen-persoon te verleenen. Dit is ongetwijfeld het voornaamste der hungeschonken rechten; hetgeen reeds hieruit blijkt, dat met â€žhetbeursmonopolie" zelden iets anders bedoeld wordt dan dit recht. Het is aan geen twijfel onderhevig, dat, waar de eerste zinsnedevan art. 76 van den Code aldus luidt: Les agents de change, constitu?Šs de la mani?¨re prescrite par laloi, ont seuls le droit de faire les n?Šgociations des effets publicset autres susceptibles d\'??tre cot?Šs, de faire pour le compte

d\'autrui les n?Šgociations des lettres dechange ou billets et de tous les papiers commer?§ableset d\'en constater le cours, het in de laatste woorden toegekende recht door hen niet alleenten opzichte van den omzet van handelspapier, maar vooral en inde eerste plaats met betrekking tot den effectenhandel mag uitge-oefend worden. Den Agents de change wordt hier een recht geschonken,dat voor allen die met de beurs in aanraking komen, van dehoogste waarde is. Met het beursmonopolie houdt het nauw ver-band. Technisch, omdat de koersen opgenomen worden naar gelangde afsluiting der transacties plaats grijpt ^ ; hetgeen slechts opbetrouwbare wijze geschieden kan, waar dezelfde autoriteit metbeide handelingen belast is. Oeconomisch, omdat de wetgever hetniet voldoende achtte door de instelling van het beursmonopoliehet peil van den fondsenhandel te verhoogen, maar daarnevensmaatregelen wilde treffen, opdat de beurs niet zou falen in de ver- 1) Zie art. 77 van liet decreet van 1890. Bijlagen pag. 40.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. richting van een harer voornaamste functies â€” de vaststelling vaneen betrouwbaren prijs. Ziedaar een der gewichtigste vraagstukken,die zich met betrekking tot de beurs voordoen, aangeroerd: eerlijkenoteering, la sinc?Šrit?Š des cours. 141. In de zoo juist aangehaalde zinsnede van den Code treffenwij een derde recht aan, den Agents de change toegekend. Zij ver-kenen hunne bemiddeling bij de verhandeling van wissels, promessen,kortom van alle handelspapier. ??e allen tijde heeft dit onder-deel van hun bedrijf in staat van monopolie verkeerd. In de zestiendeen zeventiende eeuw vormde het een zeer belangrijk onderdeelhunner functi??n, maar, gelijk dit met den geld- en metaalhandelhet geval bleek, verwaarloosden de Agents de change gaandewegook deze taak. De medewerking aan den effectenomzet nam alhunne krachten in beslag; ten minste te Parijs. In de provincie-steden, waar de fondsenhandel een veel geringer omvang aanneemt i,wordt de wisselhandel nog door de Agents de change waargenomen.Te Parijs berust hij daarentegen in handen der bankiers,

die in eendaartoe ter beurze afzonderlijk bestemde zaal samenkomen. De vraag,of deze practijk zich met de uitdrukkelijke bepaling van art. 76 vanden Code rijmen laat, wordt haast algemeen bevestigend beantwoord.Men beroept er zich op, dat het monopolie slechts voor den effecten-omzet d\'ordre public is, dat slechts hier den Agents de change eenrecht geschonken wordt in den vorm van een onafwijsbaren plicht. Gelijk dit bij den geld- en metaalhandel het geval was, komtdeu Agents de change ook in zake de verhandeling van wisselseen uitsluitend recht van noteering toe. De in nummer 120 ge-maakte opmerkingen zijn hier toepasselijk. 142. Ten slotte competeert den Agents de change nog een aantalrechten, voor de organisatie der Parijsche beurs van geenerlei be-lang, daar zij nimmer tot inbreuk van eenige beteekenis aanleidinggaven. Eene korte opsomming is hier dus voldoende; in een werk,dat op de beurstransacties betrekking heeft, treedt de beteekenisvan deze groep van rechten evenwel meer op den voorgrond. Geheel in overeenstemming met hun karakter van officiers minis-t?Šriels, zijn de Agents de

change bij uitsluiting bevoegd tot het 1) Men vergelijke het statistiekje op pag. 101.



??? FONDSENHANDEL. 185 verleenen van hunne medewerking bij de overdracht van inschrij-vingen op het grootboek der Fransche schuld ^ of van andere fondsen,door de wet ^ of door het lichaam dat tot de uitgifte overgingaangewezen. Voorts certificeereu zij talrijke andere documenten onder hunneciviele aansprakelijkheid; eene bevoegdheid in algemeene termen inart, 76, tweede zinsnede, van het Decreet van 1890 toegekend.Hiervan wil ik slechts de retourrekening van den wissel noemen,waaromtrent art. 181 van den Code voorschriften bevat. 143. Verreweg het voornaamste privilegie, dat met betrekkingtot hunnen werkkring aan de Agents de change werd toegekend,is in de eerste woorden van art. 76 van den Code vervat. Les agents de change, constitu?Šs de la mani?¨re prescrite par laloi, ont seuls le droit de faire les n?Šgociations des effets publicset autres susceptibles d\'??tre cot?Šs. Beteekenisvolle woorden, aanleiding gevend tot rechtsonzekerheiden strijd ! Zij bevestigen het beursmonopolie ook op het gebied vanden fondsenhandel, be??nvloeden in hooge mate de inwendige orga-nisatie der fondsenmarkt.

Het is dus in den regel ter beurze en door bemiddeling van eenAgent de change, dat de omzet van fondsen plaats grijpt. In denregel; want ook op dit beginsel zijn belangrijke uitzonderingen teconstateeren. 144. In de eerste plaats dan is het particulieren onderling ge-oorloofd voor eigen rekening fondsen te verhandelen. Ziedaar het beginsel van vrijheid van het contrat direct, overde erkenning waarvan te allen tijde een strijd is gevoerd, die inwetgeving, jurisprudentie en doctrine gelijkelijk tot uitdrukking kwam. 1) Men zie: Arr??t?Š van prairial an X, artt. 15 en 16. Bijlagen pag. 11 en 12.Decreet van 1890, art. 76 al. 1. Bijlagen pag 89. 2) Men zie o. a. voor de aandeelen der Fransche Bank: D?Šcret du 16janvrier 1808 â€” qui arr??te d?Šfinitivement les statuts de la Banque deFrance â€” art. 4. 3) Vergelijk de derde zinsnede van art. 76, Decreet 1890. i) Immers wij bevonden, dat ook talrijke privilegies aan deze titularissenwerden toegekend, die uitsluitend op hunne maatschappelijke stelling betrek-king hadden.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. Mag iemand de fondsen welke liij bezit ondershands aan eenander overdoen, of is de medewerking van een Agent de changenoodig, als constitutief vereischte voor de rechtsgeldigheid dezerovereenkomst ? Het is van groot belang welk antwoord op die vraaggegeven wordt. Eene ontkennende beantwoording zou aan de ont-wikkeling van den effectenhandel groote, wellicht onnoodige hinder-palen in den weg leggen. Daarentegen ligt het voor de hand, dathet monopolie der Agents de change nimmer gehandhaafd zoukunnen worden, wanneer de fondsenomzet â€žpar voie de contratdirect" zonder meer toegestaan werd. Immers dan zou het eenieder mogelijk zijn van A fondsen te koopen met de bedoeling zeonmiddellijk aan B over te doen; zich zoodoende als eigenaar tedoen aanmerken, terwijl in werkelijkheid niet meer dan eenecommissiehandeling te verrichten bedoeld werd. Intusschen blijft deze laatste zijde van het vraagstuk hier buitenbeschouwing. Waar de coulissiers in het contrat direct een welkommiddel hebben gevonden, om aan hunne operaties ten koste vanhet

beursmonopolie eene belangrijke uitbreiding te schenken, is hetde wetgeving en jurisprudentie der laatste jaren inzonderheid er omte doen geweest, de grens van het geoorloofde in zake de afsluitingvan het contrat direct te trekken. Dit vindt in passend verbandbeschouwing, wanneer in het vierde hoofdstuk de werkkring derCoulisse ter sprake komt. Thans worde slechts nagegaan of hetcontrat direct als zoodanig in de beurswetgeving erkend wordt. 145. Eeeds terstond bevat het Arrest du conseil d\'estat du 15avril 1595, sur les offices de courtiers de change et banque, inzijne laatste zinsnede eene belangrijke restrictie op het beursmo-nopolie : N\'entendant n?Šantmoins qu\'aucuns soient contrains de se seruirdesdits courtiers ?¨sdites n?Šgociations, si bon ne,,leur semble. Wat is de strekking dezer woorden ? Moet men aannemen datde wetgever daarmede bedoeld heeft den commissiehandel volkomenvrij te laten ^ ? Dit is uitgesloten, daar hij zoodoende terstond hetbij hetzelfde Arrest opnieuw bevestigde monopolie omverwerpen zou.Vandaar dat men uit de aangehaalde zinsnede wel niet anders kati 1) Gelijk Berryer,

Plaidoyer pour la Coulisse, Paris 1859, beweert.



??? VENTE DIEECTE 137 lezen, dan de erkenning van het contrat direct. Aan particulierenblijft vergund voor eigen rehening geld en wisselbrieven te ver-handelen ; het is niet noodig dat zij zich hiervoor tot een der nieuwaangestelde Courtiers de change et banque wenden. Dit alleen kande strekking zijn van het van stonde af aan geldende adagium: Ne prend courtier qui ne veut. 146. Maar zooals te verwachten was, trad gaandeweg hetzelfdemisbruik op den voorgrond, waartoe nog ten huidigen dage hetcontrat direct aanleiding geeft. Zich er op beroepende, dat vooreigen rekening gehandeld werd, maakten tallooze â€žgeus avides etsans aveu\'^, zooals de wetten van dien tijd de coulissiers bestem-pelen, inbreuk op het monopolie der Agents de change. Een Arrestvan 10 April 1706 maakte daaraan een einde door kort en goedhet contrat direct, onder zulke omstandigheden ter beurze afgesloten,niet langer als wettig te erkennen. Schoon uit den titel van ditArrest zijn strekking af te leiden valt, is het toch te verwonderendat het Manuel den tekst niet weergeeft. L?Šon ^ deelt hem mede : Le roi ?Štant inform?Š, que plusieurs

agens de change supprimez,facteurs, caissiers, commis, commissionnaires et banquiers nonmarchands ?  Paris, sous pr?Štexte qu\'ils n?Šgocient pour leur proprecompte, ne laissent pas de faire lesdites fonctions journellementfait d?Šfense ?  tous d\'agir pour le compte d\'autruy, ni pour leurcompte particulier, pour quelque cause ou pr?Štexte que ce soit,directement ou indirectement ?  peine de 6000 L. d\'amende, Naast zooveel andere, werd ook dit verbod uitgevaardigd in tijds-omstandigheden, die de naleving ervan onmogelijk maakten. Devraag of de of??icieele beurs zich werkelijk geheel buiten het ver-derfelijk spel der Ene Quincampoix heeft gehouden, wordt verschil-lend beantwoord; maar dit staat vast, dat nimmer de afsluitingvan beursovereenkomsten door middel van het contrat direct zoogroote uitbreiding verkreeg, als juist in het jaar 17,30. 147. De strenge beursreglementeering van 1724 bevatte op ditpunt eene mildere regeling, dan in 1706 gold. De wetgever volstond 1) Op, cit. pag. 102. Archives nationales, serie ADXI, carton 58.



??? 138 RECHTEN DER AGENTS DE CHANGE met de aanneming van eene belangrijke beperking op de erkenningvan bet contrat direct. Tot richtsnoer koos hij zich dit beginsel : demedewerking der Agents de change wordt ge??ischt in al die gevallen,waarin zij, blijkens de ondervinding der laatste jaren, een heilzameninvloed zal kunnen oefenen. Art. 17 van het fundamenteele Arrestvan September staat daarom de rechtstreeksche verhandeling vanwissels, accepten aan toonder of order en goederen toe aan allepersonen wien het geoorloofd is de beurs bij te wonen. Maar ver-boden is die handelwijze waar het geldt: tous les autres effets et papiers commer?§ahles, pour en de\'truire lesventes simul?Šes qui en ont caus?Š jusqu\'?  pr?Šsent le discr?Šdit. Woorden die, gelijk vroeger reeds opgemerkt werd, slechts op deaandeelen der Indische Compagnie betrekking kunnen hebben.Zoodoende werd het contrat direct van de beurs geweerd, voorzoover fondsen er het voorwerp van vormden. Reeds in 1726komt de wetgever op dit stelsel terug. Een speciaal op den handelin Indische aandeelen en andere fondsen betrekking hebbend

Arrestvan 23 Februari laat ook hiervan den rechtstreekschen omzet toe.De redenen van deze frontverandering zijn in de motiveering vanden maatregel vervat: Sa Majest?Š, estant inform?Še que les raisons qu\'il y a e?? d\'establirdans les commencements des r?¨gles particuli?¨res pour la n?Šgociationdesdits papiers, a cru n?Šcessaire de rendre cette n?Šgociation pluslibre dans la Bourse. Eene welgemeende poging om den kwijnenden fondsenhandel watlucht te verschaften ! Maar\' aan de verwachtingen voldeed ze niet,integendeel gaf ze tot hernieuwde misbruiken aanleiding. Sa Majest?Š a est?Š inform?Še, qu\'?  la faveur de cette disposition,plusieurs particuHers sans qualit?Š s\'introduisent ?  la Bourse, s\'annon-cent m?´me dans les maisons sous le titre d\'agents de change, etfont entre eux des n?Šgociations simul?Šes, ?Šgalement pr?Šjudiciable ? la fid?Šlit?Š du commerce et ?  la si?Žret?Š plublique. Reden waarom een xirrest van 1733 den maatregel wederomongedaan maakt en aan de rechtstreeksche verhandeling van fondsen,



??? VENTE DIRECTE. 139 thans voor goed, de plaats aanwijst, die daaraan in de regelingvan 1724 toekwam. Tot aan de Eevolutie blijft deze materie aldusgeregeld, schoon ook op dit punt de w^etsschennis niet zal ontbrokenhebben, daar die in elk onderdeel der beurswetgeving voortdurendaan het licht komt. De Eevolutie zelf brak met elk stelsel vanprivilegie in zake den fondsenhandel; de rechtstreeksche omzet vondzoodoende vanzelf erkenning. 148. De hedendaagsche beurswetgeving voerde het monopolieweder in ; omtrent de al of niet erkenning van het contrat direct geeftzij evenwel, schoon m. i. volkomen duidelijk, tot groot verschil vanmeening aanleiding. Het bekende Arr??t?Š van an X verbiedt, in deeerste zinsnede van art. 4, elke inmenging van welken aard en onderwelk voorwendsel ook in het gemonopoliseerd bedrijf der Agentsde change. In een tweede alinea vervolgt het artikel dan: II est n?Šanmoins permis ?  tous particuliers de n?Šgocier mtf euxet par eux-m??mes les lettres de change ou billets ?  leur ordre ouau porteur, et tous les effets de commerce qu\'il garantiront parleur endossement, et de

vendre aussi par eux-m??mes leurs marchandises. Ziedaar de rechtstreeksche verhandeling van handelspapier en vangoederen dus erkend, voor fondsen blijft de vraag open. Alzooschijnt het monopolie in zake alle â€žeffets publics ou susceptiblesd\'??tre cot?Šs", gelijk dit in art. 76 van den Code bevestiging vond,absoluut te zijn en geene uitzondering te dulden. Salz?Šdo doet dewaarde van deze argumentatie uitkomen, waar hij zegt ^ : II ne faut pas se dissimuler que les partisans d\'un monopoleabsolu, trouvent un argument tr?¨s-fort dans la r?Šdaction de cetarticle Remarquons en effet, la mani?¨re de proc?Šder du l?Šgislateur.Dans le premier paragraphe, la loi commence par poser le principe,qui est l\'attribution aux seuls agents autoris?Šs de toutes les op?Šra-tions sur des effets n?Šgociables ou les marchandises. Puis dans lesecond paragraphe, elle introduit une exception ?  ce principe pourles effets de commerce et les marchandises. C\'est donc que tout cequi n\'est pas mentionn?Š dans cette ?Šnum?Šration reste sous Vempirede la prohibition. 1) Numa Salz?Šdo, op. cit., pag. 51â€”56. 2) Scil: art. 4 van het

Arr??t?Š van prairial.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. Daarnaast staat een argument, aan de redactie van art. 76 vanden Code zelf ontleend. De daarin voorkomende woorden â€žpour lecompte d\'autrui" zien slechts op den omzet van handelspapier doorbemiddeling der Agents de change en hebben niet betrekking opverhandeling van effecten. De Code verbiedt dus een ieder fondsenâ€” effets publics et autres susceptibles d\'??tres cot?Šs â€” te verhan-delen; voorts voor rehening van een ander zich met den omzet vanhandelspapier bezig te houden ; in beide gevallen is de medewerkingvan den Agent de change vereischt. Wel blijft de omzet van handels-papier voor eigen rehening, ook zonder de hulp van een agent, ge-oorloofd. Het beursmonopolie moet dus all?Š?Šn waar het effectenbetreft, absoluut heeten 149. Op grond dezer beide argumenten zou men kunnen meenende slotsom te moeten aanvaarden, als sprak de hedendaagsche beurs-wetgeving zich omtrent de rechtsgeldigheid van het contrat directin gelijken zin als het Arrest van 1724 uit. Toch hebben zoowelde latere commentatoren van den Code als de jurisprudentie

eeneandere meening voorgestaan en ingang doen vinden. De strooming,die doctrine en jurisprudentie - tot erkenning der rechtsgeldigheidvan den directen fondsenhandel leidde, druischt evenwel tegen be-doeling en tekst der positieve wet in. Tegenover de beide hoven-aangevoerde argumenten van goed gehalte heeft men eene rede-neering gesteld, die op dien naam haast geen aanspraak makenmag. Art, 7 van het Arr??t?Š van prairial verklaart: toutes n?Šgociations faites par des interm?Šdiaires sans qualit?Š sontd?Šclar?Šes nulles. Daarmede, zegt Salz?Šdo , heeft de wetgever dus voor ongeoor-loofd verklaard, niet het voorbijgaan der Agents de change ingevalmen meent geen tusschenpersoon van noode te hebben, maar hetgebruik maken van de hulp van een anderen interm?Šdiaire als den ij Aldus: Dalloz, R?Špertoire alphab?Štique de l?Šgislation, de doctrine etde jurisprudence, Bourses de commerce, 232. â€” Anders: Nouvel R?Šp. 69- 2) Lyon-Caen et Renault, op. cit. IV, 898. â€” Salz?Šdo, pag. &5, 56. â€”Deloison 312, 313. â€” Buch?¨re 307. Voor de jurisprudentie zie men Hoofdstuk IV, afd. II. 3) En meerderen met

hem. Zie o. a, L?Šon, p. 106,



??? ilECHTSGl??tlHGHEni DE?‹ VENTE ?œTRIiO??E, 141 daartoe wettelijk aangewezen. Volkomen waar; maar mag men uitde bepaling, dat nietig is alle verhandeling van fonds door onbe-voegde tusschenpersonen, a contrario afleiden dat rechtsgeldig isalle omzet zonder medewerking van een Agent de change? Is hetniet juister aan te nemen, dat de penale sanctie, die krachtens art.4 van hetzelfde Arr??t?Š het monopolie der Agents de change tegeneiken inbreuk van welke zijde en onder welk voorwendsel ookbeschermt, zoowel op het contrat direct als op ongeoorloofdencommissiehandel betrekking heeft; en dat daarnaast voor laatstge-noemde handelingen, waarin te dier tijde verreweg het grootstegevaar voor het monopolie school, nog eene bijzondere civiele sanctiegesteld is? 150. Het is intusschen zeer goed mogelijk de houding van schrij-vers en rechtspraak op dit punt te verklaren. De fondsenhandelheeft in den loop der vorige eeuw eene beteekenis verkregen, diede wetgever van 1724 of van 1802 en 1807 niet kon voorzien,toen hij een monopolie in de wet vastlegde, dat den geheeleneffectenomzet

betrof. Vandaar dat de rechter, gesteund door dedoctrine, zich dikwerf genoodzaakt zag de bepalingen der verouderdewet te wringen naar de eischen van het voortschrijdende handels-verkeer. Dat hij bij zoo opportunistische wetsuitlegging niet altijdeven kieskeurig kon zijn in de keuze zijner argumenten, behoeftniemand te verwonderen. Nog meermalen zullen wij met behulpvan deze opmerking tot de verklaring van beslissingen komen, dieop het eerste gezicht onverklaarbaar schijnen. Geen artikel heeftde jurisprudentie zooveel moeite veroorzaakt, als juist het art. 76van den Code, waarom zich de beursorganisatie groepeert. Hetabsolute monopolie, in die bepaling vervat, was steeds minder inovereenstemming te brengen met de reusachtige ontwikkeling vanden fondsenhandel. Onder den drang der openbare meening verklaardede rechter in art. 76 een tweetal restricties te lezen. In de eersteplaats de principieele rechtsgeldigheid van het contrat direct; daar-nevens werd, door eene eigenaardige interpretatie der woorden â€žeffetssusceptibles d\'??tre cot?Šs", aan de krachtig opdringende Coulisse eeneigen terrein

van werkzaamheid toegewezen. Over dit laatste punt nader. 151. Deze verklaring van de houding der jurisprudentie staatmet eene rechtvaardiging daarvan niet gelijk. Wanneer de rechter



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. eene beslissing geeft, die zoowel met den letter der wet, als metden op bet oogenblik harer totstandkoming voorgezeten hebbendengeest, in kennelijken strijd is, gaat hij zijn taak van wetsnitleggerte buiten. Dit hebben schrijvers en jurisprudentie wel begrepen!Door gewrongen verklaringen trachten zij de gegeven beslissing inovereenstemming te brengen met de wet; ja wij zullen later be-â–  vinden dat de arresten van het Hof van Cassatie soms door eenetotale afwezigheid van argumenten zich kenmerken ! Op het punt van erkenning van den rechtstreekschen fondsen-handel zijn zulke gewrongen verklaringen veelvuldig gegeven. Wijmochten zooeven reeds vermelden, dat aan de redactie van art, 7van het Arr??t?Š van prairial, een wonderlijk argumentum a contrarioontleend werd; maar meer dan op den tekst der wet, grondt zichde redeneering van de voorstanders der vrije vente directe op debedoeling des wetgevers. 152. Zoo zegt Salz?Šdo dat de waardeering der ratio van hetherstelde beursmonopolie van ati IX noodzakelijk tot de erkenningvan den rechtstreekschen

fondsenhandel voert. Eene onhoudbaremeening, wanneer men in aanmerking neemt dat de wederinstellingder Agents de change, anders dan genoemde schrijver beweert,slechts voortvloeide uit den wensch den termijnhandel te fnuiken ^.En het gevaar voor verbreiding van dusdanige overeenkomstendoor middel van het contrat direct, wordt immers door een iedererkend. Zegt niet L?Šon, die toch het bestaan van een wettelijkverbod der vente directe verwerpt: En 1724, en 1733 le l?Šgislateur esp?Šrait emp??cher ainsi lesventes simul?Šes et les march?Šs ?  terme? In 1801 was dit wederom zijne bedoeling. Op hoe wonderlijke wijze verdedigt L?Šon echter de rechtsgeldig-heid van het contrat direct op dat tijdstip, waar hij vervolgt ^ : Or la loi de 1885 a reconnu la validit?Š des march?Šs ?  terme.Le contrat direct ne peut donc servir ?  d?Šguiser des op?Šrationsque la loi elle-m??me autorise. 1) t. a. p. pag. 55. 2) Zie nummer 45. 3) t. a. p. pag. 106.



??? ??fOODZAKEIJJKB EESTEICTIE. 14 3 In al deze verwarring zien wdj slechts eene bevestiging van watvroeger gezegd werd: gaandeweg ontstaat ook op dit punt eeneanomalie, waaruit der echter een uitweg moet wijzen. Meerdere meeningen, ter verdediging der vrijheid van de ventedirecte in 1801 geuit, moeten wij onbesproken laten ; de beschikbareruimte eischt dit. Wij komen tot deze slotsom: eene erkenning derrechtsgeldigheid van den koop en verkoop van effecten zondermedewerking van een Agent de change is niet in overeenstemmingte brengen met de redactie van art. 4 van het Arr??t?Š van prairialan X en van art. 76 van den Code. Van uit een practisch stand-punt is het arbitrair optreden des rechters in deze evenwel toe tejuichen. 153. Nog slechts eene opmerking. Zelfs bij de gesignaleerde strooming in doctrine en jurisprudentieblijft de vrijheid van particulieren bij de verhandeling van fondsenaan een belangrijke restrictie gebonden. Niet voor zoover het toonder-papier geldt, waarvan de levering geschieden kan door eenvoudigeovergave tegen betaling of verrekening van den prijs; maar w^elin geval

van verkoop van effecten, op naam luidend. De levering.van zoodanig papier geschiedt door middel van overschrijving indaartoe bestemde boeken; en hierbij wordt in den regel de mede-werking van een Agent de change vereischt, ter bevestiging van deidentiteit des eigenaars, van de juistheid zijner handteekening ofvan de vergezellende stukken. Het Arr??t?Š van prairial an X steltdezen eisch in art. 15 voor de rechtsgeldigheid der transferts ophet Pransche Grootboek; een Decreet van 1808 vraagt hetzelfdebij eigendomsoverdracht van aandeelen der Fransche Bank; engaandeweg hebben alle groote vennootschappen dit voorbeeld gevolgd.Het bekende Decreet van 1890 bevestigd de uitsluitende bevoegd-heid der Agents de change op dit punt in art. 76. Men geve er echter wel acht op, dat de overeenkomst van koopen verkoop zelf in al deze gevallen buiten den Agent de change omkan afgesloten worden. Vandaar dat deze niets te maken heeft metde voorwaarden, b.v. den koers, waartegen die afsluiting plaatsgreep. Hij verleent alleen zijne medewerking ter certificatie van hettransfert; maar dit dan ook tegen de

gewone courtage. Het vraagstuk der transferts is overigens zeer ingewikkeld. De-



??? 144 il?‹CUTJilN DRi? AGENTS i)E CHANGE. loison wijdt daaraan, en in de eerste plaats aan de verschillendebeteekenissen van den term zelf, twee hoofdstukken van zijn werk.In het vierde zet hij de transferts van Grootboekinschrijvingen, inhet twaalfde alle overige duidelijk uiteen. 154. Tot de uitzonderingen op den regel, dat de omzet vanfondsen ter beurze en door bemiddeling van een Agent de changeplaats grijpt, behooren nog meerdere, behalve die welke in deerkenning van het contrat direct gelegen is. Wij zullen ze kortelijksvermelden. In de eerste plaats vestigt Lyon-Caen ^ er de aandacht op, dat,waar de Agent de change geacht moet worden als commissionnairzijn medewerking bij den effectenhandel te verleenen, het een iedervrijstaat als makelaar met dit doel op treden. Zoodanig tusschen-persoon voert den opgedragen last niet uit op eigen naam, maarstelt verkooper en kooper tot elkaar in betrekking, opdat zij zelf deovereenkomst kunnen sluiten. Eene juiste meening; zulk eene han-delwijze is ten slotte tot het aangaair van het zooeven besprokencontrat direct terug tc brengen. Daar geheimhouding evenwel

steedsals eerste voorwaarde voor den fondsenomzet gesteld is, zal zoodanigoptreden aan het monopolie der Agents de change nimmer veel^afbreuk doen. Slechts is het nog merkwaardig te vermelden dat Salz?Šdo, diegelijk wij bevonden tot de conclusie kwam, dat de Agent de changeals courtier te beschouwen is, omgekeerd de meening verdedigt alszoude het een ieder vrijstaan den rol van commissionnair bij deverhandeling van fondsen te vervullen. II suff?Žt de se pr?Šsenter comme commissionnaire au lien d\'agircomme courtier, pour se trouver en r?¨gle avec la loi Uit zijne voornoemde praemisse komt hij tot deze gevaarlijkeslotsom, die door ons gelukkig niet aanvaard behoeft te worden. 155. In de tweede plaats bespreekt Buch?¨re ^ uitvoerig devraag, of in geval van gerechtelijke verkoopen van fondsen andere 1) Op. cit. IV, 898. 2) Op. cit. pag. 57, 3) Op. cit. 148â€”150.



??? (?•EMONOPOLTSERRDE EONDSEN. 145 officiers minist?Šriels dan de Agents de change daarmede belastmogen worden. Een vraag die in 1853 door het Hof van Cassatiebevestigend beantwoord werd ^, naar aanleiding van een vonnis vanhet tribnnal de la Seine, dat den verkoop door bemiddeling vaneen notaris gelast had van fondsen, berustende in een onder voor-recht van boedelbeschrijving aanvaarde nalatenschap. Terecht merktBuch?¨re op, dat bij eene anders luidende beslissing aan het begripn?Šgociation, in art. 76 van den Code vermeld, eene onverdedigbareuitbreiding zoude gegeven zijn. Op dit punt willen wij echter niet verder ingaan, daar het hiereen zeer speciaal uitzonderingsgeval geldt, dat nimmer het monopolieernstig bedreigen kan. Iets wat tot dusver slechts van de ventedirecte gezegd kan worden. 156. De tweede vraag, die bij de nauwkeurige bepaling vanden omvang van het monopolie beantwoording eischt, is deze: overwelhe waarden streH het monopolie zich uit? Wij zullen deze questie alleen met betrekking tot den effecten-handel bespreken; immers werd, bij de beschouwing van

de rechts-handelingen die te zamen het geprivilegieerd bedrijf der Agents dechange vormen, opgemerkt, dat althans het Parquet van Parijs zichhaast uitsluitend tot medewerking aan den fondsenomzet bepaalt.Op dit punt dan strekt het monopolie zich uit over de zooge-naamde Valeurs en Bourse. Deze term zegt ons niets, daar zij allewaarden, aan het parquet verhandelbaar, omvat. Zoodoende volgtmen een cirkelgang. De Code daarentegen spreekt van: effets publicset autres susceptibles d\'??tre cot?Šs; en deze opsomming moet ons totleidraad strekken bij de bepaling der fondsen, die onder hetmonopolie vallen. Een leidraad van twijfelachtige waarde! In de eerste plaats,zal men zeggen, werd reeds vroeger ^ bevonden, dat groot verschilvan meening bestaat omtrent de beteekenis, die aan het begripâ€žeffets publics" gehecht moet worden. Maar deze bedenking wijkt. 1) CasB. 7 Dec. 1853. Sirey 1854, 1, 177. 2) Zie nummer 72. 10



??? l46 RECI?•TElSr ?œE?ˆ AGENTS D?‰ CllA?•^GE. wanneer men in aanmerking neemt, dat het begrip â€žeffets publics"door dat van â€žeffets susceptibles d^??tre cot?Šs" in elk geval gedektwordt; welke meening men omtrent de beteekenis van beide termenook voorstaan moge. 157. Het komt er dus maar op aan, de beteekenis der woorden:effets susceptibles d\'etre cot?Šs, vast te stellen. Daar alle toelichtingtijdens de voorbereiding van den Code ontbrak, was op dit puntvoor groot verschil van meening plaats. Het Hof van Cassatie heeftaan de hieruit voortvloeiende rechtsonzekerheid in 1885, bij zijnberoemd arrest van den eersten Juli een einde gemaakt. iVan-leiding tot dit arrest was het volgende. Voor het tribunal de commerce d\'Orl?Šans had gediend de zaakvan een zekeren heer Pelletier tegen zijn bankier te Orl?Šans, Force;het strijdpunt zelf, de vereffening van een rekening-courant saldo,heeft voor ons geen belang. Het tribunal veroordeelde Pelletier totbetaling. In hooger beroep gaande van deze beslissing, beweerdede appellant voor het Hof onder meer, dat de fondsen waarin detransacties, die tot het voornoemde

saldo leidden, afgesloten waren,niet op de of&cieele prijscourant voorkwamen en derhalve niet onderhet beursmonopolie begrepen waren. Het Hof van Orl?Šans wees hetberoep af, overwegende wat het laatste punt betrof, dat de fondsenin quaestie, zoo al niet behoorende tot de â€žvaleurs cot?Šes", onge-twijfeld te rekenen waren tot de ,.valeurs susceptibles d\'etre cot?Šes"en dus onder vigueur van art. 76 van den Code vielen. Hiermedestond het Hof de leer voor, dat het beursmonopolie zich uitstrekt overalle fondsen, die uit hunnen aard voor opneming in de koerslijstvan het Parquet vatbaar zijn; een theorie waarop wij nader terug-komen. De heer Pelletier wendde zich tot het Hof van Cassatie, terechtbewerende, dat het Hof dan kenmerken had moeten opgeven, waar-uit de vatbaarheid van een fonds voor officieele noteering blijkten niet kon volstaan met de enkele bewering dat de onderhavigefondsen â€žincontestablement susceptibles d\'etre cot?Šes" waren. 158. Het Hof van Cassatie stelde den appellant in het gelijk 1) Men zie: Sirey 1885, 1, 257; Dalloz 1885, 1, 393; met de noten onderden tekst.



??? EFFETS SUSCEPTIBLES D\'ETBE COTES. 147 en gaf aan de duistere bewoordingen van art. 76 den volgendenarbitrairen uitleg : Attendu que l\'art. 76 du Code de commerce, consid?¨re les effetspublics comme e\'tant de droit inscrits ?  la cote et qu\'il assimileaux effets publics les autres effets qui viendraient ?  ??tre, reconnussusceptibles d\'??tre cote\'s, ce qui doit se comprendre des effetsdont le cours est habituellement relev?Š, conform?Šment ?  l\'art. 72du Code de commerce et qui, par les conditions de r?Šgularit?Š, degaranties s?Šrieuses et de fr?Šquence d\'?Šchanges ont ?Št?Š jug?Šs, parla chambre syndicale des agents de change, aptes ?  ??tre port?Šs surla cote officielle de la Bourse. De gecursiveerde woorden geven duidelijk weer, welke twee groepenvan fondsen volgens het Hof van Cassatie in art. 76 bedoeld zijn;beide zijn onder ?Š?Šn hoofd te brengen: Valeurs cot?Šes. 159. Rapporteur over dit arrest was de heer Cr?Špon; uitvoerigverdedigde hij de zienswijze, daarop door het Hof van Cassatie aan-vaard. Geen wonder dan ook, dat aan zijn voornoemd werk op ditpunt hooge waarde toe te

kennen is, inzonderheid waar hij de tot1885 door velen gehuldigde interpretaties van art. 76 bestrijdt.Zijne meening over het arrest: II r?¨gle de trop gros int?Šr??ts, il est en trop compl?¨te conformit?Šavec les usages du march?Š financier, pour qu\'on ne doive pas con-sid?Šrer, comme d?Šfinitive la solution adopt?Še, heeft zich in den loop der jaren bewaarheid, 160. Toch is tegen de beslissing van het Hof van Cassatie vanverschillende zijden krachtig protest aangeteekend. In de eerste plaats door den raadsheer Ballot-Beaupr?Š, die inzijn reeds meergemeld rapport uitvoerig de zienswijze verdedigde,dat de grens van het monopolie der Agents de change niet in deprijscourant gezocht mag worden, maar in het karakter der fondsen zelf.Volgens hem is aan effets publics de ruime beteekenis toe tekennen, die vroeger reeds door ons bestreden werd Daarnaaststaan de ,,valeurs cotables", fondsen door alle overige naamlooze ofcommanditaire vennootschappen uitgegeven. Dat dit zoo is, valt te 1) Zie nummer 73.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. bewijzen uit het feit, dat de wetgever van 1807, de verbazing-wekkende toename van den efl\'ectenomzet onmogelijk kunnende voor-zien, niet meer deed dan de op dat oogenblik geldende wetsbe-palingen bevestigen. Het art. 7 der wet van vent?´se an IX nusprak uitsluitend van de noteering van effets publics door de Agentsde change; het Arr??t?Š van prairial, dit monopolie sanctioneerende,zeide in art. 8 : Les compagnies de banque ou de commerce qui ?Šmettent desactions sont comprises dans la disposition des articles pr?Šc?Šdents. In 1787 was het uitdrukkelijk verboden deze laatste soort fondsente noteeren ; het arr??t?Š van an X hief dit verbod op en maakte ze :susceptibles d\'??tre cot?Šes; de Code bevestigde dit Over beidegroepen van effecten strekt zich het beursmonopolie uit. Bovendienberoept Ballot-Beaupr?Š zich er op, dat de wetgever, blijkens dewoorden â€žpour le compte d\'autrui", die in art. 76 eerst bij detoekenning van het wisselmonopolie vermelding vinden, aan deAgents de change op het punt van effecten de afsluiting van alletransacties zonder

uitzondering heeft voorbehouden. Eene ontkenningvan de rechtsgeldigheid van het contrat direct! 161. Hiertegenover stelde het Hof van Cassatie eene zeer engeinterpretatie van den term: effets publics. Blijkens hare zooevenvermelde overweging zouden dit alleen die fondsen zijn, welke vanrechtswege gekoersd worden. Alzoo de staatsschuld zonder meer!Dit fonds, zegt Cr?Špon, wordt door den wetgever als type vaneen slechts door het Parquet verhandelbaar effect vooropgesteld. Metdit fonds stelt hij uit hetzelfde oogpunt alle andere effecten gelijk,maar alleen wanneer zij waardig zijn gekeurd denzelfden rang in tenemen als het eerstgenoemde; een privilegie dat de Chambre syn-dicale kan toekennen door de verklaring, dat het fonds tot deofficieele noteering is toegelaten. Het systeem door Ballot-Beaupr?Š voorgestaan is waardeloos, nietalleen omdat het een absoluut, alomvattend monopolie huldigt,dat met de practijk niet te rijmen valt, maar vooral omdat eeneonoverkomelijke anomalie daaruit geboren wordt. Talrijke fondsen. 1) Zoo ook Locr?Š, op. praecit. I, 460.



??? VEKSCHILLENDB STELSELS. 149 die naar hunnen aard ongetwijfeld voor noteering vatbaar zoudenzijn, werden nimmer tot de prijscourant van het Parquet toegelaten.De Agents de change verhandelen slechts officieel genoteerde fondsen,anderen mogen die buitengesloten waarden niet verhandelen, ergois alle omzet daarin onmogelijk. 162. Lyon-Caen en Renault^ vereenigen zich met de zienswijzevan Ballot-Beaupr?Š, echter met deze restrictie, dat naast het karakterder fondsen nog in aanmerking genomen moet worden, of hunneverhandeling niet door eenige wetsbepaling wordt verboden. Eenerestrictie van onwaarde, die het terrein der Agents de change evenonbegrensd, het kenmerk van het monopolie even vaag laat. Terechtzegt Cr?Špon dat, wanneer de wet den handel in bepaalde fondsenverbiedt, dit verbod, ten minste voor zoover het Eransche fondsengeldt ook voor andere tusschenpersonen buiten het Parquet vankracht is. En wat de blijvende onzekerheid aangaat, hoe kan hetpubliek, hoe kunnen de coulissiers met juistheid het tijdstip ver-nemen, waarop een buitenlandsch fonds, dat niet aan de

door hetDecreet van 1880 gestelde eischen van verhandelbaarheid voldoet,deze vervuld heeft en zoodoende van stonde af aan tot de valeurscotables te rekenen is? 163. Een laatste systeem eindelijk, is door Labb?Š in Sireyvoorgestaan Yolgens hem is het criterium noch in de koerslijst, noch in hetkarakter der effecten te vinden, maar in de beantwoording der vraagof het fonds in quaestie tot z???? belangrijke en veelvuldige trans-acties aanleiding geeft, dat de opneming in de officieele prijscourantzou kunnen plaats grijpen. Wann?Š?Šr dit dan wel het geval is,wordt in het midden gelaten; de onbruikbaarheid van het stelselis daarmede uitgesproken. Toch heeft ook Buch?¨re het verdedigd. Ainsi une soci?Št?Š commerciale a ?Šmis des titres d\'actions oud\'obligations, remplissant toutes les conditions l?Šgales pour ?Štre 1) Op. cit. IV, 897. Pr?Šcis I, 1481. 2) Buitenlandsche fondsen kunnen door het Parquet niot verhandeld wor-den, eer aan de voorwaarden van het Decreet van 6 Febr. 1880 voldaan is;door de Coulisse wel. 3) Zie de noot op het Arrest Hof van Cassatie, 29 Feb. 1881. 8.1881.1. 289.



??? 150 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. admis ?  la cote de la Bourse. Ces titres ne sont pas encore cot?Šs,parce qu\'ils n\'ont pas donn?Š lieu ?  des op?Šrations assez importantesni assez fr?Šquentes pour obtenir de la chambre syndicale leur admis-sion ?  la cote. Ils le seront peut-??tre dans quelques jours. Ilsdoivent ??tre consid?Šr?Šs comme susceptibles d\'??tre cot?Šs. Wonderlijke redeneering ! Stel, op een gegeven dag vat de over-tuiging post, dat een fonds in die mate verhandeld wordt, dathet elk oogenblik door de Chambre syndicale tot de officieelenoteering zou kunnen toegelaten worden. Alsnu behoort ieder zichvan den omzet van dit fonds te onthouden; doch de Agents dechange verhandelen het evenmin. Daar het papier zoodoende totgeen enkele transactie meer aanleiding geeft, verliest het, indiende Chambre syndicale hare beslissing nog eenigen tijd uitstelt, deeigenschap die het tot â€želfet susceptible d\'??tre cot?Š" verhief, teneenenmale. Kan de Coulisse dan weer opnieuw met de verhandelingbeginnen ? 164. Komen wij tot een slotsom. Ongetwijfeld zijn tegen dedoor het Hof van ?‡assatie

gevelde beslissing bezwaren in te brengen.Daargelaten de zooeven vermelde strijd omtrent den zin der termenefi^ets publics en effets susceptibles d\'??tre cot?Šs, meenen sommigendat het criterium van den omvang van het monopolie door denrechter geheel willekeurig gekozen werd. Immers het is niet denk-baar, zegt Lyon-Caen dat de wetgever in 1807 de procedure vantoelating der fondsen tot de officieele noteering door de Chambres3\'ndicale als zoodanig zou aangewezen hebben, daar deze proce-dure hem te dier tijde vrijwel onbekend schijnt geweest te zijn. Voorts is het vreemd, dat de wetgever door de redactie vanart. 76 van den Code de bepaling van den omvang van hetmonopolie zou hebben toevertrouwd aan de personen, die van datmonopolie de dragers zijn. En inderdaad is dit een grief van ge-wicht, die ook in de practijk geuit wordt. Hoe langer hoe meergaat het Parquet de Coulisse beschouwen als een markt, waar defondsen een proeftijd te doorloopen hebben. Wanneer de Coulissede moeite heeft genomen een of ander papier te introduceeren endit blijkt bij het publiek gewild te zijn en tot genoegzame trans- 1)

Trait?Š IV. 897.



??? DB OPLOSSING. 151 acties aanleiding te geven, dan decreteert de Chambre syndicaleder Agents de change plotseling dat het fonds op de officieelenoteering geplaatst en alzoo aan de Coulisse onttrokken is. Hierinis een grove onbillijkheid te zien. De grens van het beursmono-polie behoorde direct in de wet vastgelegd te zijn, 165. Maar bij de duistere redactie van art. 76, lag het voor-deel, dat de uitspraak van het Hof van Cassatie bood, te zeer voorde hand, dan dat men er zich ook in de practijk niet naar geschiktzoude hebben. Yan stonde af aan bestond een, indien willekeurige,dan ten minste scherpe en duidelijke grensscheiding tusschen degesloten beurs en de vrije markt. Ja, wat wellicht nog meer waardwas, thans ontving de laatste uit de handen van den opperstenrechter de officieele erkenning van haar rechtmatig bestaan! Vandaar dat zelfs de meest overtuigde tegenstanders van de ge-vallen beslissing hunne vreugde te kennen geven over het feit dat doorhaar invloed de rechtszekerheid ter fondsenmarkt verhoogd wordt.Zoo zegt Buch?¨re, over de interpretatie van het Hof van Cassatieoordeelend :

Elle aura pour cons?Šquence de trancher une question tr?¨s d?Šlicateet qui pr?Šsente ?  noire ?Špoque un s?Šrieux int?Šr??t. Blijft rechtmatige twijfel mogelijk omtrent de vraag of wets-interpretatie hier niet in wetsverdraaiing ontaardde, men herinnerezich de meermalen gemaakte opmerking, dat de Eransche rechtspraak,waar het de beurs gold, door de verouderde en duistere wetgevingmeer dan eens tot zoo arbitrair ingrijpen gedwongen werd. 166. Uit welke beweegredenen de instelling van het beurs-monopolie ook geacht moet worden voort te vloeien, het behoeftnauwelijks betoog, dat de wetgever een zoo gewichtigen maat-regel ten allen tijde van eene behoorlijke sanctie vergezeld deedgaan. Deze sanctie is drieledig: strafrecldelijlc, burgerrecUelyk enadministratief. Wij zullen de beide eerste achtereenvolgens in hoofd-trekken nagaan; de administratieve sanctie, eerst uit de reorganisatievan 1898 geboren, vindt dan in verband daarmede bespreking.



??? 152 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. 167. De penale sanctie van liet monopolie werd reeds terstondin 1572 gesteld. â€žA. peine de punition corporelle et d\'amende arbi-traire", werd alle inmenging in de werkzaamheden der zoo juist entitre d\'office aangestelde courtiers verboden. Door middel van steedsherhaalde strafbedreiging trachtte de regeering het den Agents dechange toegekende terrein tegen eene aangroeiende horde van strooperste verdedigen. Het is te eenen male overbodig eene opsommingder voortdurend gewijzigde strafbepalingen te geven. Merken wijslechts op, dat hunne uitwerking onvoldoende bleef en gaan wijkortelijk na waaruit de correctioneele sanctie heden bestaat. Lyon-Caen ^ merkt op, dat inmenging in de werkzaamhedenvan een Agent de change niet gestraft wordt op grond van art. 258van den Code p?Šnal, dat in het algemeen usurpatie van fonctionspubliques strafbaar stelt, maar krachtens eene speciale bepaling.Als zoodanig is te beschouwen het art. 8 der wet van 28 vent?´sean IX dat op het feit van inmenging eene boete stelt, die naarevenredigheid van het door den Agent

de change gestorte caution-nement berekend wordt. Bij de behandeling dier zekerheidsstellingzelve ^ zullen wij bevinden dat deze wijze van straftoemeting totmoeilijkheden aanleiding gaf. Art. 4 van het Arr??t?Š van an X schijnt naast deze boete, in gevalvan recidive, een lijfstraf te stellen ; tenminste naar de straffen, door art.13 van het Arr??t du conseil van November 1781 genoemd, wordt hierverwezen. Maar alle schrfivers zijn het er over eens dat de toepassingzoodanige â€žpunition corporelle ?  l\'arbitraire du juge" door het vanbeginsel van den Code. p?Šnal, die den aard en het minimum enmaximum van elke straf vaststelt, uitgesloten is^. Bovendien blijktde bedoeling van abrogatie der lijfstraf voldoende uit het stilzwijgenvan de wet van an IX op dit punt. 168. Naast de betaling eener boete, kan degeen die het mono-polie schendt zich nog den toegang tot de beurs ontzegd zien.Art. 5 van het Arr??t?Š van prairial kent den prefect van politie teParijs de bevoegdheid toe deze straf uit te spreken. De tweede 1) Op. cit. IV, 903. 2) Zie de bijlagen, pag. 6. 3) Zie Hoofdst. III, afd. III : Verplichtingen der Agents de change. \'â€?1) Men zie:

Buch?¨re, op. cit. 163.



??? PENALE SANCTIE. 153 alinea van liet artikel bevatte de bepaling, dat in geval van recidivede schuldige door de regeering voor immer onbevoegd wordt ver-klaard tot het vervullen van de betrekking van Agent de change. Ditvoorschrift schijnt echter vervallen te zijn ; tenminste de Commissie,die het Decreet van 1890 ontwierp, meende dat zulks het gevalwas, daar straffen slechts door den rechter kunnen opgelegd worden i. Eindelijk moet uit hoofde van algemeene rechtsbeginselen, in artt.1382 en 1383 Code civil vervat, aangenomen worden, dat debenadeelde partij den schuldige tot vergoeding vau schaden, kostenen interessen kan doen veroordeelen. Het is echter, zooals vanzelfspreekt, ten eenenmale onmogelijk met eenige juistheid te zeggen,welke Agent de change door de gepleegde iiibreuk op het monopoliebenadeeld werd; immers het is niet uit te maken, aan welken der70 dignitarissen de lastgever anders zijn beursorder zou hebben doentoekomen. Toch is hier wel degelijk een benadeelde partij : de Cor-poratie der Agents de change, die in haar geheel draagster van hetmonopolie is. Namens haar zal

dus de Syndic den eisch moeteninstellen 169. In tegenstelling met zoovele andere bepalingen, vooral deroudere beurswetgeving, is de penale sanctie van het monopolie inden loop der tijden herhaaldelijk toegepast. Zoo vind ik eene uitvoerige Ordonnance de police 3 van 11Eebruari 1727, qui condamne sur la demande des syndics et adjoints des agentsde change de Paris et en ex?Šcution des dispositions existantes, lesieur Chavanne ?  8,000 livres d\'amende et lui interdit pour toujoursl\'entr?Še de la Bourse, pour s\'??tre immisc?Š dans les fonctions d\'agentde change. De inhoud dezer ordonnantie is zeer merkwaardig. Daaruit blijktdat de heer Chavanne alle dagen aan de bankiers voor rekeningvan derden wissels aanbood, zoo ter beurze als aan hunne kantoren. 1) Aldus Lyon-Caen, IV, pag. 589, noot 1. 2) Zie art. 27 van het Decreet van 1890. Bijlagen pag. 27. 3) Ten huldigen dage zou den pr?Šfet de police de bevoegdheid tot hetgeven van zulk een uitspraak niet meer toekomen; het is uitsluitend aan detribunaux correctionnels dat dit competeert.



??? 154 EECHTE?ŽT DEE. AGENTS DE CHANGE, Eindelijk werd den 3len Januari geconstateerd, dat door zijnetusschenkomst een verhandeling van ?’5000 wissel Amsterdam,tegen den koers van 58^ deniers de gros tot stand kwam, hetgeentot zijne veroordeeling leidde. Dit is een enkele uit de talrijkeveroordeelingen, die ongetwijfeld op grond der penale sanctie vanhet monopolie uitgesproken zijn; de bewijzen van dit laatste zijnhier en daar in de wetgeving, voornamelijk in de motiveeringdaarvan, te vinden. Geen enkel vonnis op dit punt heeft echterzooveel gerucht gemaakt als dat van het tribunal de police correc-tionnelle, dat den ??Sen Juni 1859 zes en twintig coulissiers tot10.500 francs boete elk veroordeelde. Dit gedenkwaardig proceshangt echter te zeer met de geschiedenis der Coulisse samen, dandat wij het niet bij de behandeling daarvan ter sprake zouden brengen 170. Naast de strafrechtelijke, staat de civiele sanctie van hetmonopolie : de nietigheid van alle transacties in officieel genoteerdefondsen, met behulp van een anderen tusschenpersoon dan een Agentde change afgesloten. Deze sanctie werd veel later dan

de penalein de beurswetgeving opgenomen. Eerst het Arr??t du conseil van1724 bevatte in art. 18 de bepaling: Toutes n?Šgociations de papiers commer?§ables et effets, faites sansle minist?¨re d\'un agent de change seront d?Šclar?Šes nulles en casde contestation. Door art. 13 van het Arr??t du conseil van 26 November 1781en art. 7 van het Arr??t?Š van prairial an X werd dit voorschriftherhaald. Daar nu art. 2 der wet van 15 September 1807, de invoerings-wet van den Code, uitsluitend die bepalingen van het â€žancien droit"vervallen verklaarde, welke een materie regelden waarin door denCode opnieuw voorzien werd, moeten genoemde voorschriften nogsteeds geacht worden geldig te zijn. Aldus werd ook, tenminstevoor de bepalingen van het â€ždroit interm?Šdiaire", gelijk wij naderbevinden zullen, door het Hof van Cassatie in 1881 beslist. Salz?Šdo is hier, gelijk meestal, van eene andere meening Ten 1) Zie Hoofdst. IV. afd. II.2; Pag. 90 vlg.



??? CIVIELE SANCTIE. 1.55 eerste merkt hij op dat het Arr??t?Š van prairial hier van onwaardeis. Immers deze bepaling luidt: Conform?Šment ?  l\'art. 7 de la loi du 28 vent?´se an IX, toutesn?Šgociations faites par des interm?Šdiaires sans qualit?Š sont d?Šclar?Šesnulles. Nu is in het artikel der wet van vent?´se geen spoor van eeneciviele sanctie te vinden ! Blijkbaar heeft men hier dus te doen meteene vergissing, die volgens Salz?Šdo het geheele voorschrift vitieert.Dit laatste is eene bewering, die gewraakt moet worden. Deverwijzing naar eene voorafgaande bepaling moge foutief zijn, dew^etgever verklaart desalniettemin duidelijk bepaalde handelingennietig. Is dus aan het droit interm?Šdiaire op dit punt geen waarde toete kennen, het droit ancien heeft deze evenmin; want er is hiereene materie, die door den Code de commerce wordt geregeld. Maardeze bewering is evenzeer niet verdedigbaar ; want wel kent de Codehet beursmonopolie toe en bepaalt den omvang ervan, maar nergensspreekt hij explicite de civiele sanctie uit 171. Kan men dus niet zeggen, dat aan de voorwaarde, door deinvoeringswet van 1807

gesteld, voldaan is, toch is het niet over-dreven te beweren, dat art. 76 van den Code implicite zijne eigeiiciviele sanctie medebrengt Zoo zeide de Procureur-Generaal Bertauld in zijne conclusie voorhet nader te noemen arrest van 28 Pebruari 1881: Toutes les fois qu\'une loi, ?  titre de garantie pour l\'int?Šr??t. social, d?Šcide qu\'une op?Šration juridique ne peut-??tre constat?Še quepar un officier pubhc, les constatations, oeuvres des parties priv?Šes,sont nulles. Il n\'est pas besoin que la loi prononce la nuUite! Het beursmonopolie wordt hier onomwonden verklaard in hetalgemeen belang in den Code opgenomen te zijn. Wij bevonden vroeger,dat deze bewering geacht moet worden waarheid te bevatten. 1) Aldus ook Lyon-Caon. IV, 906, noot. 2) Aldus E. Bailly,. De la nullit?Š des op?Šrations de Bourse, r?Šalis?Šes parsntermise des coulissiers. Annales de Droit commercial 1886 â€” 1887, l\'entermisepag. 207 en vlg.



??? 1 20 HECHTEN Â?ER AGENTS DE CHANGE. Thans verschijnt ook de zooeven genoemde, schijnbaar foutieve,verwijzing van art. 7 van het Arr??t?Š van prairial in een geheelander licht ! Het art. 7 der wet van vent?´se an IX toch zeide nietanders dan : Les Agents de change auront seuls le droit de..... Blijkens de verwijzing naar deze bepaling nu, meende dc w^etgever vanan X daarin wel degelijk eene onuitgesproken civiele sanctie te lezen. 172. Van welke zijde men de zaak beziet, het bestaan vaneene burgerrechtelijke sanctie is boven allen twijfel verheven. Reedsv????r 1881 had het Hof van Parijs ze enkele malen uitgesproken i,maar eerst na genoemd jaar komt het beroep op de civiele sanctievan het beursmonopolie tot op den huldigen dag veelvuldig voor.Om dit verschjgnsel te kunnen begrijpen, moet men nagaan langswelken weg dat beroep gemeenlijk wordt ingesteld. Op dit punt doet zich een kenmerkend verschil met de straf-rechtelijke sanctie voor, door Cr?Špon ^ aldus geformuleerd : Les agents de change avaient la possibilit?Š de poursuivre eux-m??mes la sanction correctionnelle; ils ne l\'avaient pas de poursuivrela sanction

civile qui ne pouvait ??tre prononc?Še qu\'?  la suite d\'uneaction introduite par les parties elles-m??mes sur contestations n?Šesentre le client et l\'interm?Šdiaire ?  l\'occasion du r?¨glement desop?Šrations. Lichten wij deze laatste zinsnede met een voorbeeld toe. Rovier wenscht in een officieel genoteerd fonds te speculeeren.Hij zal zich tot een Agent de change moeten wenden, maar daarzijn eigen bankier aanbiedt hem voor de halve courtage te helpen,geeft hij dezen last tot het afsluiten eener termijnaffaire en stort inzijne handen een som gelds als dekking. De bankier gaat nu deovereenkomst met een derde, geen Agent de change, aan. Gedurendeeenige liquidaties wordt de affaire gereporteerd, maar eindelijk be-sluit Rovier de transactie te doen a??oopen. Thans ontvangt hij vanzijn bankier, met wien hij op onderpand der aanvankelijk gestortecouverture in rekening-courant was blijven staan, eene verantwoor- 1) Zie L?Šon, op. cit. pag. 137. 2) Op. cit. 5.



??? ?ˆE?‹OEP OP M CIVIELE SANCTIE iSt ding, sluitende met een belangrijk debet-saldo, dat de gegeven dek-king overtreft. Rovier weigert dit verschil te voldoen; zijn bankierdaagt hem voor den rechter en stelt een eisch tot betaling in. Inden vorm eener exceptie beroept Eovier zich nu op de nietigheidder oorspronkelijke transactie, beweert dat de bankier op zoodanigehandeling geen eisch kan gronden en gaat zelfs z???? ver, de gestortedekking terug te vorderen. 173. Ziedaar een der schakeeringen, waarin het beroep op deciviele sanctie van het monopolie zich voordoet. Voldoende omvast te stellen, dat de nietigheid eerst in werking pleegt gebrachtte worden, wanneer een der partijen ter staving van zijn eisch zichop de afgesloten transactie beroept. Dan, zullen wij zien, wordt devordering ontzegd, zoowel aan den lasthebber die om vereffeningvan een uit de transactie gesproten saldo vraagt, als aan den last-gever, die de bedragen terugvordert, welke hij tot het ondernemender operatie had gestort. De Agent de change, het is duidelijk, staat buiten dit alles.Konden zij, die het monopolie willen

schenden, van eikaars goedetrouw overtuigd zijn, de civiele sanctie zou waardeloos blijken.Maar dit kunnen zij niet. Het bestaan dier sanctie toch stelt degelegenheid open, te ontkomen aan verplichtingen van de onaan-genaamste soort, uit eigen schuld geboren; en het is merkwaardigop hoe gewetenlooze wijze de speculatie in Frankrijk gedurende delaatste twintig jaren van het rechtsmiddel gebruik maakte, dattegenwoordig met den term: exception de coidisse aangeduid wordt.De duidelijker benaming is: moyen tir?Š du d?Šfaut de qualit?Š deV interm?Šdiaire. 174. Het is na dit alles niet moeilijk te verklaren, waaromeerst na het jaar 1880 de speculatie zich zoo bij voorkeur van ditrechtsmiddel bedienen ging. Gaandeweg toch was aan twee andere,tot dusver steeds probaat gebleken middelen, niet meer dan eenetwijfelachtige waarde toe te kennen : de exceptie van spel en wedden-schap werd nog slechts onder zekere restricties door de jurisprudentieaanvaard en het beroep op de nietigheid der termijnaffaire had nade wet van 1885 ^ evenzeer zijn grootste waarde verloren. De Zie belagen, pag, 19,



??? 158 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. vindingrijke speculatie, door dit alles niet afgeschrikt, zag met goedgevolg naar een anderen uitweg om. 175. In 1879 wierp de heer G., grondeigenaar te Ais, voor-noemde exception de coulisse op tegen zijn bankiers te Parijs, Bon-naud & Cie, die hem aanspraken om betaling van een vrij belangrijkdebetsaldo, uit door hen verrichte speculatieve transacties op officieelgenoteerde fondsen ontstaan. Het tribunal de commerce te Aixverwierp het beroep van G. op de nietigheid van de afgeslotenovereenkomsten, maar achtereenvolgens gaven het Hof van Aix enhet Hof van Cassatie eene tegenstelde beslissing. Het Hof van Aix overwoog â€” na vastgesteld te hebben het feit,dat Bonnaud & Cie als coulissiers gehandeld hadden, d. w. z. alstusschenpersonen die op de vrije markt te Parijs transacties inofficieel genoteerde fondsen afsluiten en in casu zelfs niet beweerdenslechts als tusschenpersonen tusschen den heer G. en een Agent dechange gehandeld te hebben â€” dat een rechtshandeling, waarvanhet verrichten met wetschennis gelijkstaat, nimmer bron van eenevordering in rechten kan

zijn. Het Hof, van Cassatie het bestaaneener civiele sanctie van het beursmonopolie op grond der voor-noemde bepalingen van het droit interm?Šdiaire aannemende, ver-klaarde dat het Hof van Aix, wel verre van die wetsartikelen teschenden, niets deed dan ze toepassen als recht en wenschelijk was. Dit arrest, met het daarbijbehoorend rapport van den ConseillerCr?Špon en de conclusie van den Procureur-G?Šn?Šral Bertauld, vatde beginselen samen, naar welke in deze periode der jurisprudentiede exceptie op grond van art. 76 zonder uitzondering toegewezenwerd. De verdere vonnissen voeren de eens aangenomen nietigheidzoo streng mogelijk door 1) Chambre des Requ??tes, 28 f?Švrier 1881. Sirey 1881. 1. 289 ; met eeneannotatie van Labb?Š. Sj Zie O. a. : Par^s 2 Juni 1881. Sirey 1883. 2. 129 â€” 5 Deo. 1881. â€” 1882. 2. 55 â€” 1 Feb. 1882. â€” 1883. 2. 129Toulouse 6 Juni 1883. Dalloz 1885. 2. 75Lyon 29 Nov. 1883. â€” 1885. 2. 185Orl?Šans 5 Jan. 1884. Sirey 1885. 2, 54.



??? ABSOLtTTE NIET IGHMT). 159 176. Het theoretiscli gevolg der gevelde beslissing wordt doorde schrijvers breedvoerig uitgemeten Ziehier de slotsom waartoeallen eenstemmig komen. De koop en verkoop van officieel genoteerde fondsen op de vrijemarkt is onbetwistbaar nietig. Ziet deze uitspraak op de door dencoulissier met een confr?¨re afgesloten overeenkomst, hetzelfde oor-deel moet de overeenkomst van lastgeving treffen, door den coulissiermet zijnen cli??nt aangegaan; rei turpis mandatum nullum est. Deze nietigheid is absoluut; zij kan door ieder reehtstreeksch be-langhebbende ingeroepen worden; zij kan noch door stilzwijgendenoch door uitdrukkelijke bekrachtiging der handeling gedekt worden;slechts een verjaring van 30 jaar is daartoe bij machte! Immers hetmonopolie is ingesteld in het algemeen belang; de overeenkomst diedat monopolie aantast, is nietig uit een oogpunt van publieke orde ^en kan niet tot den eisch van nakoming van een daaruit ontstaneverbintenis aanleiding geven. De beide coulissiers kunnen nimmertot levering van stukken of betaling gedwongen worden, de

lastgeversevenmin. Ja, meer dan dit; indien een der partijen reeds een praes-tatie heeft verricht met het oog op de nakoming zijner, bij de nietigeovereenkomst aangegane, verbintenissen, kan hij vorderen, dat hetgepraesteerde hem teruggegeven wordt. Kan dus de cli??nt, wanneerhij nog niets betaald heeft, de betaling weigeren, indien deze reedsplaats gevonden had, dan is hij gerechtigd het betaalde, als onver-schuldigd, terug te vorderen. Op deze wijze voerde vooral het Hofvan Toulouse de eens aanvaarde absolute nietigheid tot in harestrengste consequenties door 177. Het practisch resultaat van deze handelwijze was eenegroote ontroering, in de zakenwereld gewekt. De Agents de changeontvingen op het onverwachtst eene krachtige versterking hunnerstelling; maar het is de vraag of hun dit genoegen deed. Gelijk 1) Men zie vooral: Bailly voornoemd, in de Annales 1886â€”1887. Verder;L?Šon t. a. p. pag. 142 sq.; A. Geouffre de Lapradelle et H. L?Švyâ€”XJlImann:Les n?Šgociations de valeurs cot?Šes, effectu?Šes par l\'interm?Šdiaire des coulis-siers, devant la jurisprudence. Annales de droit

commercial 1896 ; Lyon-Oaenet Renault, IV, 906 sq. 2) Aldus nog: Hof van Cassatie, 21 April 1885. Dalloz 1885, 1, 273. 3) Zie: Toulouse, 2 Aug. 1882. Dalloz 1883, 2, 85.



??? 160 hechten t)Eit AGENTS t)E Cri? ^-GE. wij nader zullen zien, liet de v erliouding tusschen Parquet en Cou-lisse op dit oogenblik weinig te wenschen over en maakten beidepartijen van elkanders diensten gebruik. De coulissiers zagen aanhun, door de Agents de change oogluikend gedulden, ondernemings-geest den doodsteek gegeven ; de woorden van den procureur-generaalBertauld waren te duidelijk om misverstaan te worden. Si honorables que puissent ??tre M.M. les coulissiers, ils s\'exposenten violant les prohibitions de nos lois ?  encourir les s?Šv?Šrit?Šs quiles sanctionnent et notamment ?  un refus d\'action, c\'est-? -dire ? la perte de leurs avances; ils ne me sont pas suspects, ils sontsuspects ?  la loi nouvelle comme ?  la loi ancienne. Le juge ne corrige pas les lois, il les applique. Waar dus zelfs het Openbaar Ministerie implicite toegaf, dat dewet op dit punt voor verbetering vatbaar was, begrijpt men metwelk een woede ieder het optreden der speculatie gade sloeg. II n\'est pas sage d\'appeller la mauvaise foi au secours d\'une loiprohibitive; c\'est le danger des nullit?Šs absolues! i. En wanneer het nog maar gebleven was bij de

gevolgen, door Ber-tauld genoemd: ontzegging der vordering, verlies van gedane voor-schotten! Het Hof van Toulouse en het meerendeel der jurispru-dentie na 1881 gingen veel verder; gedurende dertig jaar kondenspeculanten in rechte alles terugvorderen wat door hen aan hunlasthebber-coulissier ter verrekening van plaatsgevonden transactiesin genoteerde fondsen was betaald. 178. Zulk eene opvatting, die alles op losse schroeven zette,kon onmogelijk aanvaard worden. Het Hof van Besan?§on brak met het aangenomen systeem Hetverklaarde zonder meer, dat een stelsel, volgens hetwelk men ge-durende dertig jaar naar willekeur terug kan komen op de vrijwilligeverrekening eener beursoperatie, onmogelijk het stelsel der wet kanzijn. Een krachtig gevoelsargument, maar juridisch zonder waarde.Salz?Šdo 3 mag de jurisprudentie verwijten : 1) Aldus Labb?Š, praecit., onder het Arrest van 1881 in Sirey. 2) Besan?§on, 2 Juni 1883. Sirey, 1885, 1, 249. 3) pag. 117 sq.



??? OPLOSSING DEE, MOEILIJKHEID. I 6 1 Elle estime moindre ses propres inconv?Šnients que l\'avantage desauvegarder ce qu\'elle croit un principe d\'ordre public, en duidelijk aantoonen dat het algemeen belang veel meer gebaatis door het bestaan eener in samenwerking met het Parquet levendeCoulisse, dan door eene strenge doorvoering van het monopolie â€”niet op verzoek van de Agents de change maar van eene onbe-trouwbare speculatie â€” de rechter kan zich door zulke overwegin-gen niet laten leiden, maar behoort naar argumenten des rechtsom te zien, om daarop een eventueelen terugtred te gronden. 179. Het was voor het Hof van Cassatie, dat deze moeilijketaak weggelegd was. Moeilijk vooral, omdat zijn eigen beslissing van1881 aanleiding gegeven had tot rechterlijke uitspraken, die methet algemeen belang onvereenigbaar geacht moesten worden ! Op waarlijk vernuftige wijze werd de moeilijkheid opgelost! Bijarresten van 22 April en 29 Juni 1885 ^ besliste het Hof vanCassatie, dat de nietigheid van alle beurstransacties in genoteerdefondsen, met medewerking van een

ander tusschenpersoon dan eenAgent de change afgesloten, geacht moest worden te zijn : opposable par voie d\'exception, non invocable par voie d\'action â€”la nullit?Š s\'effa?§ant devant le r?¨glement d?Šfinitif effectu?Š par leclient en connaissance de cause. Gaan wij de beteekenis en houdbaarheid dezer bewering metenkele woorden na. 180. Het proces van 1881 betrof een geval, waarin de last-gever de exceptie opwierp voor en aleer zijnerzijds eenige praestatiehad plaats gevonden; de enkele exceptie nu werd in deze omstan-digheden toegewezen. Maar gaandeweg had zich voor de verschil-lende hoven het geval voorgedaan, dat de cli??nt zich er niet toebepaalde tegenover zijn lastgever voornoemde exceptie op te werpen,maar daarnaast een eisch tot teruggave van reeds voorgeschotengelden instelde. Ja, soms ging hij zelfs zoover, gelden, ter vrij-willige afrekening aan zijn bankier betaald, op grond van denietigheid der plaatsgevonden transactie zelve terug te vorderen.Het Hof van Cassatie meende tusschen deze beide groepen van 1) Sirey 1885, 1, 249. - Dalloz 1885, I, 273. 11



??? 162 HECHTEN DEU A.6ENTS DE CHANGE. gevallen een belangrijk verschil te mogen constateeren. Aan heteenmaal door hem aanvaarde beginsel der absolute nietigheid meendehet niet te kort te doen, door de daarop gegronde vordering totteruggave te ontzeggen, wanneer bewezen was dat de cli??nt, deomstandigheden waaronder de transactie afgesloten was kennende,vrijwillig tot eene slotafrekening was overgegaan. â€? Zoodoende kon niemand het Hof van Cassatie van een bepaaldterugkomen op vroeger gegeven uitspraak beschuldigen. Z???? werdtevens de verwarring vermeden, w\'aarin de markt gestort zou worden,indien de eens aanvaarde absolute nietigheid tot in haar strengsteconsequentie doorgevoerd werd. Eene chaotische verwarring inderdaad! Nulles toutes les ope\'rations de bourse faites depuis trente ans,quand elles ne l\'auront pas ?Št?Š par l\'interm?Šdiaire d\'un agent dechange. Et nulles d\'une nullit?Š qui permet au donneur d\'ordre deredemander son argent ?  l\'interm?Šdiaire non qualifi?Š, si l\'op?Šrationn\'a pas ?Št?Š fructueuse, si la valeur des titres a baiss?Š. Et celaquelque volontaire, quelque librement consenti

qu\'ait ?Št?Š le paiement. Au lieu de la protection apport?Še, c\'est la perturbation jet?Še dansle cr?Šdit public ! 181. Het is intusschen begrijpelijk, dat deze restrictie op deconsequente doorvoering van het beginsel niet willekeurig aanvaardkon worden. Slechts met een beroep op argumenten des rechts konmen de werking der artikelen 1131 en 1335 van den Code civil ^op dit punt verijdelen. Op zeer verschillende gronden werd dit beroep ingesteld; maarzonder uitzondering werden zij door de doctrine als onvoldoendeveroordeeld Het is, de beschikbare ruimte in aanmerking genomen, onmoge-lijk, deze controversen na te gaan. De Chambre civile van het Hof 1) Aldus Cr?Špon, pag. 59. 2) Deze artikelen luiden: 1131. L\'obligation sans cause, ou sur une fausse cause, ou sur une cause illicite, ne peut avoir aucun effet.1235. Tout paiement suppose une dette; ce qui a ?Št?Š pay?Š sans ??tred??, est sujet ?  r?Šp?Štition,\'i) Zie de bovengenoemde schrijvers, nummer 176, noot 3.



??? HOUDING DEU RECHTSPRAAK. 163 van Cassatie beriep zich in 1885 zelf op art. 18 van het Arrestvan September 1724 Onwederlegbaar toonde de doctrine aan,dat deze bepaling niet alleen als afgeschaft beschouwd moest worden,maar bovendien geheel verkeerd ge??nterpreteerd was. De Chambredes requ??tes ^ en het meerendeel der Cours d\'appel daarentegenberiepen zich op een algemeen rechtsbeginsel, dat reeds in hetEomeinsche recht gold Doch wederom was de doctrine daar, omte betoogen, dat deze regel, hoezeer ook een beginsel van billijk-heid uitdrukkeude, niet meer als een regel des rechts kon wordenbeschouwd, daar hij in stellige tegenspraak met de artt. 1131 en1335 van den Code civil te achten was. Meerdere opvattingenvonden evenzeer veroordeeling. Zoo zegt ten slotte L?Švy-Ullmann,een der meest gezaghebbende beoordeelaars dezer geheele materie; Aucune de ces conceptions en effet n\'est capable, faute d\'exacti-tude juridique, de fixer la practique et de lui donner, avec lacertitude qu\'elle demande, le repos que les questions les plus agit?Šesdoivent toujours

finir par trouver 182. Tegenover deze critiek der schrijvers, nam de jurispru-dentie weldra een zeer merkwaardige houding aan. In de tweede helft van 1896, in 1897 vooral, verschijnen eenegeheele reeks van arresten van het Hof van Cassatie en dat vanParijs die er zich â€” in overeenstemming met de beide in 1885 1) Dit artil??el luidde als volgt: Toutes n?Šgociations de papiers commer?§ables et effets, faites sans leminist?¨re d\'un agent de change, seront d?Šclar?Šes nulles en cas de con-testation: faisant Sa Majest?Š deffens". ?  tous huissiers et sergents dedonner aucune assignation sur icelles ?  peine d\'interdiction et ?  tousjuges de prononcer aucun jugement ?  peine de nullit?Š desdits jugements.Bij een arrest van 8 April 1888 â€” (Sirey 1888, 1, 312) â€” bad zij eerstde argumentatie der Chambre civile overgenomen. Daarna, zoo bij eenarrest van 17 Feb. 1897 â€” (Gaz. du Palais, 10 Maart 1897) â€” nam zij haartoevlucht tot de tweede, boven genoemde, redeneering. 3) cf. Paulus in dig. L. 12, tit. 5, Â§3: de condictione ob turpem vel injustamcausam. â€” In pari causa turpitudinis cess??t

repetitio ; nemo auditur propriamturpitudinem allegans. Ubi autem et dantis et accipientis mutua turpitudeversatur, non posse repeti dicimus. 4) Annales 1896, pag. 136. 5) Annales 1897, pag. 256.



??? 164 hechten deh ag?ŠNts ??e cHange. gegeven beslissingen â€” toe bepalen, te onderzoeken of de bestredenovereenkomst inderdaad door een â€žreglement d?Šfinitif en connais-sance de cause" gevolgd was. Bleek dit het geval te zijn, dan werdalle rechtsvordering, zoo aan den tnsschenhandelaar als aan denlastgever, ontzegd. En dit, zonder de beslissing met eenigerlei rechtsargumenten testaven. Een voorbeeld, dat in 1899 door den lageren rechter werdgevolgd ^. Men kan hierover oordeelen hoe men wil, maar toen dejurisprudentie niet bij machte bleek de practijk met de eischen vanhet stellige recht te verzoenen, bleef haar weinig anders dan zulkarbitrair optreden over. Ook zoodoende bleven er trouwens tallooze moeilijkheden bestaan.Het verschil van meening over de vraag, welk?¨ feiten geacht moetenworden het gevorderde ,,reglement d?Šfinitif\' en de noodzakelijke.,connaissance en cause" mede te brengen, w^as daarvan in de eersteplaats oorzaak 183. Besluiten wij de beschouwing van dit vraagstuk met deopmerking, dat de aanleiding tot den met zooveel vernuft ge-voerden strijd uitsluitend in de strenge reglementeering der

beurste zoeken is. Zelfs hij, die het monopolie der Agents de changemej; volle overtuiging voorstaat, moet zich afvragen of de betreu-renswaardige kwade trouw in zaken, buiten de officieele marktafgesloten, niet in nauw verband staat met dit w^ettelijk erkendestelsel van beursorganisatie. Het is echter plicht op te merken, dat bijna zonder uitzonderingde onbetrouwbaarheid op dit stuk door de lastgevers, geenszins doorde coulissiers zelf, getoond wordt. Het is trouwens bekend, dat nietalleen de vrije markt maar evenzeer het Parquet aan de luimen vaneene kwaadwillige speculatie blootstaat. 184. Mochten wij tot dusverre het recht der Agents de changeop een bepaalden werkkring beschouwen, daarnaast komen hun nog 1) Z????: trib. de comm. de Lille, jugement dn 24 octobre 1899. (Gaz, duPalais, 12 janvier 1900). 2j Zie Annales 1896 â€” 1904, passim.



??? VERDEllE IIECHTKN. 165 enkele bevoegdheden toe, die met dien werkkring rechtstreekschverband houden en htm evenzeer door de wet woorden toegekend.Het meerendeel ervan laten wij onbesproken, omdat zij te zeer metde techniek der beurstransacties samenhangen. Enkele dier rechten zijn bijna even oud als het monopolie zelf.Zoo werd bij het Edict van December 1705 bepaald: Permettons auxdits agens de banque, change, commerce et financepour la commodit?Š de ceux, qui auront des n?Šgociations ?  faire deleur fait, de tenir un bureau ouvert et une caisse dies eux. In 1673 was dit uitdrukkelijk verboden geworden. Blijkens deredactie van dien maatregel ^ hield het verbod echter nauw ver-band met de thans nog geldende bepaling, dat den Agent dechange alle handel voor eigen rekening verboden is. Immers het isbegrijpelijk, dat het toezicht op de naleving van dit laatste voo??-schrift niet weinig bemoeilijkt zou w\'orden, \' indien de agent nietuitsluitend ter beurze maar evenzeer elders orders mocht aannemenen betalingen verrichten. Onder den indruk der plaatsgevondenmisbruiken

bepaalt art. 7 van het Arrest du conseil van 1720wederom : Ne pourront lesdits agens de change avoir de caisse, ni faireaucune n?Šgociation pour leur compte. Toch is in deze woorden geen herroeping van den in 1705getroffen maatregel te lezen; althans het Manuel meent, dat hethouden van een kas den tusschenpersoon slechts ontzegd bleef inzooverre deze zou moeten dienen voor transacties ten eigen behoeveafgesloten. Daarna vind ik het recht niet meer uitdrukkelijk in de wetgevingvermeld; ten huidigen dage zal niemand het den leden van hetParquet betwisten. 185. Voorts hebben de Agents de change recht op het houdenvan een bepaald personeel. Voor zoover het eenvoudige bediendengeldt spreekt dit vanzelf; anders is het waar men onder het per-soneel eener charge helpers begrijpt, wier werkzaamheden een der- 1) Ordonnance du commerce, mars 1673, Tit. Il, artt. 1 en 2,



??? 166 HECHTEN DEU A.6ENTS DE CHANGE. gelijk karakter dragen, dat de vraag gerechtigd is of zoodoendegeen afbreuk wordt gedaan aan een der eerste plichten van denAgent de change: zelfwaarneming van het ambt. Zonder nu vooruitte willen loopen op de uitvoeriger behandeling van dit puntkan hier toch reeds vermelding vinden, dat de wetgever onder dendrang van den steeds aangroeienden omzet zich genoodzaakt zagmeer en meer af te wijken van den op dit punt oorspronkelijkgeldenden regel: Le commis ne peut ??tre qu\'un aide, jamais un suppl?Šant. 186. Dat al deze zoogenaamde rechten der Agents de changeeigenlijk niet veel meer zijn dan inperkingen hunner vrijheid vanhandelen â€” eene inperking echter, die het publiek ten goede komt! â€”treedt nergens duidelijker aan het licht, dan bij de beschouwingvan een der voornaamste rechten, den Agent de change toegekend,het recht op courtage. Immers zou onder vigueur der lex generalishet bedrag van dit commissieloon uitsluitend door de wet van vraagen aanbod beheerscht worden. De lex specialis, dat is hier het art. 38van het Decreet van 189?œ, bepaalt zelf het maximum

van het be-drag, of liever het wijst de autoriteit aan, met de vaststelling vaneen maximum-tarief belast. Binnen de daarin gestelde grenzen, be-paalt de Chambre syndicale welke courtage door de leden vanhet Parquet zal worden berekend. Yoor de Parijsche beurs zijnbeide deze maatregelen in de bijlagen opgenomen l??l. Verplichtingen der Agents de change. 187. De leden van het Parquet worden door eene eeuwenoudereeks van wetsbepalingen tot de naleving van talrijke verplichtingengemaand. In die verplichtingen heeft men niets dan een weerslag 1) Onder Hoofdst. III, afd. V: Organisatie van het Parquet. 2) Zie pag. 64â€”65.



??? ONDERSCHEIDING DER VERPLICHTINGEN. 167 van de liun geschonken rechten te zien. Daarmede is niet gezegd,dat slechts het toekennen van belangrijke privilegi??n het opleggendier verplichtingen billijkte; want de regeering stelde in het kortetijdperk gedurende de revolutie, waarin de gemonopoliseerde marktophield te bestaan, weinig mindere eischen. Maar de bedoeling is,dat het opleggen dier plichten logisch uit de toekenning van hetmonopolie moest voortvloeien, daar dit gezegd werd in het levengeroepen te zijn met het kennelijk doel het peil van den geldhandelte verheffen en het publiek, dat tot de beurs zich wendde, eenebehoorlijke garantie te schenken voor betrouwbaarheid bij de afsluitingder transacties. 188. De verplichtingen, die op den Agent de change drukken,zijn in twee groepen te verdeelen. Ten eerste die, welke hij behoort na te komen voor de aanvaardingvan zijn ambt. Daartoe behooren : het stellen van een cautie, deaflegging van den eed en nog meerdere, die echter beter bij debespreking der organisatie van het Parquet behandeld worden. Ten tweede, die welke hij te

vervullen heeft bij de waarnemingvan zijn ambt zelf. Deze rubriek is wederom te splitsen in: lo. verplichtingen, wier inhoud onafhankelijk van de techniekder beurstransacties beschouwd kauworden. Als daar zijn: hetsecret professionnel, de persoonlijke waarneming van het ambt; 2o. verplichtingen, bij de beschouwing van welker inhoud eeneuiteenzetting van het mechanisme der beursovereenkomstenonvermijdelijk is. Het afgeven van bordereaux en re?§us, heteischen van een, aan het sluiten der overeenkomst voorafgaand,effectendepot, het in acht nemen der tijdstippen van levering.Daar wij ons tot de organisatie der Parijsche beurs willen bepalen,is het duidelijk dat deze laatste soort verplichtingen geen besprekingvindt. Overigens zullen wij de strekking van de voornaamste deropgesomde voorschriften nagaan ; ook de geschiedenis van hunontstaan, want dikwijls zal blijken dat deze, gelijk dit trouwensmet het monopolie zelf het geval was, een bijzonder licht w^erpt opde reden van hunne opname in de wet. 189. Les agents de change ne peuvent entrer en fonctions, qu\'apr?¨savoir justifi?Š du

versement de leur cautionnement.



??? 168 VKEPLICnTINGEN DER AGENTS DB CHANGE, zegt art, 5 van het Decreet van 1890. Eene bepaling, die nietanders inhoudt, dan de bevestiging van een sinds langen tijd in debeurswetgeving uitgevaardigd gebod. Eene bepaling dan ook vanhet hoogste gewicht; gelijk duidelijk wordt; wanneer men nagaatwat hare bedoeling was. In 1720, toen de d?Šb??cle, waartoe Law\'s manipulaties aanleidinghadden gegeven, voor langen tijd alle vertrouwen in de beurs hadondermijnd, begreep de regeering dat alleen door krachtig ingrijpenhet geschokte crediet kon woorden hersteld, Yandaar dat, naast tal-rijke andere maatregelen, het Arrest du conseil d\'?Štat van 30 Augustus1720 â€” hetzelfde dat met het erfelijk monopolie brak en hetstelsel van commissie invoerde â€” in art. 3 bepaalde : Seront tenus les particuliers qui seront choisis pour exercer les-dites commissions, de rapporter â€” avant que leurs commissionsleur puissent ??tre exp?Šdi?Šes -- un certificat du commis du d?Šposten banque, pour justifier qu\'ils y auront d?Špos?Š dix actions nou-velles de la Compagnie des Indes, provenant de la conversion desanciennes, ou quinze actions

renti?¨res. Het is de vraag, of in deze bepaling reeds het voorschrift vanhet stellen eener bepaalde cautie te lezen is. Sommigen ^ meenenvan-wel, het Manuel^ daarentegen spreekt van eene ,,acheminementau cautionnement". Immers juist datgene, wat aan eene geldstortinghet karakter van zekerheidsstelling verleent, ontbreekt, Qeenerleivoorschrift is in genoemd Arrest du conseil te vinden, dat deverhaalbaarheid van bepaalde vorderingen op dat d?Špot bij de bankuitspreekt ; slechts wordt gezegd : Ne pourront lesdites actions leur ??tre rendues tant qu\'ils exer-ceront ladite commission. Het blijkt dan ook niet, dat de regeering in 1720 dit voor-schrift van bewaargeving opnam, om aan derden een directen waar-borg voor de naleving der contractueele verplichtingen van denAgent de change te schenken. Yeeleer was het hare bedoeling vande sollicitanten voor de opengevallen zestig plaatsen een kenteeken Zie o.a Boudoii, pag. 101, 2) Pag. 53, noot 2.



??? CAUTIONNEMENT. 169 van raaatscliappelijken welstand te eischen, teneinde te voorkomendat het rapaille, dat zoolang de beurs beheerscht had, naar diefunctie dong. 190. In deze opvatting wordt men bevestigd, wanneer men metde zooeven vermelde bepaling het eerstvolgend wettelijk voorschrift,op deze materie betrekking hebbende, vergelijkt. Het Arrest duconseil van November 1781 stelt in art. 2 dezen eisch: Ceux qui seront nomme\'s par la suite aux places d\'agens de changeseront tenus de fournir, avant de pouvoir obtenir l\'exp?Šdition deleurs commissions, un cautionnement en immeubles, montant ?  lasomme de soixante mille livres, dont la solidit?Š sera examin?Še parle sieur Lieutenant-G?Šn?Šral de police Wel is waar wordt ook hier niet van verhaalbaarheid van be-paalde vorderingen gesproken, maar daartegenover staat, dat thansniet langer van â€žd?Špot" zonder meer, maar van zekerheidstellinggewaagd wordt. Merken wij ten slotte nog op, dat ook het ge-eischte bedrag thans m?Š?Šr dan in 1720 in overeenstemming is methet doel eener werkelijke zekerheidsstelling. 191. De

w\'et van 8 Mei 1791, die de vrije markt reglemen-teerde, eischte van de nieuw toegelaten tusschenpersonen geen cautie.Door geen enkelen schrijver vind ik er op gewezen, dat door hetstilzwijgen van den wetgever op dit punt een terugtred van belanggedaan werd. Inderdaad is deze frontverandering niet van zoo groote beteekenisgeweest, als men wel zou meenen. Natuurlijk vertegenwoordigt eeneruime borgstelling der beurshandelaars in theorie eene reserve, waaropzij in tijden van nood kunnen terugvallen; maar feitelijk mistte ditonder het ancien r?Šgime alle waarde. Want hoewel in de wetgevingscrupuleus de bepaling opgenomen wordt: de quel cautionnement, l\'int?Šr??t au denier vingt, sans retenu, leursera pay?Š annuellement par la garde du tr?Šsor royal, zal men wel niet gelooven, dat de hoofdsom intact in de koninklijke 1) Inplaats van L. 60.000 in onroerende goederen, kon men met L 40.000specie volstaan. Dit alternatief, bestaat niet meer; thans wordt de cautie ingeld gesteld.



??? 170 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. schatkist geborgen lag. Het is niet waarschijnlijk, dat de regeering,die, door geldnood gedreven, zich niet ontzag de beurs op het ergstte demoraliseeren, een bedrag van over de twee millioen livres, dathaar IU 1781 uit de verplichte cautie der Agents de change toe-vloeide, zorgvuldig voor het aangewezen doel bewaard zou hebben. 192. Intusschen bleek de heilzame invloed van het cautionne-ment niettemin erkend te worden, wanneer een behoorlijk gebruikvan het aldus verkregen geld gewaarborgd was. Althans de wetvan vent?´se an IX eiscbt de zekerheidsstelling wederom en het iseindelijk het Arr??t?Š van germinal van hetzelfde jaar, dat voor heteerst de opsomming van bepaalde verplichtingen bevat, waarvan deniet behoorlijke nakoming op de gestorte cautie te verhalen is. Art. 12 luidt: Lo cautionnement des Agents de change sera sp?Šcialement affect?Š?  la garantie des condamnations, qui pourront ??tre prononc?Šescontre eux, par suite d?Š Vexercice de leurs fonctions Deze bepaling is geheel in overeenstemming met de positie vanofficier minist?Šriel, door den Agent de change

bekleed Toch isde zekerheidsstelling eene verplichting, die evenzeer bestaanbaarblijft bij eene organisatie der financieele markt, waaraan hetmonopolie vreemd is. Maar bij het bestaan van een monopoliedoet de verplichting tot het stellen eener cautie, zich als eenonafwijsbare eisch voor. Immers, wanneer de wetgever den par-ticulier noodzaakt, ter beurze als regel van de hulp van een be-paaldelijk aangewezen tusschenhandelaar gebruik te maken, danwordt bet zijn plicht te zorgen, dat de belangen van dien par-ticulier zoo goed mogelijk gewaarborgd zijn. Deze gedachtengangkomt tot uitdrukking in den praeambule der wet van vent?´se an IX. Il faut donc, que ces interm?Šdiaires soient d?Šsign?Šs par le gou-vernement ?  la confiance publique, et que le n?Šgociant qui lesemploie, trouve dans un cautionnement le gage de l\'expiation deleurs erreurs et de leurs fautes, s\'il leur en ?Šchappe. 1) Eene bepaling, die nog steeds geldt, in overeenstemming met art. 2102, 7"Code civil. 2) Nummer 104.



??? BEDKxiG D?Ž]R GESTELDE ZEKERHEID. 171 193. Dit beginsel vond in tal van bepalingen bevestiging;voortdurend blijkt bet groote belang, dat door den wetgever aande cautie wordt toegekend. Z????, toen de wet van 38 April 1816 in art. 95 voorschreef, datde Agents de change, de verhooging hunner cautie niet voor heteinde des jaars gestort hebbende, van hun ambt vervallen verklaardzouden zijn i. Z????, toen het Arr??t?Š van prairial an X in art. 13,al. 2 en 3, bepaalde : Lorsque le cautionnement aura ?Št?Š entam?Š, l\'agent de changesera suspendu de ses fonctions, jusqu\'?  ce qu\'il l\'ait compl?Št?Šenti?¨rement, conform?Šment ?  l\'arr??t?Š du 29 germinal an IX Les noms des agents de change ainsi suspendus de leurs fontionsseront affich?Šs ?  la Bourse. Z????, toen het keizerlijk Decreet van 1 October 1862 den Agentde change uitdrukkelijk verbood, den voor zijne aantreding gevor-derden eed af te leggen, alvorens hij bewees zijne cautie in de schat-kist gestort te hebben. Eene bepaling, die in de bewoordingen vanart. 5 van het Decreet van 1890 zonder twijfel bevestiging vindt.Z????

eindelijk daaruit, dat het geeischte bedrag der zekerheidsstellingvoortdurend aangroeide. Immers, daar de fondsenhandel een steedsgrooteren omvang verkreeg en zoodoende ook het risico, aan de uit-oefening van het ambt van Agent de change verbonden, geachtmoest worden aan te groeien, pleit het voor de ernst van de be-doeling des wetgevers, dat hij steeds hooger cautie vroeg. Bij dewet van 2 Juli 1862 kwam eene definitieve regeling op dit punttot stand. Deze wijzigingswet van den Code droeg de regeling vanalles wat op het bedrag der gevorderde zekerheid betrekking had,aan r?¨glements d\'administration publique op; zonder dat evenwelhet geeischte bedrag de fr. 250,000 overschrijden mocht Het keizerlijk Decreet van 1 October van hetzelfde jaar maaktevan deze bevoegdheid gebruik en stelde de volgende regeling vast: 1) Eeae lio??inklijke ordonnantie van 1 Maart 1820, verlengde dezen sinds langverloopen termen, nog eens met twee maanden ! 2) Art. 12, al. 2. 3) Zie het gewijzigd art. 90 v. d. Code.



??? 172 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. Cautionnement des Agents de change pr?¨s les Bourses, pourvues d\'un Parquet. Kesidence. Nombred\'Agents. Cautionnement. Paris..... 60 frcs. 250.000 Lyon...... 27 â€” 40.000 Bordeaux..... i\' 0 â€” 80,000 Marseille..... 19 â€” 80.000 Toulouse . . 8 â€” 12,000 Lille...... 6 â€” 12.000 Nantes ^...... 6 i - 10.00?œ 194. Aan liet bedrag der gestelde zekerheid is nog een bijzonderbelang toe te kennen. Herhaaldelijk toch zal men in de beurswet-geving voorschriften ontmoeten, waarvan de naleving gesanctionneerdwordt door boeten, die in evenredigheid met de door den Agentde change gestorte cautie worden bepaald. Zoo stelt art. 8 van de wet van vent?´se an X op alle schennis vanhet beursmonopolie een boete, die ten hoogste Ye, ten minste vanhet cautionnement zal bedragen. Deze wijze van bepaling gaf totmoeilijkheid aanleiding. Was de boete zelf in an IX gefixeerd envoor goed op Ye ?  Via toen geeischte cautie, fr. 60.000, be-paald ? Of was van stonde af aan slechts de verhouding, Ve ^ Vi2ivastgesteld en kon het bedrag der boete dus dalen of rijzen? De jurisprudentie besliste, dat het

laatste het geval was Toenin 1859 liet beruchte vonnis tegen de Coulisse gewezen werd, zagenalle beschuldigden zich tot de betaling van fr. 10.500 veroordeeld,gelijk staande met V12 van de toenmalige cautie. 1) D?Šcret Imp. du 30 janv. 1869. 2) Zie 0. a, Cour de Cass. 19 janv. 1860. S. 1860, 1, 481.



??? VEEKAALBA?ˆE YORDERraGEN. ,173 Salz?Šdo ^ verzet zich tegen deze opvatting. Niet alleen op grondder enormiteit, die, het gepleegde delict in aanmerking genomen, ineene maximumboete van over de fr. 40.000 zou gelegen zijn, maarsterker nog, omdat zoodoende elke penale sanctie zou ontbreken,wanneer de wetgever het cautionnement mocht willen afschaffen. Krachtiger argument nog geeft Lyon-Caen die opmerkt, datde wetgever van an IX nimmer eene progressieve boete kan gewildhebben, omdat art. 9 der wet van 28 vent?´se uitdrukkelijk bepaalt : Le cautionnement ne pourra exc?Šder, pour les agents de change,la somme de soixante mille francs. 195. Gaan wij thans nog na welke vorderingen op de gesteldezekerheid bij voorrang verhaalbaar zijn, Heeds vermeldden wij hetvoorschrift op dit punt, dat in art. 12 van het Arr??t?Š van an IXvervat is Thans moet de redactie van dat artikel nadere be-schouwing vinden. Wat is onder de uitdrukking : ,,par suite de l\'exercice de leursfonctions" te verstaan? Reeds in 1827 maakte het Hof van Cassatie ^dit uit : Attendu que, d\'apr?¨s les lois

relatives aux fonctions d\'agent dechange, le privil?¨ge sur le cautionnement, n\'est accord?Š, qu\'auxcr?Šances r?Šsultant d\'actes pour lesquels le cr?Šancier ?Štait forc?Š parla loi d^employer le minist?¨re de l\'agent de change. Alzoo moet verhaalbaarheid bij voorrang niet toegekend wordenaan vorderingen, ontstaan uit eene financieele handeling, die mendoor den Agent de change verrichten liet, niet omdat de wetzulks gebiedt, maar omdat men zich vrijwillig tot hem wendde.Bijvoorbeeld, wanneer men hem opdraagt niet officieel genoteerdefondsen te verhandelen of geld ?  deposito te nemen. Privil?Šgiastricti juris ! Dat adagium geldt ook hier. De gestelde zekerheid isin de eerste plaats slechts voor zoogenaamde â€žfaits de charge"verbonden. pag. 110 sq.IV, 904.3) Zie nummer 192. ^J Chambre des Req., 10 mai 1827. â€” Zie Dalloz, R?Špertoire, VÂ° Boureede commerce, No. 387.



??? 174 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. Over deze feiten treedt Cr?Špon in uitvoerige, casu??stische be-scliouvi\'ingen i. Als eerste voorbeeld kan zeker de nalatigheid vanden Agent de change bij de levering van gekochte stukken, of bijde betaling van den opbrengst van fondsenverkoop aan den last-gever, genoemd worden. Daarvan zegt Cr?Špon : Ce sont l?  des cons?Šquences n?Šcessaires de l\'op?Šration de venteou d\'achat; op?Šration pour la validit?Š de laquelle, l\'intervention del\'agent de change est obligatoire. Evenzeer is als ,,fait de charge" te beschouwen het onrechtmatiggebruiken der dekking, den Agent de change door den cli??nt terhand gesteld. Deze â€žcouverture" toch hangt zoo nauw. met deverhandeling van fondsen, waarvoor de tusschenkomst van den Agentnoodig is, samen, dat misbruik daarvan â€” aanwenden ten eigenbate of ter afwikkeling van andere overeenkomsten â€” noodwendigte beschouwen is als eene handeling door den lasthebber gepleegdin de uitoefening zijner bediening. 196. Eindelijk verdient nog opmerking, dat een wet van 25nivose an XIII, (15 Januari 1805) de bepaling van het

Arr??t?Švan an IX op dit punt aanvult. Tevens wordt daarbij eene rang-orde van praeferentie vastgesteld. Art. 1, in fine, luidt: (Le cautionnement est affect?Š:)par second privil?¨ge au remboursement des fonds, qui leur avaient?Št?Š pr??t?Šs pour tout ou partie de leur cautionnement; et subsidi-airement, au paiement, dans l\'ordre ordinaire, des cr?Šances particu-li?¨res, qui seraient exigibles sur eux. De laatste zinsnede had desnoods achterwege kunnen blijven.Immers de gestelde zekerheid blijft het eigendom van den Agentde change en zijne priv?Š crediteuren â€” als hoedanig dus ook allente beschouwen zijn, die eene vordering ontleenen aan eene financieelehandeling, die geen fait de charge uitmaakt â€” hebben natuurlijkhet recht hunne pretenties op elk onderdeel van zijn vermogen teverhalen, zoodra dit niet meer ten behoeve van bepaalde schuld-eischers bij voorkeur verbonden is. 1) 281â€”290.



??? EEDSAFLEGGING. 175 Belangrijker is liet voorschrift, in de eerste zinsnede vervat.De daarin genoeaide rechthebbenden zijn elders^ omschreven als:â€žbailleurs de fonds des cautionnements en num?Šraire." Het was nietmeer dan billijk, dat de wetgever hun een voorrecht op de gesteldezekerheid schonk. Maar het zou strijdig geweest zijn met de bedoe-ling, waarmede de cautie in het leven geroepen is, M^anneer ditmeer dan een voorrecht van den tweeden rang was geweest 197. V????r zijne installatie rust op den Agent de change nogslechts de plicht van eedsaflegging, reeds in een der oudste wets-bepalingen vermeld. De ordonnance de Philippe-le-Bel, portant com-mandements et d?Šfenses ^, zegt : Et nuls ne puist user de courretage, sans que il aura fait leserment, que faire doivent et devront courratiers. In 1572, toen het monopolie ingevoerd werd, vinden wij de ver-plichting slechts implicite in de beurswetgeving opgenomen, en eerstin de Articles en forme de statuts van 1684 wordt de eisch wedermet zoovele woorden gesteld en tegelijk de inhoud van den eedvoorgeschreven : de bien

et fidellement exercer le dit ?Štat, garder et observer lesordonnances, arrests et r?¨glemens, ensemble les d?Šlib?Šrations faitesou ?  faire. De wetgever zocht in de eedsaflegging niet slechts een waar-borg voor zichzelf, maar evenzeer voor de Agents de change tegen-over elkander. Yoortdurend blijft de verplichting hierna gehandhaafd.Zelfs tijdens de revolutie werd zij gesteld en toonde men dus debegrippen vrijheid en losbandigheid w?¨l te willen scheiden. Hetheeft geen nut alle bepalingen op dit punt na te gaan. Zeker werdintusschen geen afgelegde eed in den loop der tijden meer geschon-den dan deze ; alleen reeds uit de wetgeving blijkt dit voortdurend. Het Decreet van 1890 verlangt thans in art. 5, dat de eed als 1) D?Šcret imp?Šrial du H D?Šc. 1853. Zie voor de formaliteiten, ter uitoefening van dit verhaal te vervullen :artt. 2â€”4 der wet van 25 nivose an XIII. Yoorts D?Šcrets du 28 ao??t 1808et du 22 d?Šc. 1812, concernant le privil?¨ge du 2e ordre sur le cautionnement.Van Januari 1312.



??? 176 VERPLICflTINGEN DER AGENTS DE CHANGE, regel voor het tribunal de commerce zal worden afgelegd. De in-houd, eervolle en eerlijke waarneming der bediening, is zeker voor-zichtiger geformuleerd, dan in 1684 en lang daarna het geval was.Wellicht is het nog wenschelijk Ie vermelden, dat naast dezen â€žser-ment professionnel", art. 9 van het A.rr??t?? van germinal an IX, eenpolitieken eed eischte. De Agent de change moest trouw aan degrondwet zweren. Een Decreet van 1 Maart 1848 schafte deze ver-plichting weder af, bepalende: Les fonctionnaires publics de l\'ordre administratif et judiciairene pr??teront pas de serment. Zij, die er zich op beriepen, dat krachtens deze redactie nietalleen de politieke, maar ook de ambtseed verviel, werden in hetongelijk gesteld 198. De verplichtingen, die door den Agent de change bij dewaarneming zijner werkzaamheden vervuld moeten worden, zijn,gelijk van zelf spreekt, heel wat talrijker, dan die, welke de zoo-even besproken groep vormen. In de eerste plaats is de Agent de change verplicht zijne mede-werking te verleenen, zoodra deze voor de verhandeling van officieelgenoteerde fondsen

gevorderd wordt. Eene verplichting, die wederomals een zuivere weerslag van zijne positie als officier ministeriel tebeschouwen is. Hij is door de wet bij uitsluiting bevoegd verklaardtot het verhandelen van het meerendeel der fondsen. Was het hemmogelijk zijne medewerking te weigeren, dan zou, in overeenstem-ming met wat wij vroeger opmerkten, de omzet dier fondsen nogslechts door middel van een contrat direct kunnen geschieden.Uit deze redeneering volgt natuurlijk, dat het weigeren van elkehandeling, die niet tot zijn wettelijk gemonopoliseerden werkkringbehoort, bv. het nemen van geld a deposito, den Agent de changewel degelijk vrijstaat. Intusschen noemt de wetgever zelf enkele personen, aan wie zijhunne diensten niet mogen bewijzen. ij Zio Mollofc, I, 114, tio??t 1. Van 1852 â€” 1870 kende men wederom den politieken eed, ook voorAgents de change.



??? EEDSAPLEGGIN6. 177 199. Hiertoe behooren in de eerste plaats, alle gefailleerden.Het Arr??t?Š van prairial an X bepaalt in art. 18 : Ne pourront les agents de change n?Šgocier aucune lettre dechange ou billet, appartenant ?  des gens, dont la faillite seraitconnue. Een zware straf wordt op schennis van dit verbod gesteld; eenverbod, dat te beschouwen is als eene krachtige aanvulling vanhet beginsel, krachtens hetwelk de toegang ter beurze aan gefail-leerden ontzegd is â€žSauvegarde de la profession et du public",. zegt het Manuel terecht ! Intusschen levert de bovengenoemde redactie moeilijkheid op,door het gebruik der woorden : ,,gens, dont la faillite serait connue."Is het de bedoeling des wetgevers, dat de Agents de change nietbehooren mede te werken aan de afsluiting van transacties, diemaar al te dikwijls ten doel hebben, het vermogen van den last-gever buiten het bereik van zijne schuldeischers te brengen? Mollot^meent van niet. Slechts wanneer de faillietverklaring door den rech-ter uitgesproken is, moet de Agent de change de uitvoering vaneen gegeven last weigeren. Deze

meening wordt ook bevestigd doorhet beter gestelde art. 11 der wet van 8 Mei 1 79 I, sprekende van :,,n?Šgociants, dont la faillite serail d?Šclar?Še ouverte." 200. Voorts is de Agent de change verplicht, zich te ver-zekeren van de identiteit en handelingsbevoegdheid zijner lastgevers.Indien bijvoorbeeld mocht blijken, dat hij aan de corbeille fondsenverkocht had, die bij nader inzien niet het eigendom of ter be-schikking waren van zijn lastgever, dan zou de Agent de changeongetwijfeld tegenover zijn collega aansprakelijk zijn voor het daar-uit voortgevloeide nadeel. Is de lastgever den Agent de change persoonlijk onbekend, danis hij ongetwijfeld gerechtigd de beursorder te weigeren; verplichtdaartoe is hij niet Niet altijd is dit zoo geweest. Art. 11 der wet van8 Mei 1791 stelde dit geval volkomen gelijk met het in nummer199 genoemde. Het verbood zoowel elke verhandeling ten behoevevan gefailleerden, als van alle â€žparticuliers non connus et non Zie nummer 28. 2) I, 433, 434. 12



??? 178 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. domicili?Šs." Buch?¨re meent, dat uit de niet herhaling van dit voor-schrift door het Arr??t?Š van prairial de afschaffing voldoende blijkt.Hoe dit ook zij, de practijk beschouwde het verbod blijkbaar uitslui-tend op grond van den exceptioneelen toestand in 1791 getroffenen houdt er sinds lang geen rekening meer mede. Het is dan ookniet in overeenstemming te brengen met de eischen van het heden-daagsche beursverkeer 201. Een tweede verplichting werd, lang geleden, uitdrukkelijkin de beurswetgeving vermeld. Eeeds het Arrest du conseil vanSeptember 1724 bepaalde in art. 35 : Les agents de change seront tenus de se trouver tous les jours?  la Bourse, sans qu\'ils puissent s\'en dispenser pour quelque causeque se soit : si ce n\'est en cas de maladie. Nog eenmaal vind ik dit voorschrift, in 1786, herhaald; daarnaniet meer. Het is mijns inziens dan ook onnoodig, dat deze plichtmet zoovele woorden opgelegd wordt. Immers vloeit het bestaandaarvan voldoende uit het karakter van den Agent de change voort.In de practijk moet hij den Syndic bij voorgenomen afwezigheidschriftelijk

waarschuwen. Zijn vertegenwoordiger mag onder geenvoorwendsel rechtstreeks met een Agent de change handelen. Moe-ten er transacties afgesloten worden, dan heeft hij zich tot eencollega van den afwezige te wenden, die ze in zijn naam afsluit. 202. Dit alles klemt te meer, omdat de Agent de change totde persoonlijke waarneming zijner functies verplicht is. Doch opdit punt levert het nagaan der geschiedenis meer resultaat. Eeeds het Arrest van 1639 eischte dezen waarborg van betrouw-baarheid bij de afsluiting der beursorders. In dien maatregel wordtgesproken van : les agens de banque et change, ausquelz Sa Majest?Š deffend defavoriser ni prester leur noms. De beweegredenen voor het opnemen dezer bepaling zijn niet verte zoeken. Zoodra willekeurige derden de Agents, met hunne mach- ij Men zie voorts in dit verband: artt. 58 en 61 van het Decreet van 1890.(bijlagen, pag. 35, 36).



??? ZELTWAAENEMTiVG VAN HET AMBT. 179 tiging, konden vervangen, zou het monopolie zijne beteekenis ge-heel verloren hebben. Deze toch berust op de toevertrouwing vanhet ambt aan een uitgelezen schaar. Is het voorschrift in 1639overigens onduidelijk gesteld, de juiste beteekenis, daaraan toe tekennen, blijkt uit de herhaling in de Articles en forme de statutsvan 1684, waarvan art. 12 Ir.idt: Seront tenus lesdits agents d\'exercer leurs charges en personnes,sans commettre pour eux, ny prester leurs noms directement, niindirectement ?  tous facteurs, commis et autres, de quelque qualit??et condition qu\'ils soient. Een verbod van wijde strekking! De stellige bewoordingen,waarin het vervat is, ontzeggen den Agent de change alle hulp vaneenige beteekenis bij het waarnemen zijner functies. Wel kunnenzij zich door schrijvers en klerken laten bijstaan bij het voeren vanhet inwendig beheer hunner charge, maar zij mogen geen commiezenaanstellen, die voor hen per procuratie teekenen of transacties per-soonlijk afsluiten. Bij de behandeling van de organisatie der Agents de change zalons

blijken, hoe gaandeweg dat strenge verbod verzacht werd.Voorshands vinde slechts vermelding, dat het op het Grand-parquetnog in zijn volle kracht geldt . 203. Eindelijk de laatste verplichting, die geacht kan wordentot deze groep te behooren : de bewaring van het ambtsgeheim.Reeds mochten wij opmerken hoe grooten invloed het bestaanvan deze verplichting op de rechtspositie van den Agent de changeheeft. De beweegreden, die den wetgever tot het voorschrijven vandezen plicht leidde, is niet ver te zoeketi. De eerste maal, dat van het secret professionnel gesproken wordt,geschiedde dit niet met zooveel woorden. Het Arr??t du conseild\'avril 1689, dat de, in het vorige jaar pas ingestelde, boursecommune herriep, grondde dezen maatregel op de overweging, dathet stelsel, waarnaar de stortingeti ten behoeve van dit gemeen-schappelijk fonds gecontroleerd werden, het den Agents de changeonmogelijk maakte, het geheim omtrent de hun toevertrouwde trans-acties te bewaren. Nummer 109.



??? 180 VEHPLICHTINGEN DEK AGENTS DE CHANGE. Si la susdicte bourse commune avait lieu en cette ville de Paris,ce serait fermer toutes les bourses et ruyner enti?¨rement le cr?Šditde toutes sortes de personnes, ?  cause que ceux qui ont des deniers?  n?Šgotier ne veullent estre cognem, non plus que ceux qui em-pruntent. Daargelaten of deze redeneering op zichzelf steekhoudend was,moet er op gewezen worden, dat het arrest, blijkens de gecur-siveerde woorden, de noodzakelijkheid van bewaring van het ambts-geheim erkende, ook al werd de verplichting daartoe nog nietuitdrukkelijk opgelegd. Eerst in 1706 vindt men haar aldus vermeld. Het reglement,vervat in de Letters-Patentes d\'octobre 1706, zegt in art. 8: Attendu que le secret est absolument n?Šcessaire dans les n?Šgoci-ations de banque et change, il a est?Š convenu que le secret desn?Šgociations ne pourra estre r?Šv?Šl?Š. Op deze woorden van het uiterst verward gestelde artikel komthet aan. Zij zijn iri overeenstemming te achten met de nog terbeurze gebruikelijke zegswijze: ,.position vis?Še, position perdue". Toch zou uit den aangehaalden tekst misverstand kunnen voort-

vloeien; immers Ie secret des n?Šgociations wordt juist niet ge??er-biedigd. Integendeel, de wet schrijft voor, dat de verhandeling vanfondsen ter beurze in het openbaar moet geschieden; koers enhoeveelheid worden met luider stemme genoemd. Dus omzweeft deeigenlijke verhandeling, de afsluiting der overeenkomst tusschen tweeAgents de change aan de corbeille, geenerlei geheim. Maar op deverhouding tusschen de agents en hunne lastgevers moet men hierhet oog vestigen Daarop alleen is toepasselijk de omschrijving,die Savary van het ambtsgeheim gaf: â€žtout voir, tout entendre etne rien dire" ! Bij de â€žn?Šgociation" zou men daarmede zeker nietver komen. 204. De Agent de change behoort alzoo slechts den naam vanzijn lastgever en eventueel de bijzondere omstandigheden waarin hemde last gegeven werd, te verzwijgen. Maar die verplichting is danook absoluut. Hoe absoluut, blijkt uit eene consequentie, die ik inhet Reglement van 30 Augustus 1730 aantrof.



??? AMBTSGEHEIM. 181 A rt 4 bepaalt : Lorsqu\'un agent de change sera en conf?Šrence avec quelquebanquier, n?Šgociant ou autre pour quelque n?Šgociation, un secondagent de change survenant, ne pourra les ?Šcouter, ni les interrompre.Sans n?Šantmoins, que la libert?Š soit ost?Še audit banquier, n?Šgo-ciant ou autre, de conf?Šrer en particulier avec le dernier, m??me deconclure avec luy, s\'il le juge ?  propos, plustost qu\'avec le premier. Eindelijk, in 1724, vindt men de strekking der verplichting dui-delijk bepaald. Art. 36 van het Arrest du conseil van Septemberschrijft voor : Les agens de change ne pourront nommer dans aucun cas lespersonnes, qui les auront charg?Šs de n?Šgociations, ausquelles ilsseront tenus de garder un secret inviolable. Alleen op de verhouding tusschen lastgever en lasthebber ziet devoorgeschreven bewaring van het ambtsgeheim. Dit beginsel, eens gevestigd, blijft bestaan. Yoortdur??nd vindenwij het in de beurswetgeving herhaald totdat eindelijk het Decreetvan 1890, in art. 40, de verplichting handhaaft in dezelfde termen,als in 1724 gebruikt werden^. 205.

Intusschen, al bleef naast dit theoretisch voorschrift ookde practijk ongetwijfeld denzelfden eisch stellen, over den omvangder opgelegde verplichting liepen de meeningen weldra scherp uiteen.De op dit punt ontstane controverse werd geboren uit het feit, datmeerdere uitzonderingen op de nakoming der verplichting gaande-weg een plaats vonden. Het Decreet van 1890 somt deze uitzonderingen eindelijk tengetale van drie op ; de beide eerste worden reeds in het Arr??t?Švan prairial an X aangetroifen. N\'a de verplichting zelve gesteldte. hebben, vervolgt art. 40 van het decreet: Slechts ?Š?Šnmaal werd dit onderbroken. De wet van 8 Mei 1791 eischtehet secret professionnel niet meer. Of dit er op wijst, dat men het onnoodigachtte, daar de eischen van den handel zelf de bewaring van het geheimtegenover de lastgevers voldoende waarborgen, dan wel, dat de wetgevervan plan was de verplichting opnieuw te stellen in de reglementen, dieterstond afgekondigd zouden worden, in overeenstemming met art. 2 vangenoemde wet, wil ik in het midden laten. Eene penale sanctie volgt thans uit art. 378 Code

P?Šnal,



??? 182 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. ?  moins que les parties ne consentent ?  ??tre nomm?Šes ou que lanature de l\'op?Šration ne l\'exige et sans pr?Šjudice du droit d\'inves-tigation, qui appartient ?  la Chambre syndicale aux termes del\'article 22 et qu\'elle n\'exerce elle-m??me que sous le sceau du secretprofessionnel. 206. In de eerste plaats kan de lastgever zijn tusschenhande-laar van de verplichting tot bewaring van het ambtsgeheim ontslaan. Was het noodig, dat de wetgever deze uitzondering uitdrukkelijkvermeldde? Een vraag, die bevestigend beantwoord moet worden,wanneer men meent, dat het ambtsgeheim uit ecu oogpunt vanalgemeen marktbelang opgelegd werd, ontkennend, indien zulksslechts in het belang der betrokken partijen het geval was Naarmijn oordeel gaan algemeen en bijzonder belang hier zoodanigsamen, dat zonder de uitdrukkelijke toestemming des wetgeverspartijen niet tot opheffing der verplichting zouden mogen besluiten. 207. De tweede uitzondering geeft tot uitvoeriger beschouwingaanleiding: ,,?  moins que la nature de l\'op?Šration ne l\'exige";ziedaar een zeer elastisch gestelde

bepaling, waaruit bij toepassingongetwijfeld moeilijkheden moeten voortvloeien. Aan haar wijtCr?Špon 2 eene zich in wetenschap en rechtspraak gelijkelijk open-barende sti\'ooming, die ten doel heeft, de verplichting tot bewaringvan, het ambtsgeheim voor den Agent de change, onevenredig totde bedoeling des wetgevers, te beperken. Eene tendens, die, volgensde gezaghebbende meening van den schrijver, niet anders, dan alsgevaarlijk en als geheel tegen den tekst der wet indruischende, tebeschouwen is. Het was in en naar aanleiding van een beroemd arrest van hetHof van Lyon, den 3en Juli 1883 gewezen dat beide opvat-tingen duidelijk tot uitdrukking kwamen. 208. De zaak was deze, Eene naamlooze vennootschap, TAssociation Financi?¨re, was denlOen Augustus 1881 te Lyon opgericht, met een kapitaal van 60 1) De laatste opvatting deelt Lyon-Caen, tome IV, pag. 625, Da Tillymeent hetzelfde op blz. 125; daarentegen staat hij op pag. 135 de eerstge-noemde zienswijze voor. 2) pag. 259 sq. 3) Zie Sirey 1883, 2, 193 en noot van Lyon-Caen,



??? UITZONDERINGEN. 183 millioen francs. Terstond bij de inschrijving werd op de aandeelen50 Â°/o gestort en het was dus volkomen in overeenstemming methet geldende vennootschapsrecht dat de algemeene vergaderingvan 20 September besloot, de mogelijkheid te openen, de op naamluidende aandeelen der vennootschap in aandeelen aan toonder teconverteeren. Eene andere vennootschap, l\'Omnium Marseillais, oorspronkelijkinschrijfster op 100 aandeelen, maakte van dit recht gebruik enliet daarna de helft van dat bezit ter beurze van Lyon door denAgent de change Holstein verkoopen. Inmiddels werd, bij vonnis van 13 Mei 1883, de AssociationEinanci?¨re failliet verklaard. De gerechtelijke liquidateur maandealsnu de oorspronkelijke inschrijvers aan, overeenkomstig art. 8,lid 2, der vennootschapswet van 1867, de aandeelen vol te storten.Voor het tribunal de commerce van Lyon gedaagd, riep de OmniumMarseillais den heer Holstein op, ten einde hem te noodzaken denamen te noemen van de personen, die de 50 aandeelen van haargekocht hadden, om zoodoende van hen de voor de

volstorting â€”waartoe per slot van rekening de oogenblikkelijke eigenaar van hetaandeel gehouden is â€” benoodigde som terug te kunnen vorderen.Holstein noemde thans zijnen collega Thouverey, waarmede hij deovereenkomst afgesloten had. Meer kon hij niet noemen, want delastgevers van Thouverey waren hem begrijpelijkerwijze onbekend.Thouverey echter weigerde zijne cli??nten te noemen, zich beroependeop het ambtsgeheim. 209. Het tribunal had alsnu uit te maken, of onder de woor-den : ,,?  moins que la nature de l\'op?Šration ne l\'exige", ook het 1) Loi du 24 juillet 1867, sur les Soci?Št?Šs. Art. 3. â€” Il peut ??tre stipul?Š, mais seulement par les statuts constitutifsde la soci?Št?Š, que les actions ou coupons d\'actions pourront, apr?¨s avoir?Št?Š lib?Šr?Šs de moiti?Š, ??tre convertis en actions au porteur par la d?Šli-b?Šration de l\'assembl?Še g?Šn?Šrale. Soit que les actions restent nominatives apr?¨s cette d?Šlib?Šration,soit qu\'elles aient ?Št?Š converties en actions au porteur, les souscrip-teurs primitifs qui ont ali?Šn?Š les actions et ceux auxquels ils les ontc?Šd?Šes avant le versement

de moiti?Š, restent tenus au paiement dumontant de leurs actions, pendant le d?Šlai de deux ans, ?  partir dela d?Šlib?Šration de l\'assembl?Še g?Šn?Šrale.



??? 184 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. onderhavige geval begrepen was. Het ontkende dit; den Agent dechange was het niet geoorloofd de namen der koopers op te geven,het ambtsgeheim behoorde ongeschonden bewaard te blijven; eenemeening, die in bovengenoemd arrest van het Hof van Lyon be-vestiging vond 1. Conside\'rant, que de tout ce qui pr?Šc?¨de, il resuite que le sous-scripteur primitif, vendeur de titres au porteur, qui a effectu?Š lesversements compl?Šmentaires, n\'a de recours que contre celui quiposs?¨de les actions au moment de l\'appel de fonds;Qu\'il faut d?¨s lors, qu\'il commence par prouver, ?  l\'aide des moyensordinaires, que celui contre lequel il veut agir et dont il demandele nom est le dernier d?Štenteur, sans quoi la violation du secretprofessionnel ne serait qu\'un moyen d\'instruction, pour lui permettred\'arriver par une s?Šrie d\'appels en cause ?  conna?Žtre ce dernierd?Štenteur. 210. Hevig is deze beslissing door Lyon-Caen aangevallenDie het doel wil, wil de middelen, is de zinspreuk waaronder hijte velde trekt. Het Hof van Lyon, zegt hij, geeft toe, dat denoorspronkelijken inschrijver een

recht van verhaal tegen den oogen-blikkelijken houder van het niet-volgestorte aandeel toekomt, maaraan den anderen kant ontrieemt het den eerste het eenige middelom dit recht uit te oefenen. De oorspronkelijke inschrijver, deverschillende cessionnarissen en de oogenblikkelijke houder, vormenals het ware de onmisbare schakels van ?Š?Šn keten; men kan delaatste niet vinden, zonder eerst alle overige door zijne handen tehebben laten glijden. Het is volkomen waar, dat op deze wijze de openbaarmaking vanden naam der tusschentijdsche houders slechts een middel wordt, omzoodoende door een reeks van â€žappels en cause" tot de kennis vandien laatsten houder te komen, gelijk het Hof van Lyon alleszinsjuist zegt. Maar daartegenover geldt de overweging, dat het aan-wenden van dit middel absoluut noodzakelijk is. 211. Door Cr?Špon is op dezen aanval een afdoend antwoordgegeven. 1) Eindelijk gaf de Chainbre civile van het Hof van Cassatie den 29en Juni1885 eene eensluidende beslissing. â€” Sirey )886, 1, 17. 2) Sirey, t. a. p.



??? EENE MOEILIJK HEID. 185 L\'axiome, qui veut la fin veut les moyens, est sans doute unaxiome de bon sens; mais encore faut-il voir, si les moyens qu\'onveut faire admettre, ne sont pas la n?Šgation de la fin, que s\'estpropos?Š le l?Šgislateur. Dat einddoel moge de besclierming der belangen van partijen ofvan de geheele markt zijn, door onderschrijving van de door Lyon-Caen verkondigde meening zou de bereiking van dat doel verijdeldworden. Wat toch zou er van het ambtsgeheim overblijven, indien aanhet verlangen der Omnium Marseillais werd voldaan? Vooral waarhet een speculatief papier geldt, dat van hand tot hand gaat !Terecht spreekt Cr?Špon hier van eene jacht op de cessionarissen, qu\'on va traquer ?  l\'aide des agents de change, oblig?Šs de livrerles noms de cette l?Šgion de sp?Šculateurs d\'occasion, qui en toutcas pour la plupart, ne se sont laiss?Šs aller au courant, que surla promesse de la loi, que leurs noms ne seraient pas connus etdemeureraient couverts par une obligation d\'inviolable secret ! Het komt mij onnoodig voor, zich ter versterking van dit betoognog op het

rechtskarakter van het aandeel aan toonder te beroepen,dat een recht van verhaal op de tusschentijdsche houders uitsluiten slechts den oogenblikkelijken houder aansprakelijk stelt voor deverplichtingen â€” hier, die tot volstorting â€” die tot de verbintenissenbehooren, in het stuk uitgedrukt. De onvermijdelijke grove schendingvan het ambtsgeheim geeft hier den doorslag. Kan waarlijk deinschrijver zijn recht van verhaal langs geen anderen weg uit-oefenen, dan vergete men niet, dat hij dit risico op zich nam,toen hij zijn niet-volgestort aandeel op naam in toonderpapier con-verteer en deed^. 212. Uit het voorgaande valt op te maken, welk een gevaar inde redactie, ?  moins que la nature de l\'op?Šration ne l\'exige, voorde behoorlijke handhaving van het secret professionnel besloten ligt.Wil men aan die woorden een ruimen zin toekennen, dan erkentmen des rechters macht, naar zuiveren willekeur te beslissen, ofde wettelijke uitzondering in een gegeven geval al of niet vantoepassing is. 1) De wijzigingswet van 2 Aug. 1893 brak met deze geheele regeling.Art. 3 bepaalt: Les actions sont nominatives

jusqu\'?  leur enti?¨re lib?Šration.



??? 186 VERPLICHTINGEN DER AGENTS DE CHANGE. Tot deze gewaagde erkenning komt Buch?¨re ^ : II appartient en effet aux tribunaux de rechercher si le recoursque le vendeur veut exercer contre l\'acheteur dont il r?Šclame lenom, r?Šsulte suffisamment de la n?Šgociation ?  laquelle l\'agent dechange a servi d\'interm?Šdiaire, pour qu\'il y ait lieu d\'appliquerl\'exeption pr?Švue par la loi. Maar vat men de wettelijke uitzondering strikt op, dan is zijalleen toepasselijk iu die gevallen, waarin de verbintenis niet kanworden nagekomen zonder tot opheffing van het ambtsgeheim te leiden.Zoo bijvoorbeeld bij de overdracht eener inschrijving op het Franschegrootboek, ten behoeve van een handelingsonbevoegde. Het is duidelijk,dat in dit geval de noodige machtigingen, die vooraf gevraagd enverkregen moeten worden, het in acht nemen van een â€žsecretabsolu" onmogelijk maken 213. De derde uitzondering, die door art. 40 van het Decreetvan 1890 op de ongeschonden bewaring van het ambtsgeheimgemaakt wordt, berust op de disciplinaire macht, die aan de Chambresyndicale over de leden van het Parquet toekomt. Zij zal verduide-lijkt

worden, waar de werkkring dier kamer ter sprake komt^. Eindelijk vinde vermelding, dat het ambtsgeheim kan opgehevenworden, wanneer de Agent de change gedwongen wordt, rekeningen verantwoording van den hem opgedragen last af te leggen.Gewoonlijk zal dit echter niet het geval zijn. Immers wanneer eenAgent de change met een collega eene overeenkomst afgesloten heeft,kan hij volstaan met diens naam en het volgnummer te noemen,waaronder de transactie aan den fiscus opgegeven werd. Ging deAgent de change echter â€žpar voie d\'application" te werk, danbestaat er groot verschil van meening over de grenzen van denplicht van rekening en verantwoording 1) pag. 81. 2) Cr?Špon, pag. 277, 278. 3) Onder Hoofdst. III, afd. V: Chambre syndicale.i) Zie du Tilly, pag. 127 â€” 135.



??? VERBOD VAN ZELFINTREDE. 187 IV. Verbodsbepalingen voor de Agents de change. 214. Steeds met hetzelfde doel, de verheffing van het peil vanden fondsenhandel, voor oogen, achtte de wetgever het niet vol-doende aan de Agents de change zekere rechten te schenken enhun bepaalde verplichtingen op te leggen, maar vaardigde hij bo-vendien een aantal verbodsbepalingen uit, die alle de verrichtingvan handelingen betreffen, welke nimmer in overeenstemming kunnenzijn met het door hem beoogde doel. De invloed ten goede, doordit optreden op de fondsenmarkt uitgeoefend, mag niet gering ge-schat worden. 215. In de eerste rij der bepalingen van dezen aard vinden wijvan oudsher het verbod, thans in art. 85 van den Code vervat: Un agent de change ou courtier ne peut, dans aucun cas et sousaucun pr?Štexte, faire des op?Šrations de commerce ou de banquepour son compte. Il ne peu s\'int?Šresser directement ni indirectement, sous son nom,ou sous un nom interpos?Š, dans aucune entreprise commerciale. Aldus wordt den Agent de change het recht ontzegd, een persoon-lijk

belang te hebben bij de transacti?Šs, door zijne tusschenkomstafgesloten. Een persoonlijk belang! Want een ambtelijk belang â€”d. w. z. dat belang, dat de enkele uitoefening van zijne functie alsofficieel tnsschenhandelaar medebrengt â€” heeft de Agent de changedaarbij ong?Štwijfeld; het bestaat in zooverre, dat de wettelijke cour-tage alleen dan genoten wordt, indien de opgedragen last tot uit-voering komt. Men vervalt niet in overdrijving, wanneer men zegt, dat dithet belangrijkste verbod is, immer op de fondsenmarkt van Parijsuitgevaardigd. De invloed, die er van uitgaat, is in hoofdzaaktweeledig. 216. Â?In de eerste plaats doet deze zich gelden in de bepalingvan art. 89 van den Code, krachtens welke een Agent de change, ingeval van faillissement, als banqueroutier vervolgd wordt. Inderdaadstaat deze bepaling tot genoemd verbod in logisch verband. Want wan-



??? 188 VERBODSBEPALINGEN VOOE, DE AGENTS DE CHANGE. neer de Agent de change zich slechts wil beperken tot de uitoefe-ning zijner wettelijke werkzaamheden, het voor rekening van anderenafsluiten van overeenkomsten en de perceptie van het hieraan ver-bonden loon, is het onmogelijk dat zijn bedrijf hem tot faillissementvoert. Slechts wanneer hij zich een persoonlijk belang in de afge-sloten overeenkomsten heeft geschapen, kan dit het geval zijn i. Reeds een Arr??t du conseil d\'?Štat van October 1645, bevattein zijn considerans woordelijk deze overweging; en het Arrest vanxiugustus 1720 verklaarde in art. 6 onomwonden: En cas de faillite, leur proc?¨s leur sera fait comme banqueroutefrauduleuse. Nog verdient vermelding, dat art. 404 van den Code p?Šnal destraffen door art. 402 op het bankroet of het frauduleus bankroetgesteld, voor den Agent de change in het bijzonder verzwaard. Inhet laatste geval zelfs tot travaux forc?Šs ?? perp?Štuit?Š! Onnoodig tezeggen, dat geen rechtbank ooit deze bepaling toepaste. Trouwenszal het Parquet als zoodanig het faillisement van den enkelenAgent de change haast zonder

uitzondering voorkomen. 217. In de tweede plaats werd het art. 85 een krachtig wapenin de handen van de tegenstanders der vrije markt. Daar tochontbreekt eene analoge bepaling. Op eene, voor de goede trouw inbeurszaken allergevaarlijkste wijze, kan de coulissier de hoedanig-heid van tusschenpersoon en partij in het contract beurtelings aan-nemen. Dit tweeledig karakter, aan alle leden der Coulisse gemeen,kan niet anders dan zeer ongunstig inwerken op den geheelen gangvan zaken. Wij komen daarop nader terug. 218. Gaan wij thans de geschiedenis van dit verbod van zelf- 1) Of bij grove zorgeloosheid, De artt. 58 eri 61 van het Decreet van 1890toch, openen hem de mogelijkheid, zijn bedrijf zonder risico uit te oefenen.Het eerste artikel doet dit, waar het contante affaires geldt; het tweede,voorzoover de overeenkomsten op termijn afgesloten worden. Ook natuurlijk, wanneer hij operations de commerce gaat verrichten, dieniets met zijn positie van Agent de change te maken hebben. Maar datgeval blijft hier onbesproken. Wij beschouwen het art. 85 slechts in verbandmet het optreden van den Agent de change ter beurze. Alsdan

kan menvan een â€žverbod van zelfintrede" spreken.



??? VERBOD VAN ZELPINTREDE. 189 intrede in hoofdlijnen na. Eene ordonnantie van 1312 ^ noemt hetbeginsel voor de eerste maal. Zij bepaalt in art. VII : que nuls courratiers d\'avoir de pois ^ ne piust ??tre marchant dedenr?Šes dont il sera courratier. Schoon hier slechts voor den goederenhandel gesteld, in over-eenstemming met den toenmaligen werkkring der beurs, vinden wijhet verbod later met zooveel woorden op den geld- en wisselhandelvan toepassing verklaard. Zoo vangt de ordonnance du commercevan Maart 1673 aldus aan: D?Šfendons aux agens de banque et de change de faire Ie changeou tenir banque pour leur compte particulier. In 1720 wordt dit voorschrift herhaald; de Eevolutie brak methet beginsel niet; de wet van 1791 stelt het verbod uitdrukkelijk,Altemaal bewijzen, dat de wetgever in dezen maatregel een waarborgvan groote beteekenis voor de goede trouw bij de afsluiting vanbeurstransacties zag. Ten overvloede blijkt dit uit het Expos?Š desmotifs van den Code, waarin, met betrekking tot het verbod vanzelfintrede, gezegd wordt : Ainsi cesseront des abus de confiance,

fort rares sans doute,mais dont les affligeants exemples ont prescrit la pr?Švoyance aul?Šgislateur. Niet minder uit de woorden van den rapporteur Jard Pan villier : L\'esp?¨ce de confiance absolue, que doivent leur accorder ceux quiont recours ?  leur minist?¨re, n?Šcessite cette mesure. 11 ne faut pasqu\'ils puissent s\'exposer ?  compromettre les int?Šr??ts de leurs clientsen compromettant leur propre fortune par une entreprise hasard?Šeou malheureuse. Ordonnance de janvier 1312 de PMlippe-le-Bel, portant commandementset detfenses. Reeds de Statuten van Avignon van 1243, bevatten eene analoge bepaling :Statuimus guod coraterii non sint participes emptionum vel aliorumcontractuum quorum sunt coraterii,cf. Manuel, pag. 11, in ann. d. w. z. in goederen, voor weging vatbaar.



??? 190 VERBODSBEPALINGEN VOOE, DE AGENTS DE CHANGE. Geheel in overeenstemming met deze laatste woorden werd detweede zinsnede van art. 85 in den Code opgenomen. 219. De sanctie op het verbod van zelfintrede is in art. 87 vanden Code vervat, dat den Agent de change bedreigt met afzettingen eene boete, die door het tribunal de police correctionnelle behoortte worden opgelegd, tot een maximum van 8000 francs. Hoewel uitdeze redactie eene andere gevolgtrekking zou kunnen gemaakt wor-den, staat vast dat niet alleen de boete, maar evenzeer de ont-zetting uit het ambt, door den rechter, geenszins door de admini-stratie, moet worden uitgesproken. Immers het artikel spreekt van,,peine" en deze kan slechts door een tribunal de repression opgelegdworden Belangrijk is het op te merken, dat art. 23 van hetDecreet van I89?? uitdrukkelijk bepaalt: La r?Švocation est prononc?Še par d?Šcret. Nu mag het de administratie vrijstaan, uit hoofde van andereeuveldaden aldus in te grijpen, zeker vermocht de wetgever vanlageren rang, die hier aan het woord is, de bepaling van den Codeniet te ontzenuwden. Is dus een

Agent wegens zelfintrede aangeklaagd,dan zal de rechter hem, buiten de administratie om, afzetten. Naast dit alles bepaalt art. 88 van den Code nog, dat de Agentde change, die uit krachte van art. 87 uit zijn ambt ontzet werd,nimmer daarin kan hersteld worden. 220. De vraag, of hier naast de penale ook eene civiele sanctiestaat, moet bevestigend beantwoord worden. De Code toch bevat inart. 87 nog de toevoeging: Sans pr?Šjudice de Paction des parties en dommages-inte\'r??ts; welk vorderingsrecht den belanghebbende reeds uit art. 1382 vanden Code civil toekomt. De oudere wetgeving kende een veelstrenger burgerrechtelijke sanctie. Zoo verbood art. 7 van het Arr??tdu conseil van Augustus 1720 de zelfintrede, 1) Na eene beslissing van het Hof van Ciissatio van 26 Januari 1853,Sirey 1853, 1, 129. 2j Aldus Lyon-Caen et Renault, IV", 930-bis, in ann. 3. â€” Zie ookMollot, II, 664.



??? VEEBOD VAN ONDERLINGE ASSOCIATIE. 191 le tout ?  peine de nullit?Š\' des engagements qu\'ils pourroient avoircontractez. Ljon-Caen en Renault ontkennen het bestaan dezer nietigheidonder de huidige wetgeving 221. Naast dit verbod staat de nog steeds geldende stelregel,die den Agents de change het recht van bijzonder eonderlinge asso-ciatie ontzegt, voorzoover zoodanige vereeniging op de uitoefeningvan hun ambt betrekking zou hebben. Het Decreet van 1890 bepaalt in art. 39: Les agents de change ne peuvent former entre eux aucune asso-ciation particuli?¨re pour les op?Šrations de leur minist?¨re. In deze redactie ligt twee??rlei beperking van het verbod besloten.Slechts eene bijzondere vereeniging is den Agents de change ver-boden, dat is eene associatie van twee of meer leden onderling.Immers het geheele Parquet vormt wel degelijk eene algemeenevereeniging, ten doel hebbende de op?Šrations du minist?¨re" tevergemakkelijken 2. Voorts is het den Agents de change geoorloofdeene bijzondere vereeniging te vormen, die niet op de waarneming-van hun ambt betrekking

heeft; mits zij natuurlijk maar zorgen,dat deze niet met art. 85 van den Code strijdig is. Voor het eerst in 1724 opgenomen, bleef dit beginsel bij voort-during in de wetgeving gehuldigd. De reden daarvan is m. i. nietver te zoeken. Zulk eene bijzondere vereeniging, bestaande in denboezem der groote corporatie die met een gelijkluidend doel dooralle Agents de change gevormd wordt, zou lijnrecht tegen de geheeleoeconomie van het beursmonopolie indruischen, den waarborg ver-zwakken, die in de vervulling van het ambt van tnsschenhandelaarter beurze door officieel aangestelde personen van groote betrouw-baarheid, gelegen is. Met dit alles moet niet verward worden het verbod, zich meteen ander persoon dan een collega te associeeren ten behoeve vande uitoefening van het ambt. Ziedaar een voorschrift, dat thansniet meer geldt. Hetzelfde kan omtrent de aloude ontzegging van 1) IV, 930-bis. Zie onder Hoofdst. III, afd. V: Organisatie van het Parquet.



??? 192 VERBODSBEPALINGEN VOOE, DE AGENTS DE CHANGE. het recht, zich te laten vertegenwoordigen, opgemerkt worden.Beide bepalingen zullen behandeld worden, als de huidige regelingop dit punt ter sprake komt 222. Door art. 7 van het meervermelde D?Šcret imperial van 1October 1862 werd den Agent de change het recht ontzegd: d\'avoir soit en France, sur une place autre que celle pour laquelleils auront ?Št?Š nomm?Šs, soit ?  l\'?Štranger, des d?Šl?Šgu?Šs charg?Šs deles repr?Šsenter ou de leur transmettre directement des ordres. Deze verbodsbepaling is nog steeds van kracht. Niets verbiedt denAgent de change echter de orders, die hem van eiders door middelvan een bevriend huis geworden, uit te voeren; vandaar dat in depractijk eene groote concentratie van beursorders te Parijs plaatsvond, die tot vele moeilijkheden aanleiding geeft. Overigens stelt de wetgever weinig verbodsbepalingen meer,die voor ons onderwerp van belang zijn. Talrijke wettelijke ont-zeggingen hangen zoodanig met de techniek der beursoperaties samen,dat hare uit?Š?Šnzetting buiten het kader van dit werkje valt. Hetverbod van allen handel

buiten beurs of beurstijd werd reeds inhet eerste hoofdstuk besproken, als samenhangende met de meestalgemeene beginselen van beursorganisatie. -223. Besluiten wij deze afdeeling rnet een blik te werpen openkele verbodsbepalingen, die thans nog slechts historische beteekenishebben, maar toch de aandacht waard zijn, omdat hare uitvaardi-ging een schakel vormt in de geschiedenis der Parijsche beurs. Haast zonder uitzondering zijn deze verbodsbepalingen in hetArrest du conseil d\'estat van 24 September 1724 vervat en dusblijkbaar te beschouwen als buitengewone voorzorgsmaatregelen, doorden wetgever tegen mogelijke onregelmatigheden in den handel terbeurze getroffen. Buitengewone maatregelen; want daarin juist is de verklaringhunner opheffing gelegen, dat onder meer normale omstandighedenhunne handhaving onnoodig werd geacht. Zoo het verbod, in fine van art. 32 van genoemd Arrest vermeld : 1) Hoofdst. Ill, afd. 5, in fine.



??? BISTomscHE VERBODSBEPALINGEN. 193 Sa Majest?Š fait tr?¨s-expresses deffenses aux agens de change defaire aucune commission pour le compte des forains ou des estran-gers, ?  moins qu\'ils ne soient ?  Paris de la n?Šgociation. Eene bepaling, in volkomen overeenstemming met den praeambulevan den maatregel, die in de beurs van Parijs wilde zien : une place oti les n?Šgociations puissent estre faites entre gensconnus, en met de beperkende voorschriften omtrent den toegang tot debeurs Zoodoende moest een einde komen aan de orders, die ondereen aangenomen naam gegeven werden, speculatieve manoeuvers,die aan de wilde koersschommelingen in de thans ontruimde rueQuincampoix een niet gering aandeel hadden gehad Begrijpelijker-wijze bleef dit verbod niet gehandhaafd. Men bedenke hoe misplaatsthet heden wezen zou ! 224. Voorts bevatte art. 11 van het Arr??t du conseil de d?Šcembre1706 het volgende voorschrift: Les agens de change ne pourront prendre ni ex?Šcuter d\'ordred\'aucun commis de leurs confr?¨res ; ?  moins que les confr?¨res absensne leur en

aient donn?Š le pouvoir. Een verbod, dat van meer doorzicht getuigt, dan men in den regelin de te dier tijde uitgevaardigde beursreglementen vermag te ont-dekken. De meest betreurenswaardige gevolgen zouden niet uitblijven,indien het een Agent de change geoorloofd was, beursorders van hetpersoneel van een zijner collega\'s aan te nemen. Als regel tochzullen zij transacties van speculatieven aard betreffen, want waarhet beleggingsorders geldt, is er geen reden, waarom de bediendedie niet door zijn patroon zou laten uitvoeren. Uit de laatstezinsnede van het artikel blijkt m, i,, dat de wetgever de gelegenheidtot het plaatsen van dusdanige orders nimmer afgesneden wenschtete zien; op lastgevingen van ander karakter zullen die woordenwel niet slaan. Dit alles gegeven, is het vreemd, het verbod in dehuidige beursreglementeering niet meer te lezen. Toch geldt het, Zie nummer 18. Manuel, pag. 68, in ann. 1. 13



??? 194 O?‹GAN?•SATI?ˆ VAN HET PAEQ?œBT. naar ik vernam krachtens beslissing van de Compagnie zelve, nogten huldigen dage aan het parquet en ziet de Chambre syndicalegestreng op de naleving toe. 225. Eindelijk werden door de wet van 1885 op de termijn-zaken de beide uiterst duistere verbodsbepalingen afgeschaft, die inde artt. 85 ^^ en 86 van den Code geschreven stonden, omdat menzich op deze voorschriften beriep bij het voorslaan van de onwet-tigheid der termijnaffaires Zij luidden aldus: L\'agent de change ne peut recevoir ni payer pour le compte deses commettants. Il ne peut se rendre garant de l\'ex?Šcution desmarch?Šs dans lesquels il s\'entremet. Wij zullen op dit punt niet ingaan, maar volstaan met de op-merking, dat de afschaffing dezer voorschriften in 1885 aan derechtszekerheid op de fondsenmarkt ongetwijfeld ten goede kwam.Immers welken gewrongen uitleg men daaraan ook trachtte te geven,zij waren in lijnrechten strijd met het rechtskarakter van denAgent de change en met enkele wettelijke en statutaire bepalingen,die thans in het Decreet van 1890 bevestiging vinden. Met deeerste dezer

verbodsbepalingen waren noch het feit, dat de Agentde change als commissionnair bij de beutsovereenkomst betrokkenis, noch de, thans in artt. 58 en 61 van het Decreet van 1890vei\'vatte, voorschriften in overeenstemming te brengen. De tweedeverbodsbepaling was strijdig met het karakter van commissionnairdel credere, dat den Agent de change toekomt, en met het voor-schrift, dat thans in art, 54 van voornoemd Decreet een plaats vindt. V. Organisatie van het Parquet. 226. De organisatie van het Parquet maakt het onderwerp vanden eersten titel uit, zoo van het Decreet van 1890 als van het 1) Lyon-Caen et Renault, IV, 979. 2) Kortheidshalve in deze afdeeling in den regel â€žhet Decreet" genoemd.



??? CORPORATIE. 195 daaruit voortvloeiend beursreglement van 1899 i. Ook op ditpunt gaf de eerstgenoemde maatregel eene samenvatting van devoorschriften, in talrijke oude wetsbepalingen verspreid. De meeste fundamenteele bepalingen omtrent de organisatie derbeurshandelaars stammen van het Arrest van 1638 af. Op dit tijd-stip toch werd voor de eerste maal de behoefte aan eene nauw-keurige en volledige codificatie der handelsgebruiken gevoeld, omdatde omzet ter beurze steeds vermeerderde, zooals uit het wassendaantal Agens de banque bleek. In den loop der zeventiende eeuwvinden wij in de wetgeving voortdurend sporen van dezen wenschnaar organisatie, een streven in 1684i eindelijk met goed gevolgbekroond 227. Het eerste uitvloeisel van dat streven was het vereenigenvan alle officieele tusschenhandelaars aan ?Š?Šne beurs in ?Š?Šne corporatie. Zoo zegt de considerans van het Arrest van 1638: pour donner moyen aux diets courtiers de faire valoir leurs dictescharges ?  peu pr?¨s l\'une comme l\'autre et les rendre plus consi-d?Šrables, et que le public en soit mieux servi,

nous les avons ?Šrig?Šet ?Šrigeons en un corps, qui sera appel?Š ?  Paris â€žle corps destrente courtiers h?Šr?Šditaires de change et de banque de nostre villede Paris." Het nut van dezen maatregel is, gelijk uit de aangehaalde woordenblijkt, drieledig. In de eerste plaats zou op deze wijze alle scherpeconcurrentie tusschen de Agents de change uitgesloten worden ^ â€?voorts zou de organisatie de waarde van alle charges, zonderonder-scheid, niet weinig verhoogen; eindelijk bood zij een waarborg te 1) Daarnevens schijnen belangrijke, aanvullende bepalingen op dit stuk inhet R?¨glement int?Šrieur de la Compagnie des Agents de change de Parisvervat te z^\'n. Dit reglement, in tegenstelling met het reglement particuliervan geen ministerieele goedkeuring voorzien, is een streng vertrouwelijk stuk.Het mocht mij dan ook niet gelukken er inzage van te bekomen; doornavraag trachtte ik in de hieruit ontstane leemten te voorzien. Articles en forme de Statuts du 5 et 6 juillet 1684, servant de R?¨gle-ment pour les Agents de change, banque et marchandises de la ville de Paris,conform?Šment ?  V?Šdit du

mois de d?Šcemhre 1638 et arrest du conseil enexplication d\'ieeluy du 2 avril 1639. In dezelfde richting werkte evenzeer de, bij hetzelfde Arrest ingestelde,Bourse Commune; waarover nader.



??? l?–?– ORGA?Ž?ŽISATIB VAN IIET PARQUET. meer voor het publiek. Van dit drietal gewenschte resultaten werdslechts het eerste niet verkregen. Thans bestaan deze corporaties nog, onder den naam van â€žCom-pagnies des Agents de change." Ik vind ze nergens explicite voor-geschreven, schoon dikwijls ook in de hedendaagsche wetgevinggenoemd. Evenwel is deze organisatie aan alle officiers minist?Šrielsgemeen \'. Zulk eene corporatie is een rechtspersoon De in 1898wettelijk ingestelde, hoofdelijke aansprakelijkheid van de leden derCompagnie van Parijs, heeft de waarde van het beginsel van cor-poratievorming ongetwijfeld belangrijk verhoogd. 228. Het mag onnoodig heeten het steeds wisselend aantal ledenvan genoemde vereeniging na te gaan. Begrijpelijkerwijze wijzigdedit zich voortdurend onder invloed van aanwas of vermindering vanden omzet en naar mate een verschillend stelsel van beursorganisatieaan het woord was; niet het minst eindelijk, omdat de regeeringop deze wijze steeds weer tot nieuwe heffingen kon geraken. Hetgrootst was de Compagnie in 1805, toen een Decreet van 5 prairialan XIII, het aantal

leden op honderd bracht. In 1816 werd dit,voor de zooveelste maal â€žirr?Švocablement," op zestig teruggebracht ;sinds 1898 telt het Parijsche Parquet 70 leden. Van meer belang is het, met een enkel woord de bepalingen tebespreken, die het Decreet in artt. 13 â€”14 omtrent wijziging vanhet aantal Agents de change aan ?Š?Šn beurs bevat. Uitgezonderd delaatste zin van art. 14, waarop wij nader terugkomen, zijn dezevoorschriften volkomen begrijpelijk. De vroegere reglementen, zegtCr?Špon hielden zich met de instelling van nieuwe of de afschaf-fing van bestaande offices niet bezig; il n\'existait, ?  cet ?Šgard, que des r?¨gles ou plut?´t des usages debureaucratie administrative. Hel Decreet bracht ooi? op dit punt dus eene wezenlijke verbetering. 1) Boudon, p. 190. Zie Lyon-Caen et Renault, IV, 880, die haar tot de ?Štablissements d\'utilit?Špublique rekenen. Zij is geen ?Štablissement public, dat is een rechtspersoon,die deel uitmaakt van de organisatie van het land zelf, die ingesteld is voorde waarneming van een openbaren tak van dienst. 3) pag. 512.



??? LIDMAATSCHAP DBR CORPORATIE. 197 Dikwijls ontzegde rnen aan de regeering het recht, te Parijs nienweoffices in te stellen. En wel op grond van de overwegingen derOrdonnance royale van 29 Mei 1816, waarin gesproken werd vaneen onherroepelijk op 60 bepaald aantal Agents de change, ondergeen voorwendsel uit te breiden. Daartegen valt in te brengen, dathet aan het hoofd van staat niet geoorloofd was in een zuiverregiementairen maatregel voor altijd afstand te doen van het onbe-perkt recht van benoeming, door de wet geschonken. Het Decreetnam de beperking daarvan dan ook niet over; en de uitbreidingvan het aantal Agents de change te Parijs gaf in 1898 niet totoppositie uit dezen hoofde aanleiding. 229. Gaan wij thans na, hoe men tot het lidmaatschap vande Parijsche corporatie kan geraken. Terstond treft ons bet feit, datdit in den regel door verkoop der charge door den afgetreden ofvan wege den overleden functionaris geschiedt; wel te verstaan,met ingrijpen der regeering, aan wie de eigenlijke benoeming voor-behouden is. Dit berust op het beginsel van

overdraagbaarheid vanhet office, na de Loi de finance van 1816 wederom erkend envroeger door ons uit?Š?Šngezet ^. Art. 91 dier wet schonk den af-tredenden Agent de change het recht zijn opvolger aan de regeeringaan te bevelen; ook aan zijne ,,h?Šritiers et ayant-cause" werd ditrecht van praesentatie geschonken. Wij zullen ons met het oog opde beschikbare ruimte tot het geval bepalen, dat de aanbevelingdoor den afgetreden titularis geschiedt. 230. Art. 91 der wet van 1816 verbindt aan de praesen-tatie voor alles ?Š?Šn voorwaarde: de candidaat moet beantwoordenaan de eischen, door de wet gesteld. Geen Agent de change zalderhalve zijne charge aan iemand verkoopen, alvorens er zich vante hebben overtuigd, dat deze j)ersoon aan alle voorwaarden vanbenoembaarheid voldoet. Deze voorwaarden zijn thans in art. 1 vanhet Decreet vervat In de eerste plaats moet de candidaat Pranschman zijn. Voor de 1) Zie nummer 135. 2) Reeds de Statuts van 1684 behelsden voorschriften op dit stuk: Aucun ne sera admis audit office d\'agent de change, qu\'il ne soit d?¨la religion catholique,

apostolique et romaine, d\'??ge comp?Štant, et sansreproche.



??? 198 ORGANISA.TIJ5 VAN HET PARQUET. eerste maal stelde liet Arrest du conseil van 1724 in art. 21 dezeneisch. Les agens de change seront tous fran?§ais ou r?Šgnicoles au moinsnaturalisez. V????r dien tijd konden vreemdelingen het ambt waarnemen. HetConsulaat van Lyon bepaalde den 12en Maart 1509: que l\'on doit mectre aussi bien des estrangiers comme ceux de laville pour exercer Test??t de corratier. Wij zullen nader bevinden, dat het groot aantal vreemdelingen,bij de Coulisse aangesloten, den tegenstanders dier organisatie eenwapen in de hand gaf, door hen met goed gevolg gebruikt. Voorts moet de aanbevolen opvolger 25 jaar oud zijn. Eeeds bijeen Arr??t du conseil van Augustus 1720 werd die leeftijd geeischt. Eindelijk moet de candidaat in het volle genot zijner burgerlijkeen staatsburgerlijke rechten zijn en moet hij voldaan hebben aan deeischen, door de wet op den militairen dienstplicht gesteld. Heteerste werd ook door het Arr??t?Š van germinal an IX gevorderd,echter in veel minder duidelijke bewoordingen. Over het algemeen genomen treft het, bij eene doorlezing derbeurswetgeving op dit punt, dat het eene

jaar geheel andere voor-waarden van benoembaarheid gesteld werden dan het andere. Zel-den vindt men eene volledige opsomming; nu eens ontbreekt elkvoorschrift omtrent den leeftijd, dan weer wordt over de rechtsbe-voegdheid gezwegen. Ook hier dus bracht het Decreet bepaaldverbetering. Toch moet opgemerkt worden, dat art. 1 niet alle ge-stelde eischen vermeldt; ook in art. 3 liggen er verscholen. Maarmen bedenke, dat het meerendeel ^ der daar vermelde waarborgenvan geschiktheid slechts gevorderd wordt, wanneer de benoemingna aanbeveling tot stand komt. Algemeene voorwaarden van be-noembaarheid bevatten de daar voorkomende bepalingen dus niet. 231. De Agent de change, die een opvolger wil aanbevelen,gaat nu, naar ik bevond, als volgt te werk. Hij verkoopt zijne chargeaan een derde â€” natuurlijk onder voorwaarde, dat de regeeringzijne keuze bekrachtigt â€” en zendt dan aan de Chambre syndicale 1) Zie art. i van het Decreet.



??? GKWONB WIJZE VAN BENOEMING. 199 het zoogenaamde â€ždossier de la cession." Dit bestaat uit de vol-gende stukken : lo Den brief, die zijne ontslagaanvrage aan den minister vanfinanci??n inhoudt. 2o Den brief, die de voorstelling van den opvolger aan denSyndic bevat. 3o De acte van verkoop, onderteekend in triplo. 40 De door beide partijen geteekeude verklaring, dat de prijs,in de acte van verkoop genoemd, niet gefingeerd is. Deze bepaling is in overeenstemming met het voorschrift, inart. van het Decreet vervat. De partijen moeten verklaren,dat geen enkel voordeel bedongen is buiten den prijs, in de koop-overeenkomst genoemd. Deze koopsom wordt in de practijk vast-gesteld in overeenstemming met de schatting van de waarde dercharge, door de Chambre syndicale verricht. Dit vooropgesteld, ishet onnoodig de laatste woorden van art. 3 ^^ te verklaren. Ook is het duidelijk, waarom deze bepaling omtrent de echtheidvan den prijs in het Decreet werd opgenomen. De staat toch heftnaar dien maatstaf een recht van overgang; vandaar dat alle ,,contre-lettres" op dit punt nietig zijn. 5o

Eene door beide partijen geteekende verklaring, betreffendede afwikkeling van alle loopende transacties. De Chambre syndicale verplicht namelijk hem, die het office koopt,zich aan zijn voorganger te substitueeren voor de nakoming vanalle beursovereenkomsten, a comptant of op termijn door dezenafgesloten. Op dit punt vind ik eene belangrijke beslissing vanhet Hof van Parijs van 30 Mei 1893 Dit maakte uit, datzulk eene substitutie niet anders kan zijn dan een maatregel vaninwendige orde, noodzakelijk geworden door het karakter van hetmandaat zelf, aan de Agents de change toevertrouwd; dat zij, uit-sluitend betrekking hebbende op de loopende zaken, niet in deovereenkomst vermeld mag worden, die volgens art. 3 van hetDecreet aan de goedkeuring van den minister van financi??n onder-worpen wordt; dat zij op geen enkele wijze gepubliceerd magworden; en dat zij in geen geval zou kunnen beschouwd worden 1) Dalloz, 1894, 2, 457.



??? 200 ORGANISA.TIJ5 VAN HET PARQUET. als eene â€žprise en charge" door den nieuwen agent, â€” bij wijze vaneen soort van aanneming van het geheele passief der charge,bekend of onbekend, â€” daar eene dergelijke clausule eene heimelijkeverhooging van den prijs der charge met zich zou brengen en dusnietig zoude zijn, als alle contre-lettres, op de overdracht van eenoffice betrekking hebbende. 60 Eene door beide partijen geteekende verklaring, betreffendede overdracht van de rechten op het fonds commun. Wij zullen nader bevinden, dat deze rechten op het gemeen-schappelijk fonds der Compagnie een aanzienlijke geldswaarde kunnenvertegenwoordigen. 7o Een afschrift van de geboorteacte van den candidaat, induplo. 80 Eene attestatie in duplo, dat hij in het volle genot is zijnerburgerlijke en staatsburgerlijke recliten. 9o Eene attestatie, dat hij aan de eischen, door de M\'et op denmilitairen dienstplicht gesteld, voldaan heeft, Onnoodig op te merken, dat deze laatste drie stukken ge??ischtworden in overeenstemming met art. 1 van het Decreet. lOo Een certificaat van bekwaamheid en eerlijkheid,

geteekend. door de chefs van ten minste zes financieele of commer-cieele huizen,, iu duplo,llo Een certificaat in duplo, waaruit volgt dat de candidaat tenminste 4 jaar werkzaam is geweest bij een Agent de change,bankier, koopman of notaris. Aan deze beide bepalingen is eene geschiedenis verbonden. Delaatste is geheel in overeenstemming met art. van het Decreetgeredigeerd Het Arr??t du conseil van 25 November 1781 eischteeene stage van zes jaar, het Arr??t?Š van an IX bracht deze totvier jaar terug. De eerste eisch is in het Decreet niet te vinden;wel kwam hij in het Decreet van 2 Juli 1862 voor. De extra-parlementaire commissie achtte het in 1890 wensclielijk, het eertifiaatvan bekwaamheid te doen vervallen, daar het dikwijls weinig waar-borg bood, en liever een certificaat van eene â€žstage professionnel" teeischen. Maar dan is het de vraag, of de Chambre syndicale deoverlegging van het onder lOo genoemde certificaat toch weder ver-



??? benoeming. 201 langen kan. Cr?Špon hoewel dit voorbeeld niet noemende, veroordeeltzoodanige handelwijze in algemeene termen : Par cela m??me que le d?Šcret de 1890 forme un ensemble completdes conditions requises, il ne permet pas aux compagnies, par desr?¨glements particuliers, d\'ajouter aux exigences de la loi. Nog minder, ?  fortiori, door r?¨glements int?Šrieurs, die niet eens degoedkeuring des ministers verwerven ! 12o Een ontwerp van de overeenkomst, met de toekomstigebailleurs de fonds aan te gaanOver deze personen, die men om zoo te zeggen als de vennootenbij wijze van geldschieting der charge beschouwen kan, nader. Dehier bedoelde overeenkomst wordt eerst van kracht tusschen departijen, n?  de voorloopige goedkeuring der Chambre syndicale ende definitieve van den minister van financi??n. 232. Al deze verklaringen worden geschreven op modellen, doorde Chambre syndicale vastgesteld; voor het meerendeel zijn dezeop zegel. Bij ontvangst van dit dossier benoemt de Syndic eenrapporteur. De Chambre syndicale, het rapport gehoord, beslistvervolgens over

de voorloopige toelating van den candidaat; driestemmen t?Šgen zijn voldoende voor de afwijzing. Alsdan verbindt de voorloopig toegelatene zich schriftelijk tegen-over de Chambre syndicale, de hem bekende reglementen der cor-poratie te zullen naleven. Hierop wordt zijn naam gedurende 14dagen in het kabinet der Agents de change ter beurze aangeplakt.Op dit papier, geteekend door den Syndic, kan men reeds terstondde namen der voorgestelde bailleurs de fonds lezen, m?¨t de bedragenwaarvoor zij zullen deelnemen; hiervan kunnen alle Agents dechange kennis nemen, die na verloop der 14 dagen allen in ge-heime stemming hun advies aan de Chambre syndicale uitbrengen.Deze laatste alleen hoort den uitslag hiervan. Dan stemt zij weder-om over de toelating van den candidaat. Wordt hij aangenomen,dan doet de Chambre syndicale de eigenlijke aanbeveling aan denbetrokken Minister, die het decreet van benoeming onderteekent.Wie deze minister is, zegt art, 2 van het Decreet, 1) pag. 509. 2) Men vergelyke art. 3 3" van het Decreet van 1890.



??? 202 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. 233. Uit dit alles volgt, dat de corporatie op de benoemingvan een Agent de change grooten invloed oefent. Op dit punt isin de laatste zinsnede van art. 3 duidelijk een tweeledig stelsel teontdekken. Waar een Parquet en dus eene Chambre syndicale be-staat, is de voorafgaande goedkeuring daarvan noodig, om tot eenebenoeming te kunnen geraken. Terecht meende de commissie van1890, dat aan zulk eene beurs z???? groot vertrouwen tusschen deAgents de change onderling moet bestaan, dat niemand lid dercorporatie zal kunnen worden zonder goedvinden zijner aanstaandecollega\'s. Vooral na de in 1898 aanvaarde solidariteit van het Par-quet van Parijs klemt dit betoog bij benoemingen te dier plaatse.Aan beurzen waar geen Parquet bestaat, is de band tusschen deAgents de change veel losser en achtte men het voldoende, dezenin de gelegenheid te stellen, hun advies te uiten. 234. Wij gingen na, hoe de benoeming van een Agent dechange als regel in het werk gaat; daarnaast behooren nog eenigebuitengewone gevallen vermeld te worden. In de eerste plaats

is het mogelijk, dat van het recht tot aan-beveling eens opvolgers geen gebruik gemaakt wordt, bf omdat debelanghebbende dit verzuimt bf omdat er geen belanghebbende be-staat. Alsdan kan, na verloop van 4 maanden, ambtshalve tot debenoeming worden overgegaan. De Chambre syndicale, ook hier geldt wat in het vorige nummeropgemerkt werd, maakt een lijst op van drie candidaten, waaruitde keuze moet geschieden De som, door den nieuwen titulariste betalen, wordt vastgesteld door het decreet, dat de benoeminginhoudt, en in de consignatiekas gestort, om aan den rechthebbendete worden uitbetaald. Langs denzelfden weg kan de benoeming van een Agent dechange geschieden, wanneer zijn voorganger uit het ambt ontzetwerd. Immers art. 91 van de wet van 1816 ontzegt den afgezettentitularis uitdrukkelijk het recht, een opvolger aan te bevelen. Maartegenwoordig staat de regeering dit in den regel aan de schuld-eischers of aan de familie van den uit zijn ambt ontzetten titularis toe. 1) Waar geen Chambre syndicale is, belast het tribunal de commerce zichmet die taak. Zie art. 4 van het Decreet.



??? BUl??ENGEWONK WIJZK VAN BENOEMING. 203 235. Is de Agent de change eenmaal benoemd, dan grijptvervolgens de receptie door zijne medeleden plaats. De nieuwbenoemdemoet allereerst fr. 2500 voor de kosten van zijne installatie storten.De corporatie komt bij?Š?Šn en de Syndic noodigt de twee â€žparrains"van den installandus uit, hem binnen te geleiden. Alsdan leest de Syndic hem de volgende stukken voor: lo Den brief van den minister, waarin het decreet van be-noeming staat. 2o Het decreet zelf. 3o Het recepis van de schatkist, bewijzende dat de vereischtecautie gestort werd. 4o Het proces-verbaal van eedsaflegging voor het tribunal decommerce, of den daarop betrekking hebbenden brief vanden grif&er. Door deze beide laatste stukken wordt bewezen, dat aan de eischen,in art. 3 van het Decreet vervat en vroeger reeds door ons besprokenvoldaan is. 5o De schriftelijke verbintenis, de reglementen der corporatie tezullen naleven en de beslissingen der Chambre Syndicale tezullen eerbiedigen. Daarna heeft de installatie plaats. Voorts gaat de Chambresyndicale over tot de

schatting van het fonds commun; de uit-komst wordt aan den afgetreden Agent de change en aan zijnopvolger medegedeeld. Wij zagen zooeven, dat de rechten op hetfonds commun, die den afgetreden titularis toekwamen, bereidsovergedragen zijn. 236. Wanneer een Agent de change geschorst, afgezet, overledenof verdwenen is, gaat de Chambre syndicale, krachtens art. 7 vanhet Decreet, over tot de benoeming van een plaatsvervanger. Deze,optredend bij de verhandeling der fondsen aan de corbeille en bijhet afgeven der in art. 76 genoemde certificaten, is begrijpelijker-wijze zelf een x\\gent de change. Op deze wijze wordt voor hetvoortbestaan der offices gewaakt. Na het overlijden van een Agentde change verloopen eenige maanden, eer een nieuwe titularis be-noemd is. Werd niet op afdoende wijze in de plaatsvervanging van Zie onder Hoofdst. III, afd. III: Yerplichtingen der Agents de change.



??? 204 obganlsatie van het parquet. den overledene voorzien, dan zouden de erfgenamen de waarde vanhet office zeer zien verminderen. Daarnaast benoemt de voorzitter van het tribunal civil nog eenvoorloopig bewindvoerder, op verzoek der meest diligente partij.De werkzaamheid van dezen persoon is als eene aanvulling op dievan den voornoemden plaatsvervanger te beschouwen. Neemt dezeâ€?louter die functies waar, welke een persoonlijk optreden van denAgent de change vorderen, gene zal zich bepalen tot het voerenvan het inwendige beheer der charge. Zijn eerste werk is een staatop te maken van den toestand, waarin die zich bevindt; daarnazal zijn doel zijn, de aanwezige relaties te behouden, niet, tot hetuitbreiden der betrekkingen over te gaan. 237. De eens afgetreden Agent de change kan nimmer wedervan dezelfde corporatie deel uitmaken. Slechts in buitengewoneomstandigheden kan hij weder opgenomen worden; daartoe schijntechter ter algemeene vergadering der aanwezige leden zich v????rde toelating te moeten verklaren. Is dit dus uitzondering, regel is, dat de afgetreden titularis

toteerelid der corporatie benoemd wordt. Hiervoor stelt art. 9 echterals voorwaarde, dat hij gedurende ten minste 15 jaren het ambtvan Agent de change bekleedde: de jaren, dat hij deel uitmaaktevan de Chambre syndicale, tellen dubbel. Het honorariaat werdvolgens het particuliere reglement van 1870 door de algemeenevergadering verleend, thans bij decreet Naar ik bevond, gaatdit als volgt in het werk. De afgetreden Agent de change richt tot de Chambre syndicalehet schriftelijk verzoek, tot eerelid benoemd te worden. Daarbijvoegt hij eene schriftelijke verbintenis, geen enkele functie aan tenemen en aan geen enkele onderneming deel te nemen, die op deeen of andere wijze de belangen of de eer der compagnie zoukunnen schaden. De Chambre syndicale draagt hem daarna aan denminister ter benoeming voor, na de toestemming der algemeenevergadering verkregen te hebben; deze wordt, met stemmen der aanwezige leden, in geheime stemming verleend; aan de ledenwordt eerst een dienststaat van den afgetredene overgelegd. 1) Men lette op de overgangsbepaling in art. 11 van het Decreet vervat.



??? ?¨e??elidmaatscHap. 205 Wordt het honorariaat verleend, dan ontvangt de drager degouden medaille der compagnie, waarop zijn naam en de dag vanzijne benoeming staat; zijn naam wordt op het ,,tableau de la com-pagnie" ingeschreven. Gedurende beurstijd mag bet eerelid zich inhet kabinet der Agents de change ophouden. Hij heeft recht vantoegang tot de jaarvergadering der vereeniging; de Chambre syndicalekan hem steeds tot het bijwonen eener algemeene vergaderinguitnoodigen; in beide gevallen heeft hij een adviseerende stem enontvangt hij jetons de presence Ten slotte bevat art. 12 van het Decreet volkomen duidelijkebepalingen omtrent de ontzetting uit het eerelidmaatscbap. 238. Omtrent de algemeene vergaderingen, waarover in hetvoorgaande meermalen sprake was, bevat het Decreet in de artt.31 â€” 33 enkele voorschriften. Het zou weinig nut hebben dezebepalingen hier over te nemen; liever zij het een en ander opge-merkt, dat daarin niet te vinden is. De jaarvergadering heeft steeds in de tweede helft van Decemberplaats. Daarin, gelijk in alle algemeene vergaderingen,

wordt het bureaugevormd door den Syndic met de leden der Chambre syndicale en dendoyen der corporatie. Geheime stemming over alles is regel; be-hoorlijk aangenomen voorstellen hebben kracht van wet voor deleden der Compagnie. In de jaarvergadering wordt het verslag derChambre syndicale over den toestand der vereeniging voorgelezenen het rapport der commission de comptabilit?Š ^ aangehoord; ein-delijk heeft daarin nog de benoeming van de leden der Chambresyndicale plaats. 239. Thans kunnen wij overgaan tot de eigenlijke beschouwingder inwendige organisatie van voornoemde corporatie te Parijs.Nemen wij als punt van uitgang het centrum, waar zich de Agentsde change bij de uitvoering der beursorders samentrekken : het parquet. Dit woord heeft twee??rlei beteekenis. In oneigenlijken zin is het Deze jetons worden door de zorgen der Caisse commune geslagen. Zgzijn van zilver en hebben eene waarde van fr. 5. Omtrent hunne uitdeelingbestaan verschillende bepalingen: zoo ontvangt de president der Chambresyndicale telkens 4 jetons; zoo kan deze kamer jetons schenken als

hulp,belooning, enz. Zie nader, bij de behandeling der Bourse commune.



??? 206 organisatie van het parquet. synoniem met de Compagnie des Agents de change ^ en als zoodanigwerd het reeds voortdurend door ons gebruikt. Maar in eigenlijkenzin is het parquet een bepaald gedeelte van het beursgebouw, bovenden beganen grond opgehoogd, omgeven door eene balustrade enwaartoe in beginsel de toegang slechts aan de Agents de changegeoorloofd is. In deze beteekenis gebruiken wij den term thans. Het parquet werd ter beurze met drie??rlei doel ingesteld. In deeerste plaats kan het publiek de lasthebbers, waarop het door dewet aarigewezen is, zoodoende gemakkelijker vinden. Voorts kunnende Agents de change zelf in betrekkelijke kalmte de gelaste over-eenkomsten afsluiten. Wie in eene bewogen zitting het gewoelrondom de corbeille heeft gadegeslagen, zal moeten toegeven, dathet woord betrekkelijk hier niet misplaatst is. Toch heerscht hierrust in vergelijking met de â€žhoeken", die door de Coulisse gevormdworden. Wanneer men nagaat, hoe verschillend schouwspel de beurszou bieden, indien ook de officieele markt aldus gegroepeerd was,dan moet men toegeven dat

de maatregel des wetgevers zijn doelniet miste. Eindelijk werd op deze wijze eene publiciteit bij deafsluiting der transacties gewaarborgd, die slechts tot bevorderingder goede trouw aanleiding geven kon. Reeds in 1774, de eerste maal dat het voorschrift gegeven werd,vind^en wij dit drieledig doel vooropgesteld. In zijne overweging,bevat het Arr??t du conseil d\'?Štat van 30 Maart deze zinsneden : Le Eoy ?Štant inform?Š que les citoyens et autres particuliers, quisont autoris?Šs ?  entrer ?  la Bourse pour leurs affaires particuli?¨resou pour celles dont ils sont charg?Šs, ne trouvent point aussi promp-tement qu\'ils le d?Šsireroient les agens de change dont ils ont besoin,par leur dispersion dans un emplacement commun ?  tous ceux quis\'y rencontrent : que plusieurs d\'entr\' eux ne connoissant aucun agent de change,ne parviennent pas ais?Šment ?  les rencontrer:que les agens de change eux-m??mes ne se communiquent pas avecune parfaite libert?Š, ce qui apporte ?Šgalement du retard aux n \'go-ciations et au cours des effets pubhcs: que d\'un autre c?´te, il est important que les variations dans lesprix des effets

commer?§ables soient constat?Šes d\'un mani?¨re authen-tique et par le t?Šmoignage de Vacheteur et du vendeur:...... 1} Zie nummer 102.



??? HET PARQUET IN ENGERBN ZIN. 207 De heer Luitenant-generaal van politie der stad Parijs wordtdan met het toezicht op de inrichting eener afgescheiden verhoogingbelast. Uitdrukkelijk wordt bepaald, dat alieen de Agents de changezich daar mogen ophouden. 240. Dit beginsel, door het Arr??t?Š van prairial an X nogongewijzigd overgenomen, onderging gaandeweg eenige uitbreiding,door den aangroeienden omzet ge??ischt. Toen in 1859 denAgents de change toegestaan werd zich van commis principauxte bedienen, werden deze functionarissen in afzonderlijke groepenvereenigd, die thans, tot een zestal uitgebreid, te zamen hetzoogenaamde â€žpetit-parquet" vormen Hierop komen wij uit-voeriger terug, waar het personeel der Agents de change besprekingvindt. Slechts zij vermeld, dat het petit-parquet ongetwijfeld tot hetparquet der beurs gerekend moet worden. Ik acht mij dan ookgerechtigd, in het bestaan daarvan eene uitzondering te zien op debepaling van art. 12 der ordonnance de police van Thermidoran IX: Il est d?Šfendu aux agents de change de se faire suppl?Šer ourepr?Šsenter

dans Vint?Šrieur du parquet de la Bourse. Slechts op het eigenlijke grand-parquet, dat de corbeille omgeeft,wordt, buiten de 70 Agents de change en de gardiens de Bourse,niemand toegelaten. 241. Het is misschien niet onaardig den bijgevoegden plattegrondop dit punt eenigszins toe te lichten en eens na te gaan hoe eenorder ter beurze het grand-parquet bereikt. Rondom de balustradedie deze verhoogde ruimte omsluit, bevinden zich de fond?Šs de pouvoir,de procuratiehouders der Agents de change, van meerder personeelomringd. Ook hun is de toegang tot het parquet ontzegd, doch zijnemen de orders die hun door remisiers, cli??nten of coulissiers terhand gesteld worden in ontvangst. Geeft nu iemand last 200M?Štropolitain te verkoopen, dan schrijft de fond?Š de pouvoir opeen fiche : V. 200 M?Štro, roept een der gardiens aan, die met datdoel op het grand-parquet aanwezig zijn, en vraagt hem, dit aan Zie voor dit alles den plattegrond der beurs, in de bijlagen opgenomen.



??? 208 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. zijn Agent de change over te reiken. Deze bevindt zich met zijncollega\'s rondom de eigenlijke corbeille, de evenzeer door eene ba-lustrade afgescheiden, mandvormige ruimte midden op het parquet.Hij zal, na lezing van het briefje, aanvangen te schreeuwen : â€žjevends du M?Štro\'\', totdat een der Agents de change ze hem afneemt.Dan zendt de eerstgenoemde Agent de change de fiche, waaropde order stond, doorgeschrapt aan zijn fond?Š de pouvoir terug enwisselt met zijn collega andere fiches, blauw voor de verkoopen,rood voor de aankoopen. 242. Langen tijd was de beurs van Parijs de eenige, die infiet bezit van een parquet was. Zoo bevat het Arr??t?Š van an X eerst inzijn vijfde paragraaf: Dispositions particuli?¨res pour la ville de Paris,bepalingen omtrent deze instelling. Toch kan het niet twijfelachtigzijn, dat krachtens locale maatregel tot oprichting van een parquetkon overgegaan worden. Immers art. 19 van het Arr??t?Š van ger-minal an IX luidt: Les commissaires g?Šn?Šraux de police et les maires, sauf l\'appro-bation du pr?Šfet de d?Špartement, pourront

faire les r?¨glementslocaux ^ qu\'ils jugeront n?Šcessaires pour la police int?Šrieure de laBourse. In 1833 trachtten de Agents de change van Lyon, de tweede heursvan Prankrijk, langs dezen weg een parquet te verkrijgen. Maarhun verzoek werd afgewezen uit hoofde van den tegenstand derkamer van koophandel, die bevreesd was, dat zoodanige instellingde termijnaffaires te zeer in de hand zou werken. De Agents dechange wendden zich tot den minister, maar eerst in 1845 werdhun verzoek toegestaan. Mollot, die de petitie der verzoekers opstelde, deelt omtrent ditgeval belangwekkende bijzonderheden mede Zoo blijkt dat menbevreesd was elders dan te Parijs de openbare verhandeling vanfondsen, waartoe het bestaan van een parquet aanleiding geeft, tegedoogen. Immers zoodoende zou twee??rlei oflicieele noteering der 1) In tegenstelling met de algemeene . oorschriften door het gouvernement,krachtens de in art. II der wet van Vent?´se an IX (bijlagen, pag. 7) ver-vatte delegatie, te stellen. Zie nummer 23. 2) Mollpt. Bourses de Commerce, I, 49.



??? MEERDERE PARQUETS INGESTELD. 309 Fra??ische Eente ontstaan, hetgeen aanleiding zou kunnen geven totverschillen, schadelijk voor het openbaar crediet. Onnoodig dezemeening te bestrijden. Wel boude men in het oog, dat toen tertijde de middelen nog niet bestonden, om dergelijke locale koers-afwijkingen onmiddellijk te nivelleeren. Gaandeweg werd nu een parquet ingesteld aan de beurzen vanMarseille, Bordeaux, Toulouse, Eijssel, Nantes en Nice. Het laatstewerd door de financieele crisis van 1882 weggevaagd; uit hoofde vanhet faillissement van bijna alle Agents de change, hief een Decreetvan 29 Januari 1887 het op ^ 243. Het criterium voor de oprichting van al deze parquetswas, in overeeenstemming met de reeds in 1774 gemaakte over-wegingen, te zoeken in den aanwas van den omzet ter beurze.Zoodra de handel \' zulk een omvang aanneemt, dat de lastgevingaan de Agents de change op de beurs zelf slechts bezwaarlijkgeschieden kan en ook de afsluiting der overeenkomsten moeilijk-heden ondervindt, is het oogenblik voor de oprichting van eenparquet gekomen. Het

Decreet van 189C legde dit kenmerk in de wet vast, doorte bepalen dat slechts aan eene beurs, waar minstens zes Agentsde change huane bediening waarnemen, de mogelijkheid tot instellingvan een parquet bestaat. Art. 15 verlangt daartoe een decreet,dat slechts op voorstel der ministers van finanti??n en van handelen nijverheid, na advies van verschillende lichamen, kan uitge-vaardigd woorden. Dit bewijst beter dan veel woorden, welk eenbelangrijk feit de creatie van een parquet geacht wordt te zijn. Een decreet eischte reeds het D?Šcret imperial du l5 septembre1863, relatif a l\'?Štablissement des parquets pour la n?Šgociationdes effets-publics. Eeeds toen werd dus met het oude stelsel vanlocale reglementeering gebroken. Maar, daargelaten dat in de lijstder voor de vaststelling van den maatregel te raadplegen personenwijziging werd gebracht, bevat het Decreet van 1890 op dit punteen vollediger regeling dan dat van 1862. Bij dien maatregel tochwerd van de opheffing van een bestaand parquet niet gerept, eeneomissie die in 1883 te Nice tot niet geringe moeilijkheden aan- 1) Manuel p. 231.
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??? 2l0 ?–KGANISATIE VAN HET f-ARQ?œET. leiding gaf. Art. 16 van liet Decreet van 1890 ondervangt thansdit bezwaar; het verklaart dat ook in dit geval de in art. 15 aan-gewezen weg moet bewandeld worden. 244. Nog in een ander geval wordt deze procedure gevolgd.En wel wanneer het de opheffing van een office d\'Agent de changegeldt aan eene beurs, waar een parquet van juist 6 Agents de changebestaat. Wanneer ik mij niet bedrieg verkeert die van Rijssel in ditgeval. Zoo men daar nu een der plaatsen van Agent de changeopheft, is verder voortbestaan van een parquet krachtens de redactievan art. 15 van het Decreet van 1890 onmogelijk. Het is dan ookten volle begrijpelijk, dat het artikel 14 in de tweede alinea hiertoepassing van voornoemde procedure vraagt. Deze verschilt van dewijze van handelen, gevolgd bij de opheffing van een office in eengewoon geval, onder meer hierin, dat thans ook het advies van dengemeenteraad gevraagd wordt. On a conside\'r?Š, qu\'il pouvait y avoir dans la mesure projet?Šedes int?Šr?Šts de cit?Š engages i. Itnmers, het al of niet aanwezig zijn van een parquet is

vanoverwegend belang. Gaan wij dit ten slotte nog kortelijk na. 245. In de eerste plaats is een beurs, waaraan een parquetverbonden is, eene levensvatbare instelling. Daar neemt de omzetin ieder geval noemenswaardigen omvang aan, daar zijn voor detitularissen de beste prijzen bij overdracht hunner offices te maken.Na al wat voorafging behoeft dit geen betoog meer. Voorts is naar hetzelfde kenmerk eene verdeeling der beurzente maken, die ook in rechte relevant is. Immers ressorteeren deAgents de change, die hunne functies waarnemen aan eene beursvan een parquet voorzien, onder den minister van financi??n, deoverigen onder den minister van handel en nijverheid. Voortdurendwordt dit onderscheid in het Decreet volgehouden; zoo in art. 2waar het de benoeming der x4gents de change, in art. 82 waarhet de goedkeuring hunner bijzondere reglementen geldt. Voorts hebben alleen beurzen voorzien van een parquet een eigenChambre syndicale, krachtens art. 17 van het Decreet; alleen daar kent ij Aldus Cr?Špon, op. cit., pag. 513.



??? t)T3 CH?‚MBllt; SYNDICALti. ?¨ll men, volgens art, 26 van denzelfden maatregel, eene Caisse commune. Eindelijk geldt uitsluitend voor Agents de change, aan z????danigebeurs werkzaam, het art. 75 van den Code, dat de mogelijkheidvan toevoeging van bailleurs de fonds int?Šress?Šs in het leven riep. 246. Gaan wij thans over tot de behandeling van een dervoornaamste elementen van de inwendige organisatie der beurs : deChambre syndicale. Achtereenvolgens zullen oorsprong, samenstelling,werkkring en verantwoordelijkheid van dit lichaam bespreking vinden. 247. D?¨ Chambre syndicale is van zeer ouden oorsprong. Het-zelfde Arr??t du conseil van 1638, dat de courtiers van Parijs toteene corporatie vereenigde, bevatte tegelijkertijd voorschriften om-trent de aanstelling van personen, aan wie een bepaalde machtover de leden der vereeniging w^erd toegekend. Een macht, diereeds terstond zich in drie??rlei schakeering vertoonde, daar zij debevoegdheid tot vertegenwoordiging, handhaving der discipline enuitoefening van een zeker beheer gelijkelijk met zich bracht. Den courtiers werd

bevolen twee hunner te kiezen: pour ??tre leurs syndics, procureurs et receveurs. Blijkens het opschrift van het arrest vormden deze beide waardig-heidsbekleeders een college, dat den naam van â€žSyndicat" zoudragen. Intusschen vindt men dat college in de wetgeving verder nietmet dien naam genoemd, maar wordt het voortdurend, in overeen-stemming met zijne samenstelling, als â€žle Syndic et ses adjoints"aangeduid. Eerst door de Ordonnance du Eoi van 3 Juli 1816wordt aan het te allen tijde gehandhaafde lichaam de naam Chambresyndicale geschonken, die het daarna behouden heeft. Met voornoemde handhaving werd natuurlijk w?¨l gebroken, toende wet van 8 Mei 1791 de offices d\'Agents de change zelf ophief.Maar nauwelijks gaat de wetgever in an IV tot eene voorloopigereorganisatie der beurs over, of men vindt geen vier maanden latereen Arr??l?Š, dat de verkiezing van een Syndic en vier helpers voor-schrijft. Les agents de change se r?Šuniront, pour cette nomination, octidiprochain au local de la Bourse, ?  midi pr?Šcis.



??? 212 \' oeganisatie van h?Št parquet, 248. Het zou weinig nut hebben, de voortdurend wisselendesamenstelling der Chambre syndicale en de wijze waarop deze plaatsgreep, in de geschiedenis na te gaan. Het is begrijpelijk, dat hetledental zich wijzigde, met het gewicht der eischen, die menaan het lichaam zelf stelde. De verkiezing zelve ging steeds vande corporatie der Agents de change uit. Menige merkwaardige bepaling doet zich anders op dit stuk voor.Zoo verbood een reglement van 1684 den Agent de banque, diebij meerderheid van stemmen tot lid van het Syndicaat verkozenwas, op zware straf, voor die benoeming te bedanken; een verbod,dat nog menigmaal herhaald werd. Onder meer in een reglementvan 1714, voorschrijvende, dat het Syndicaat voortaan slechts uit eeneersten en een tweeden Syndic zou bestaan. Het Arrest van Augustus1785 voegde den Syndic en adjoint eene commissie van advies toe,bestaande uit zes leden, door den heer Luitenant-generaal vanpolitie benoemd. Het Arrest van December 1786 voegde daaraannog den doven der corporatie toe. Maar ziedaar bijzonderheden, die

tot het wezen der zaak niet afdoen. 249. Yan meer belang is het, de tegenwoordige samenstellingder Chambre syndicale na te gaan. Het Decreet bevat op ditpunt voorschriften in artt. 17â€”20. Grootendeels zijn die bepalingenuit het particuliere reglement der vereeniging, van 1870, ongewij-zigd overgenomen. Eene uitzondering hierop vormt het voorschrift van de eerstezinsnede van art. 17, Terwijl reeds art, 15 van het Arr??t?Š vangerminal an IX het ledental der Chambre syndicale voor alle beur-zen gelijkelijk op een voorzitter en zes helpers bepaalde, schreefhet Decreet voor, dat uitsluitend aan de beurzen, van eenparquet voorzien, de Agents de change tot de keuze van bestuurs-leden zou overgaan, wier aantal in eene bepaalde verhouding totdat der kiezers zou staan. Zoo zou de Chambre syndicale, behalveuit den Syndic, uit twee leden bestaan, wanneer het Parquet niet meerdan negen Agents de change telde. Waren er meer dan negen enminder dan veertien van deze dignitarissen, dan konden zij vierbestuurders kiezen; en zes zoo hun aantal de veertien overtrof. Het was ongetwijfeld goed gezien eene

dusdanige verhoudingtusschen den omvang van den omzet en het ledental der Chambre



??? SAMENSTELLING DER CHAMBRE SYNDICALE. 213 syndicale vast te stellen. Doch aan de. redactie van dezen maatregelkleefde de fout, dat onzekerheid bleef bestaan, indien het Parquetdoor juist veertien Agents de change gevormd werd. Bij de reorganisatie van 1898, werd door het Decreet van 28Juni deze fout hersteld. Tevens werd, met het oog op de uitbrei-ding der corporatie te Parijs tot 70 Agents de change, bepaald,dat de Chambre syndicale uit een president en acht leden zoubestaan, waar het Parquet meer dan 60 functionarissen telt. 250. Jaarlijks, in de maand December, worden te Parijs deleden der Chambre syndicale door de algemeene vergadering derAgents de change benoemd, die bepaaldelijk met dit doel, krach-tens art. 31 van het Decreet, bijeengeroepen wordt. Naar\'men mijmededeelde heeft deze benoeming op de volgende wijze plaats.Zoodra de verkiezing van den Syndic aan de orde is, geeft detegenwoordige titularis het presidium der vergadering aan den doyender compagnie over. Zoodra de nieuwe Syndic benoemd, of de af-tredende herkozen is, neemt deze den

voorzittersstoel in. Sterft deSyndic in den loop van het jaar, dan presideert de oudste adjointde keuze van den nieuwen functionaris. Om Syndic te kunnenworden, moet men minstens 5 jaar Agent de change geweest zijn.De benoeming kan niet afgewezen worden, dan op grond vanredenen, door de compagnie geldig geoordeeld. Gedurende 5 achter-eenvolgende jaren kan een persoon het ambt van Syndic bekleeden;dan is aftreding noodzakelijk, tenzij*bij eerste stemming drievierdeder aanwezige leden den aftredende herbenoemen; als wanneer hijwederom aanblijven kan. Om adjoint te worden moet men minstens3 jaar Agent de change geweest zijn; niemand kan langer dan 3jaar achtereen adjoint blijven; daarna moet een jaar verloopen, eereene benoeming wederom mogelijk is. Overigens bevatten de artt, 17â€”20 slechts volkomen duidelijkebepalingen omtrent de verkiezing der leden en hunne bijeenkomsten.Merken wij nog slechts op, dat, tengevolge van voornoemd Decreet van1898, voor de rechtsgeldigheid der beraadslagingen wederom hetzelfdeaantal leden vereischt wordt, als bij het

particulier reglement van 1870geschiedde. Dit stelde de aanwezigheid van vijf leden als voorwaarde ;de redactie van art, 18 van het Decreet had dat aantal, in verbandmet de voorschriften in art, 17 vervat, tot vier teruggebracht.



??? 214 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. 251. De werkkring der Chambre syndicale is van groote be-teekenis en zeer omvangrijk. Dat het lidmaatschap geen sinecureis, blijkt niet alleen uit de bepaling van art. 9 al. 2 van hetDecreet, maar veel duidelijker uit de reeks van voorschriften, diemen in dien ganschen maatregel en het overeenkomstige benrsre-glement verspreid vindt. â€žLa Chambre syndicale toute puissante", gelijk ieder te Parijs Uverzekert, heeft op de geheele markt een overwegenden invloed;niet alleen omdat zij de richting bepaalt, waarin de corporatie derAgents de change als zoodanig zich beweegt, maar vooral omdatzij recht tot ingrijpen heeft in de persoonlijke gestie ^ van iederlid dier vereeniging. Haar omvangrijke taak laat zich op verschilleiide wijze onder-scheiden. Cr?Špon kent haar twee??rlei soort bevoegdheden toe: diede inwendige politie der corporatie en die meer rechtstreeks definancieele markc en net publiek betreffen. Daargelaten, dat dezeonderscheiding niet genoeg in onderdeelen getrokken wordt, komthet kenmerk waarnaar zij gemaakt wordt mij voor te weinig vast-heid te"

bieden. Immers ook de maatregelen van inwendige politieraken de markt en het publiek; hetgeen Cr?Špon door het gebruikder woorden â€žplus directement" toonde te gevoelen. 252. Het komt mij slechts juist voor, den werkkring der Chambresyndicale in de eerste plaats te onderscheiden, naar gelang hijwerkzaamheden betreft, die haar door eenige wettelijke bepalingworden opgelegd, of die zij zichzelve geschapen heeft. Wat dit laatste aangaat, bleek mij, dat de kamer een veelom-vattenden inwendigen dienst, zoo ter versterking harer eigen positie Zoo bevond ik, dat de Cliambre syndicale een aantal rekeningen vast-stelt, die op eensluidende wijze door alle Agents de cbange moeten gehoudenworden. Op het papier, dat zij voor hunne briefwisseling gebruiken, moet vermeldworden, dat zij zich slechts aansprakelijk stellen voor geld of eifecten onmid-dellijk aan hunne kassen afgegeven en dat alle correspondentie slechtsbindend is, voozoover ze door den Agent de change zelf of een fond?Š depouvoir werd geteekend. Zoo mag geen Agent de change zijn zaak drijven in een huis door eenzijner confr?¨res met dat doel

gebruikt. Eerst twee jaar na diens vertrek staathem dit vrij. â€” Enz. enz,!



??? WERKKRING DER CHAMBRE SYNDICALE. 215 als ten gerieve der Agents de change, heeft ingesteld, die onderleiding van den Secretaris-generaal staat. Hiertoe behoort ten eerste de Service des oppositions et ducontentieux. Dit bureau verleent in de eerste plaats zijne mede-werking tot het beletten van de verdere verhandeling van gestolenof verloren fondsen, aan toonder luidend. Onder meer belast het zichmet de opgave van zulke fondsen in het â€žBulletin officiel des oppo-sitions," dat door de Chambre syndicale wordt uitgegeven, in over-eenstemming met de voorschriften der meergenoemde wet van15 Juni 1872. Voorts belast dit bureau zich met het voeren vanalle rechtsgedingen voor den Agent de change, maar alleen, schijnthet, wanneer deze daarom vraagt. Men deelde mij overigens mede,dat elk Agent de change zich verbindt, geenerlei rechtsvorderingin te stellen, zonder daartoe vooraf door de Chambre syndicalegemachtigd te zijn. Dan de Service des coupons. Het staat eiken Agent de changevrij zich tot de Chambre syndicale te wenden, ter incasseeringzijner coupons. Deze

moeten op de keerzijde voorzien zijn van eendoor de kamer verstrekt plakzegeltje, dat het bijzondere nummervan den Agent de change, die de coupons afgaf, vermeldt. Menbegrijpt welk een gemak dit de leden van het Parquet schenkt, temeer wanneer men weet, dat geenerlei specificatie der aangebodencoupons noodig is en binnen tweemaal 24 uur de betaling volgt. Dan nog de Service des d?Špots de titres au porteur a la Banque deFrance. De Chambre syndicale heeft eene overeenkomst met dePransche Bank afgesloten, waarbij deze zich verbindt eene bijzonderedepositokas voor de fondsen aan toonder der Agents de change teopenen. Wederom treffen wij hier een tak van dienst aan, die hetParquet de grootste diensten bewijst. Hij is er geheel op ingericht,den fondsenomzet tusschen Agents de change te vergemakkelijkenen het risico te verminderen, dat noodzakelijkerwijs verbonden isaan het leveren van waarden in natura, door het eene kantoor aanhet andere. ??e dien einde bestaan de deposito\'s uit onver-anderlijke bedragen fonds: 25 stukken in aandeelen of obliga-ties en voor de

buitenlandsche staatsfondsen in de kleinstehoeveelheden, die op termijn verhandelbaar zijn. Voor elk depositogeeft de Transche Bank een re?§u aan de Chambre syndicale, ten



??? 216 ORGA,NISA.?•IE VAN HET PAIIQ?œE?•. haren name, af en geeft deze daartegen aan den depositaris eendoor haar gezegeld recepis uit, aan order luidend. Deze recepissennu wisselen de Agents de change onder elkaar, na het afsluiten eenerbeurstransactie. Ziedaar enkele voorbeelden, waarvan ik kennis kon nernen. Zijbewijzen voorzeker, dat de Chambre syndicale haar taak ruim opvat,in het belang der fondsenmarkt. 253. De wettelijke werkkring der Chambre syndicale brengteene macht van vertegenwoordiging, discipline en leiding mede. 254. De eerste dezer bevoegdheden werd haar reeds terstonddoor het Arr??t du conseil van December 1638 geschonken, datde Syndics aan de Parijsche beurs instelde, qui auront le soin des al??airos concernant le commun bien de ladicte compagnie. Duidelijker werd zij in het volgend Arrest van April 1639 toege-kend, dat sprak van : repr?Šsenter et soustenir les int?Šrests deleurs corps. Het Arr??t?Š van germinal an IX daarentegen, dat deChambre syndicale weder instelde, kende haar uitsluitend eene dis-ciplinaire macht toe. Evenzeer de Ordonnance royale van

1816waarvan hare huidige benaming dateert. De- bevoegdheid tot vertegenwoordiging wordt aan de Chambresyndicale thans uitdrukkelijk door art. 21van het decreet ge-schonken. Zij zal de gezamenlijke leden der corporatie vertegen-woordigen, ten einde hunne rechten en belangen te doen gelden.Deze bevoegdheid moet zoo ruim mogelijk opgevat*worden; zijomvat de vertegenwoordiging zoo buiten als in rechte. Bepalenwij ons tot de gebeurtenissen der laatste jaren, dan is van beiderleiwijze van optreden menig voorbeeld te vinden. Zdd stelde de Chambre syndicale zich tijdens de voorbereidingder reorganisatie van 1898 voortdurend in verbinding met denminister van financi??n, Cochery; door hare bemoeiingen kwam deconventie van 1901 tusschen Parquet en Coulisse tot stand; zijrichtte zich tot den gemeenteraad van Parijs en verkreeg, na eenvrij heftigen strijd, de door haar gewenschte uitbreiding van hetbeursgebouw. Aan den anderen kant, diende zij herhaaldelijk in



??? VERTEGENWOORDIGING. 217 rechte een klacht in tegen personen, die het monopolie derAgents de change geschonden hadden, of stelde eene rechtsvorderingin tot betaling van het door een Agent de change aan de Caissecommune verschuldigde bedrag. 255. Het verdient evenwel opmerking, dat, krachtens de tweedezinsnede van art. 27 van het Decreet, zoodanige vertegenwoordigingdikwijls door den Syndic all?Š?Šn plaats vindt. De uitdrukkelijketoekenning der bevoegdheid aan den Syndic, om na machtiging derChambre syndicale in rechte als eischer of verweerder op te treden,maakt zonder twijfel een einde aan de twistvraag of aan de com-pagnies d\'Agents de change het karakter van rechtspersoon al danniet toe te kennen is; een vraag, die thans niet anders dan be-vestigend beantwoord kan worden. Is de Syndic afwezig, of verhinderd zijne functies waar te nemen,dan wordt hij daarin door een adjoint vervangen, die den naamvan â€žadjoint au Syndic" draagt en van de nader te noemen â€žadjointsde service" te onderscheiden is; ofschoon allen natuurlijk lid derChambre syndicale zijn.

256. Voorts heeft de Chambre syndicale eene disciplinairemacht over de leden der corporatie. Wederom werd haar deze bevoegdheid terstond in 1638 toege-kend. Het Arr??t du conseil van December draagt aan het syndi-caat op : de tenir la main ?  faire ex?Šcuter entre les dits courtiers, le plusfid?¨lement et exactement que faire se pourra, le r?¨glement qui ensuit. Schoon het Arrest van het volgend jaar over deze bevoegdheidzwijgt, kwam zij bij voortduring aan de Chambre syndicale toe.Wij bevonden zooeven, dat de organieke maatregel van an IX endie van 1816 beide haar met zoovele woorden vermelden. Spreektde eerste van de bevoegdheid tot uitoefening eener â€žpolice int?Š-rieure", de laatste noemt de Chambre syndicale uitdrukkelijk eeneâ€žChambre de discipline". De regeling van dit punt is thans in art. 29 van het Decreetvervat. De kamer kan aan een of meer barer leden een zekere 1) Nog uitvoerig by Cr?Špon, 298â€”301, en Deloison, 358â€”359, behandeld.



??? 318 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. politiemacht opdragen, die in de reglementen, uit art. 82 voort-vloeiende, nader zal worden bepaald i. In overeenstemming hiermedebevat art. 17 van het beursreglement in zijne eerste zinsnede hetvoorschrift, dat de Chambre syndicale iedere maand drie adjointsde service benoemt, om te waken voor de nakoming der â€žregle-menten". Hieronder zijn alle bepalingen, wettelijke en statutaire, teverstaan, die de Agents de change bepaalde verplichtingen opleggenof bepaalde handelingen verbieden Evenzeer handhaven deze drieadjoints de orde in de corporatie. Alle moeilijkheden tusschen Agentsde change, die onmiddellijk oplossing vereischen, kunnen aan hunarbitrium onderworpen worden. Hieronder vallen wel in de eersteplaats de twistvragen, die bij het afsluiten der transacties omtrentde gemaakte noteering rijzen Constateeren de adjoints daarentegen een inbreuk op de â€žregle-menten", wordt bijv. bemerkt, dat een Agent de change een over-eenkomst voor eigen rekening afsluit, dan is van zoodanig kortrecht geen sprake. 257. Immers slechts de Chambre

syndicale heeft het rechtvan disciplinaire strafoplegging. Bij de wederinstelling der Chambresyndicale van Parijs in an IX werd deze bevoegdheid niet geschon-ken. De considerans der Ordonnance royale van 1816 bevat omtrentdit punt echter de volgende overweging: Inform?Š de 1\'insuffisance du r?¨glement du 29 germinal an IX,en ce qui concerne les agens de change ?  Paris, voulant y pour-voir, et jugeant que, pour assurer ?  cette compagnie la confianceet l\'estime, qui doivent l\'environner, il est utile de la rendre, enquelque sorte, gardienne de sa propre consid?Šration en ?Štablissantdans son sein une autorit?Š surveillante, compos?Še de ses membresles plus instruits et les mieux fam?Šs. Daarom werd in art. 3 aan de Chambre syndicale de bevoegdheid Dezon adjoints de service kunnen nog meerdere bevoegdheden toekomen;zoo het vaststellen van den compensatie-koers, art. 76 van het Decreet. 2) De Ordonnance van 1816 bevatte het duidelijke voorschrift: La Chambre syndicale veillera avec le plus grand soin ?  ce que chaqueAgent de change se renferme strictement dans les limites l?Šgales de

sesfonctions. 3) Zie 0. a. art. 71 van het beursreglement.



??? disciplinaiee macht. 319 geschonken den Agent de change te berispen, te schorsen in deuitoefening zijner functies, of bij den minister van financi??n zijneafzetting uit te lokken. En dit alles naar gelang van de zwaartevan het gepleegde vergrijp, een punt, dat alzoo te harer zelfstandigebeoordeeling bleef. Het is evenwel voorgekomen, dat deze uitdrukkelijk toegekendebevoegdheid der Chambre syndicale betwist we,rd. ??en onrechte,besliste het Hof van Cassatie bij zijn arrest van 1 December 1856De ruimte verbiedt mij eene bespreking van deze beslissing te geven.Het geval betrof een Agent de change. Cadet, die ten gevolge vanzware verliezen zijn reservefonds geheel had opgebruikt. Achtereen-volgens verbood de Chambre syndicale hem allen termijnhandel enzegde zij den delinquent aan binnen een week een opvolger voor testellen. Na beroep op het Hof van Cassatie, maakte dit uit, dathet verbod van termijnhandel als eene gedeeltelijke schorsing be-schouwd moest worden en dat de tweede maatregel ongetwijfeldbinnen de grenzen van het begrip: uitlokking van de afzetting,viel, zoodat het

beroep ten eenenmale ongegrond was. Toch blijfthet de vraag, of de Chambre syndicale het recht had, den Agentde change aldus te noodzaken zijn ontslag te nemen. Dat is heeliets anders, dan zijne afzetting uit te lokken, auprh de notremmistre des finances, gelijk de ordonnance van 1816 het wil. Hetis dan ook opmerkelijk, dat het voornoemde arrest vermijdt, dielaatste woorden aan te halen. 258. Hoe dit ook zij, de disciplinaire macht der Chambresyndicale werd in 1890 belangrijk geknot. Iets wat slechts toe tejuichen is, wanneer men bedenkt, dat hier per slot van rekeningde eene concurrent den andere richt. Art. 21 van het Decreet schenkt aan de kamer de bevoegdheid, demaatregelen van tucht, in art. 23 opgesomd, te nemen. Deze zijn devolgende : berisping, openlijke afkeuring van de bedreven handelingen,ontzegging van den toegang ter beurze, voor den tijd van ten hoogsteeen maand, en eindelijk uitlokking van schorsing of afzettingHieronder komt de straf van ontzegging van den toegang tot 1) Zie Sirey, 1857, 1, 457. 2) Blijkbaar heeft men hier met eene opsomming van steeds

zwaarderestraffen te doen.



??? 220 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. de beurs als iets nieuws voor. Ongetwijfeld werd de macht tot hetnemen van dezen maatregel aan de Chambre syndicale geschonken,om haar tenminste ?Š?Šn tuchtmiddel van beteekenis te laten, nu hetrecht tot schorsing haar ontnomen werd. Voortaan zal de schorsing bij ministerieel besluit, de afzettingbij decreet uitgesproken worden. Thans is de bevoegdheid â€ždeprovoquer leur suspension" tot hare juiste verhouding teruggebracht,in 1856 door de Chambre syndicale uit het oog verloren. Ditblijkt nog duidelijker uit de laatste bepaling van art. 23 : Ces deux peines peuvent ??tre prononc?Šes d\'office, apr?¨s, toutefois,que la Chambre syndicale a ?Št?Š appel?Še ?  ?Šmettre son avis, Tegelijkertijd geeft het Decreet in art. 56 den weg aan, die doorde Chambre syndicale, bij eene eventueele herhaling van het gevalCadet, behoort gevolgd te worden, met het oog op de afwikkelingvan de loopende posities Het beursreglement werkt dit punt inart. 39 nader uit. 259. De disciplinaire macht der Chambre syndicale sluit niet debevoegdheid in, geschillen tusschen Agents de

change te beslissen.In het Arr??t du conseil van December 1786 werd van zoodanigebeslissing van het comit?Š beroep op de algemeene vergaderingtoegestaan. Het Arr??t?Š van an IX trof echter eene geheel andereregeling, in art. 16 bepalende, dat de Syndic en adjoints in eengerezen geschil niet meer dan hun advies mochten geven. Wildende betrokkenen zich daaraan niet onderwerpen, dan werd het adviesnaar den gewonen burgerlijken- of strafrechter doorgezonden, diealsdan uitspraak deed. Men voelt, dat hier eene principieele wijzi-ging plaats gevonden had; de geschillen. tusschen de leden dercorporatie werden niet meer in hoogste instantie in den boezemvan dat lichaam zelf opgelost. Het reglement der Parijsche Agents de change van 1870 daaren-tegen schonk in zijn art. 20 aan de Chambre syndicale op ditpunt alle bevoegdheid. Geen beroep, langs welken weg ook, zouvan hare beslissingen mogelijk zijn ! Terecht brak het Decreet van1890 met dit afkeurenswaardig beginsel; art. 21 ^ draagt de 1) Men zie in dii; verband ook art. 7 van liet decreet.



??? TOEZICHT. 321 kamer slechts op, onderlinge geschillen te voorkomen, de partijente verzoenen, of, mocht zij daarin niet slagen, haar advies tegeven. De eigenlijke beslissing blijft den gewonen rechter voor-behouden. 260. Het is begrijpelijk, dat de wetgever de Chambre syndicaleniet een zoo uitgebreide disciplinaire macht bleef schenken, zonderhaar tevens nadrukkelijk in hare eeuwenoude bevoegdheid van con-trole te bevestigen. Deze is zeer omvangrijk; in het algemeen kanmen zeggen, dat voor het alziend oog der kamer niets verborgenblijft. Belangrijk dunkt mij op dit punt vooral de bepaling van art. 40van het Decreet, dat een beroep op het ambtsgeheim tegenover deChambre syndicale uitsluit. Begrijpelijkerwijze wordt daaraan terstondtoegevoegd, dat het onderzoek der kamer zelf onder het zegel vanhet ambtsgeheim geschiedt. Wat het recht van toezicht zelf betreft, ziehier eenige uitvloeiselsdaarvan, in Decreet en beursreglement vervat: Bij de voorstelling van een nieuw lid van het Parquet, wordende praesentatie zelve en de begeleidende stukken aan eene vooraf-gaande goedkeuring der

Chambre syndicale onderworpen; bij ambtshalve vervulling eener dergelijke vacature, maakt zijeene aanbevelingslijst op; wil de Agent de change zich bailleurs de fonds toevoegen, danheeft de kamer eerst alle daarop betrekking hebbende stukken goedte keuren; goedkeuring is evenzeer vereischt van de procuraties, die deagent de change aan zijne fond?Šs de pouvoir uitreikt; geen afsluiting van beurstransacties mag door den Agent de changein zichzelf geschieden, voordat hij door een adjoint op het parquetheeft doen vaststellen, dat voordeeliger aanbod ontbrak ^; indien de richting, waarin de markt zich beweegt, de bezorgdheidder Chambre syndicale wekt, bijvoorbeeld wanneer voortdurendeblanco-verkoopen het staatscrediet dreigen te ondermijnen, is zij Zie art. 43 van het Decreet, (bijlagen p. 32). In het algemeen moet de Chambre syndicale nauwlettend toezien op dewijze, waarop de Agents de change bij de afsluiting der transacties tewerk gaan en alle noodige maatregelen treffen, wanneer zij daarin ietsqnrustbarends ziet.



??? ?????? ORGANISATIB] van HST PAEQtJET. gereclitigd maatregelen te treffen, die deze beweging binnen natuur-lijker grenzen bouden ^ ; eindelijk komt baar tegenover de Agents de change het rechtvan boekenonderzoek te allen tijde toe. Uit dit alles blijkt duidelijk, dat de controle, door de Chambresyndicale uitgeoefend, ten eerste bijna altijd preventief is en voortshaast onbeperkt mag heeten. 261. Eindelijk komen aan de Chambre syndicale nog enkele be-voegheden toe, die te beschouwen zijn als uitvloeisels van haar rechtvan leiding, dat zich overal op de officieele beurs doet gevoelen.Gaan wij er een enkele van na. Het Decreet draagt in art. 21 aan de Chambre syndicale op: d\'administrer la caisse commune pr?Švue ?  l\'art. 26. Ziedaar eene bepaling, die op een korte en merkwaardige ge-schiedenis kan bogen. Eeeds in December 1638 stelde een Arr??tdu conseil eene Bourse commune in, waartoe iedere courtier eenvierde gedeelte van zijn verdiensten moest bijdragen. Dit beschouwtmen algemeen als de voorlooper der huidige Caisse commune. Tochis m. i. tusschen beide instellingen een zeer merkbaar

verschil teconstateeren ! Terwijl het laatstgenoemde fonds ten doel heeft denAgents de change in tijden van crisis het nakomen hunner ver-plichtingen te vergemakkelijken, werd de Bourse commune in 1638in het leven geroepen om de courtiers, die weinig te doen hadden,te doen deelen in de verdiensten van die gelukkigen onder hunne\'collega\'s, die het arrest qualificeert als: prenant et serrant tout l\'argent, qui se negotie et baille ?  change. De naleving van de verplichting tot storting werd door eennauwsluitend stelsel van controle gewaarborgd. Dit stelsel was deoorzaak, dat de Bourse commune reeds in 1639 opgeheven werd-"^. Na dien tijd wordt in de wetgeving tot 1890 van een gemeen-schappelijke kas der Agents de change niet meer gesproken, maarniets belette hun tot de wederinstelling daarvan over te gaan, zoodra 1) Wij komen daarop nog nader terug. 3) Zooals uit den considerans van liet Arrest van 1638 blijkt.Zie nummer 203.



??? CAISSE COMMUN?‹. 223 dit hun wenschelijk voorkwam. Eerst den 31en Maart 1823 gingde Algemeene vergadering der Parijsche corporatie hier toe over. Herhaaldelijk bewees deze weerstandskas goede diensten, behoeddezij de markt voor een groote ramp. Soms, het is waar, namen deverplichtingen der Agents de change, mede tengevolge van het ingebreke blijven hunner lastgevers, zoodanigen omvang aan, dat demiddelen der Caisse commune ten eenenmale onvoldoende waren, omde dreigende d?Šb??cle te voorkomen. Dit was het geval iu 1866, toende slag van Sadowa de koersen omlaag joeg en in Januari 1882,toen de Union g?Šn?Šrale fout ging. Beide keeren ging het Parquet,als zoodanig, tot het sluiten van eene leening over, die in 1882niet minder dan 80 millioen beliep ! Komen wij later nog uitvoerigop den grooten financieelen waarborg terug, die het solidaire Parquetvan. Parijs aan zijne lastgevers biedt, dit enkele feit moge reedsaantoonen welk een buitengewone kracht van dat lichaam uitgaat. 262. Het Decreet van 1890 stelde in zijn art. 23 het bestaaneener Caisse commune

verplicht in alle Compagnies, die door eeneChambre syndicale geleid werden. De wetgever begreep, dat aaneene beurs van meer dan gewone beteekenis, zulk een weerstands-kas niet mocht ontbreken. Het beheer dier Caisse commune werd aan de Chambre syndicaleopgedragen; het bijzondere, door den minister goed te keuren,beursreglement zou de wijze van beheer bepalen. Tegelijk noemtart. 26 reeds iu algemeene bewoordingen de bronnen op, waaruitgenoemde kas van voldoende middelen voorzien zou worden. Hetheeft echter geen nut dit na te gaan, immers het reglement van1899 heeft ook dit punt in bijzonderheden geregeld. Vreemd is het ongetwijfeld, dat het Decreet met geen enkelwoord het doel van dit fonds vermeldt. Het beursreglement, dathet met de grenzen der hem gedelegeerde regeling toch dikwijlsniet zeer nauw neemt, doet dit evenmin. Slechts hier en daar blijktuit de samenstelling der Caisse commune, wat het doel is, waarvoorde verschillende onderdeden aangewend mogen worden. 263. Wat de samenstelling der Caisse commune betreft, dezeis vrij volledig in art. 1 van

het beursreglement vermeld Bijlagen, pag. 42.



??? 224 OUGANISATIE VAN HET PARQUET. Zij bevat in de eerste plaats een fonds cowm-un. Uit dit fondsworden alle onkosten betaald, door het Parquet gemaakt. Het wordthoofdzakelijk uit de volgende bronnen gevoed: lo. Een gedeelte der door de Agents de change verdiende cour-tages. De heffing daarvan heeft op vernuftige wijze plaats. Elkeafsluiting van een terraijnaffaire geeft tusschen Agents de changeaanleiding tot de wisseling van zoogenaamde engagements, papierendoor de Chambre syndicale ten behoeve der Caisse commune ge-zegeld. Daarnaast gaat alle levering van stukken, ?  comptantverkocht, vergezeld van een op dezelfde wijze gezegeld borderel.Deze modellen worden door de Agents de change op lijsten induplo bij de Chambre syndicale aangevraagd. 2o. De prijs der carnets, waarin de Agents de change en de,commis principaux; terstond elke aangegane verbintenis opteekenen.Deze boekjes zijn op de eerste en laatste bladzijde ten behoeve derCaisse commune gezegeld. 3o. De opbrengst der courtages, die ge??nd worden bij het af-sluiten der transacties voor de schatkist. Dit behoeft

eenige uitlegging.Tengevolge van eene ministerieele beschikking van 21 Augustus1862 werd aan de Chambre syndicale een bureau verbonden, datonder reehtstreeksch toezicht van den minister van financi??n werkten bestemd is om alle aan- en verkooporders, transferts of conver-sies van Eransche staatsfondsen uit te voeren, die van de schatkistafkomstig zijn. Deze doet dus niet, nu aan dezen, dan aan dienAgent de change orders toekomen, maar geeft ze alle aan hetParquet als zoodanig. 264. In de tweede plaats bevat de Caisse commune een bij-zonder reservefonds, dat bestemd is om de financieele aansprakelijkheidte dragen, die uit voornoemde schatkistoperaties zou kunnen voort-vloeien. Dit fonds w^rd terstond bij dezelfde ministerieele beschikkingvan 1862 ingesteld. Het wordt gevormd door 20 7o af te zonderenvan de netto opbrengst van dezen ,,Service des Tr?Šsoreries g?Šn?Šrales".Het moet tenminste frcs 600.000 bedragen, in Eransche Eentebelegd. Heeft het dit cijfer bereikt, dan groeit het nog slechts aandoor de beleggingsrente; het overschot wordt, naar wij bevindenzullen, verdeeld. Heeft het

fonds het cijfer van een millioen francsbereikt, dan houdt alle accumulatie op.



??? samenstblmng en beheer. 225 265. Toorts is in de Caisse commune een reservefonds tenoelioeve van eiken Agent de change te vinden ; het Parquet bepaaldehet bedrag hiervan op frcs. 100.000. Op dit punt komt het juistekarakter der Caisse Commune aan het licht; zij is in de eersteplaats bestemd om de Agents de change iu benarde oogenblikkenbij te springen. Dit kan zij doen door hun, voor ten hoogste zes maanden, debeschikking te schenken over hun aandeel in het reservefonds. Bijwijze van uitzondering kan de Chambre syndicale door de Caissecommune nog andere voorschotten laten doen aan de Agents dechange, die daarom verzoeken. Hiertoe behooren, volgens art. 6 vanhet beursreglement : een voorschot, in bedrag gelijk aan dat gedeelteder zekerheidsstelling van een Agent de change, waarop de corpo-ratie qua talis een voorrecht bezit, en een voorschot, tot een maxi^mum van frcs. 100.000, op den overdrachtsprijs der charge te ver-halen. Beide deze voorschotten kunnen echter ook niet voor langerdan zes maanden verstrekt worden^. Is die termijn verloopen,zonder dat de

Agent de change het voorgeschoten geld heeft terug-betaald, dan kan zijn naam door de Chambre syndicale aan deoverige leden van het Parquet medegedeeld worden. 266. Eindelijk is aan de Caisse commune nog eene bijzondereCaisse de d?Špots toegevoegd, hoofdzakelijk bestemd tot bet bewarender fondsen of gelden, die de bailleurs de fonds van een Agent dechange als waarborg storten voor het nakomen hunner verplichtingen,in geval dat de handel van den agent verlies oplevert. Van elkebewaargeving wordt een afzonderlijk proces-verbaal opgemaakt, doorden Syndic en den bewaargever te teekenen ; bovendien is inschrijvingin een bijzonder register vereischt. 267. Ten slotte nog een woord over het beheer der Caissecommune. Wij zagen reeds, dat dit volgens art. 21 van het Decreetbij de Chambre syndicale berust; art. 26 droeg de regeling vandit punt aan het beursreglement op. Art. 3 van dezen maatregelgeeft in beginsel aan den Syndic de administratie der Caisse com- De redactie der laatste zinsnede van voornoemd art. 6 zou doen ver-moeden, dat de voorschotten voor niet minder

dan zes maanden verleendkunnen worJen. 14



??? 226 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. raune in handen. Yoor alle ontvangsten geeft hij geteekende be-wijzen, alle uitgaven worden op van hem afkomstige bevelschriftenbetaald. Hij kan, na machtiging der Chambre syndicale, alle roerendegoederen ten behoeve der Caisse commune aankoopen of van dehand zetten, enz. enz. â€” In de practijk wordt hij dikwijls dooreen ander beheerder vervangen; zoo geschiedt alle belegging tenbehoeve der Caisse commune door den adjoint, die voorzitter vande commissie van comptabiliteit is. Deze commissie is, blijkens art. II van het beursreglement, methet toezicht op het beheer belast. Zoodoende is aan eiken afzonder-lijken Agent de change het recht van toezicht ontzegd. Dezecommissie bestaat uit voornoemden adjoint au Syndic en uit drieAgents de change, door de algemeene vergadering jaarlijks benoemd.Haar taak is in de artt. 13â€”15 van het beursreglement op duide-lijke wijze omschreven. 268. Yoldoende blijkt uit dit alles, dat de Caisse communehet weerstandsvermogen van het Parquet tegen crises in niet ge-ringe mate verhoogt. Daarnaast betaalt zij

pensioenen uit, verschafthulp, doet schenkingen. Na aftrek van alle vereischte betalingen enstortingen, wordt het provenu der Caisse commune bij de centraleliquidaties van einde Mei en einde November onder alle Agents dechange verdeeld. Deze ontvangen hun deel echter slechts, voor-zoover zij geen voorschotten bij de Caisse commune hebben loopen. 269. Als tweede uitvloeisel van het recht van leiding, dat aande Chambre syndicale op de fondsenmarkt toekomt, zijn de bevoegd-heden te beschouwen, haar met het oog op de vaststelling der of-ficieele prijscourant verleend. De prijscourant der beurs is eene lijst, die de koersen vermeldt,waartegen, gedurende den wettelijken markttijd, overeenkomsten terbeurze afgesloten zijn. In ieder geval geeft zij de uiterste grenzenweer, binneti welke die afsluiting plaats greep Haar doel is, denhandel een leidraad te geven, met behulp waarvan deze de beurs-waarde ^ van een fonds op een gegeven oogenblik nauwkeurig kankennen, als grondslag voor zijne berekeningen. 1) Men vergelijke art. 79 van het beursreglement (bijlagen, pag. 40). 2) Sleobts deze; de Code spreekt

in art. 72 immers ook slechts van de prgs,die voortvloeit uit do â€žn?Šgociations et transactions, qui s\'op?¨rent dans la Bourse"



??? opficieele peijscotlrant. 227 Het is van het hoogste belang, dat deze leidraad betrouwbaaris. ^ Aan dien eisch is niet voldaan, wanneer de daarop vermeldeprijzen enkel een juist beeld geven van het verloop der markt;tot op zekere hoogte moet ook de vraag en het aanbod zelf, dattot de afsluiting eener transactie leidde, aan toezicht onderworpenzijn. Met slechts voor de juistheid der gemaakte prijzen, ook voorde â€žsinc?Šrit?Š des cours" moet zorg gedragen worden. Vandaar dathet niet voldoende is, wanneer een prijscourant slechts koersen no-teert, die werkelijk gemaakt werden; evenmin toch behoort zij prijzente vermelden, die uit zuiver fictieve transacties geboren zijn.Het spreekt echter van zelf, dat het uiterst moeielijk is, te bepalenwaar de fictie eindigt en eene geoorloofde manipulatie aanvangt. Het is daarentegen w?¨l mogelijk er voor te waken, dat de gemaaktekoers het nitvloeisel is van de volledige vraag en al het aanbod datter beurze tot uitdrukking komt. Daarvoor staat de openbaarheidborg, die bij de afsluiting der overeenkomsten te dier plaatse inacht genomen wordt 270. Ten einde dit

doel te bereiken, schonk de Code in art. 76aan de Agents de change het uitsluitend recht van koersvaststellingin den fondsenhandel. Wanneer men de redactie van dit artikel ^in aanmerking neemt, komt men tot de slotsom, dat dit recht zichslechts uitstrekt over die fondsen, w^elke onder het monopolie derAgents de change vallen. Niemand kan dus verboden worden eenenoteering t?¨ maken in een fonds, dat op de march?Š eu Banqueverhandeld wordt, ook al wijkt zij af van de te dier plaatse opge-maakte koersen. Het Decreet van 1890 bevat in den vierden titel bepalingen,die de uitvoering van den, door den Code opgedragen, plicht Daarop kunnen wij hier niet dieper ingaan. Vermelden wij slechts, dat nietalleen koopers en verkoopers bij betrouwbare koersen belang hebben, maarevenzeer de persoon, die de verhandeld wordende fondsen uitgaf, hetzij datdit een staat of een vennootschap is. Zie over de Sinc?Šrit?Š des cours, de uitvoerige beschouwing bij du Tilly,hoofdstuk IV. Evenzeer de gedachtenwisseling op het Congr?¨s international des valeursmobili?¨res. Paris, s?Šance du 6 juin 1900. Zie de

bijlagen, pag. 16.



??? ORGANISATIE VAN HE?• PAllQIJE?•. regelen. De volgorde der voorschriften is niet zeer gelukkig tenoemen. Duidelijk is twee??rlei bevoegdheid te onderscheiden, dieop dit stuk aan de Chambre syndicale toekomt; in de eerste plaatsdecreteert zij, welke fondsen genoteerd zullen worden; voorts, hoedeze rioteering plaats grijpt. Vandaar dat art. 80 het eerst hadbehooren geplaatst te worden, omdat hierin de toelating tot denoteering besproken wordt. Bovendien is dit artikel m. i. niet gelukkig gesteld. In plaats vanmet zoovele woorden voor te schrijven, welke eischen de Chambresyndicale in het algemeen aan een fonds behoort te stellen voor deopneming in de prijscourant, wordt de nadruk gelegd op eenezuiver practische indeeling daarvan^. Wat de toelating zelve betreft,wordt slechts terloops gezegd, dat de Eransche staatsfondsen vanrechtswege genoteerd worden, terwijl de Chambre syndicale voorhet overige op kan nemen: les valeurs qui ont ?Št?Š pr?Šalablement reconnues par la chambresyndicale donner ou pouvoir donner lieu ?  un nombre suffisant detransactions. Dan was de redactie van het particuliere

reglement der Agentsde change van Parijs van 1870 op dit punt heel wat beter! Art.156 luidde: Lorsqu\'il est reconnu par la Chambre syndicale que la cote d\'unevaleur est command?Še par l\'int?Šr??t g?Šn?Šral, elle peut d\'office pro-noncer son admission au comptant et ?  terme. Beter ook, omdat de voor de toelating gestelde voorwaarde hiergelukkiger gekozen is, dan in art. 80 van het Decreet het gevalis. De toelating zij door het algemeen belang geboden; dit iseene formule, die alle denkbare eischen omvat. Maar de Chambresyndicale zal niet zoo dwaas zijn, v????r de opname van een fondsin de officieele prijscourant, louter en alleen na te gaan of het toteen voldoend aantal transacties ter Coulisse aanleiding geeft. Zoo-doende zou men kans hebben, dat absoluut waardeloos speculatie-papier het eerst tot de noteering toegelaten werd! 1) Wij besprelcen deze niet, daar de geheele techniek der prijscourant buitendit werkje valt.



??? NOTEKRING. 239 271. Hoe de uoteering der koersen zelve plaats grijpt, wordtdoor de artt. 77 en 79 van ket Decreet en 70 en 71 van hetbeursreglement in hoofdtrekken bepaald. De koersen, waartegen decontante affaires worden afgesloten, moeten, naarmate zij afkomen,in een bijzonder register worden ingeschreven, zegt art. 77 van hetDecreet. Het beursreglement had hetzelfde voorschrift kunnengeven voor de termijnzaken, maar deed dit niet. Trouwens moetopgemerkt worden, dat in dit bijzonder register in de groupedu comptant ook geen eigenlijke koersen worden genoteerd, maarde prijzen â€žbieden en laten." De werkelijk gemaakte koersen wor-den in iederen hoek van het parquet door een bepaaldelijk daartoedoor de Chambre syndicale aangewezen coteur ingeschreven, naarmate de commis-principaus ze hem toeroepen. Deze persoon zitmidden in de corbeille, waaromheen vraag en aanbod tieren, aaneen klein lessenaartje; saevis tranquillus in undis! Wanneer hijeven tijd kan vinden schrijft hij den oogenblikkelijk en prijs op eenvel papier en pint dit voor op zijn lessenaar vast, opdat

ieder denstand der prijzen zal kennen. Op het Grand-parquet, waar zich deAgents de change zelf bevinden, roepen de daar vertoevende gardesde koersen voortdurend af i. Nabeurs komen de Agents de change in hunne zaal bij?Š?Šn, omde eigenlijke koerslijst vast te stellen, Wijselijk bepalen Decreet enbeursreglement zich op dit punt tot het geven van enkele alge-meene voorschriften 2 j men is hier op een terrein, waar de handels-gebruiken van overwegenden invloed zijn. 272. De vaststelling van eene betrouwbare prijscourant zoubegrijpelijkerwijze niet aan het doel beantwoorden, wanneer zij nietvan openbaarmaking vergezeld ging. Hieromtrent bepaalt het Decreet 1) De wet van vend?Šmiaire an IV schreef in art. 10 voor, dat twee Agentsde change, die een koers gemaakt hadden, dezen onmiddellijk door denâ€žcrieur de la Bourse" moesten doen afroepen. Dit voorschrift, nog dikwerfin de wetgeving herhaald, werd ten slotte nog slechts bij transacties inStaatsrente en Aandeelen Fransche Bank in het oog gehouden. Ook daarbijgeraakte het gaandeweg in onbruik. 2) Het eerste in art. 79, het tweede

in art. 70; het heeft geen nut dezeduidelijke bepalingen hier te vertalen. Wat met â€žquotit?Š des variations des cours" in laatstgenoemd artikel bedoeldis, wordt duidelijk bij lezing van art. 14, op. pag. 91 der bijlagen.



??? 230 OEGANISATIE VAN HET PAHqUET. in art. 78, dat de door de Agents de change opgemaakte koerslijstterstond, door den Syndic geteekend, in de beurs wordt aangeplakt;voorts wordt zij door de zorgen der Chambre syndicale uitgegeven.Deze uitgave draagt den naam van â€žBulletin de la Cote". Zijbevat de â€žCours authentique et officiel" van alle genoteerde fondsenDe rectificatie van eenmaal opgenomen koersen is, volgens art. 71van het beursreglement, aan zeer beperkende voorwaarden gebonden. Intusschen is het meer in overeenstemming met de strekking vandit werkje, \'te doen opmerken, dat het monopolie, den Agents dechange door art. 76 van den Code op het stuk van koersvaststellingverleend, zich geenszins over de publicatie dier prijzen uitstrekt.Vandaar, dat naast de uitgave der Chambre syndicale, talrijkeprijscouranten in omloop zijn. Het komt mij voor, dat dit eenbedrijf is, dat in zijne uitoefening niet van risico ontbloot is.Immers wanneer zulk eene particuliere cote andere koersen ver-meldt, dan die welke op het Bulletin officiel staan, is de uitgeverongetwijfeld aansprakelijk te achten. 273.

Besluiten wij de beschouwing der Chambre syndicale meteene bespreking harer verantwoordelijkheid, die â€” het behoeftnauwelijks betoog, waar haar zoo talrijke plichten opgelegd worden â€”tot op zekere hoogte bestaan moet. In de eerste plaats moet de Chambre syndicale verantwoordelijkgesteld worden voor de toelating als lid der corporatie van eenpersoon, die niet voldoet aan de eischen, door de wet gesteld. Wijhebben boven - gezien, dat de candidaat voor een der plaatsen aanhet parquet een groot aantal stukken aan de kamer moet overleggen,die daarop haar gemotiveerd advies aan den minister grondt. Onderdie stukken bevindt zich bijvoorbeeld het ontwerp van de overeen-komst, met de toekomstige bailleurs de fonds int?Šress?Šs aan te gaan.Nu schrijft art. 75 van den Code voor, dat de Agent de changezelf in de vennootschap eigenaar moet zijn voor ten minste Vi van denkoopprijs van het office, vermeerderd met het bedrag van de geeischte 1) Het tweede gedeelte: â€žCours authentique des Valeurs ne figurant pas ? la Cote officielle" is, in tegenstelling met het eerste, zeer klein ; het bevatslechts

enkele fondsen, verder mededeelingen en de namen der Agentsde change. 2) Zie nummer 231.



??? AANSPRAKELIJKHEID DER CHAMBRE SYNDICALE. 33J zekerheid Blijkt im later, dat de candidaat deze voorwaardeniet vervulde en dat die omstandigheid niet aan het licht kwamtengevolge van het oppervlakkige onderzoek der Chambre syndicale,dan kunnen zij, die hierdoor schade lijden, deze laatste ongetwijfeldom vergoeding aanspreken. Ziedaar een enkel uit vele voorbeelden. Cr?Špon 2 gaat zelfs zoover,de aansprakelijkheid der kamer aan te nemen, wanneer zij eencandidaat aanbeval, qui, par son pass?Š, ?Štait notoirement en dehors des conditionsd\'aptitude et de moralit?Š n?Šcessaires pour faire un interm?Šdiaires?Šrieux. Merken wij intusschen op, dat dit geval niet wel denkbaar meeris, nadat de reorganisatie van 1898 eene wettelijke solidariteit vande leden van h?Št Parquet vestigde. 274. Het Hof van Parijs maakte bij Arrrest van 28 Mei 1891 3uit, dat de aansprakelijkheid der Chambre syndicale voor de toe-lating van een Agent de change in beginsel bestaanbaar is, daarhare medewerking tot de benoeming van zoodanig tusschenhandelaarzich niet bepaalt tot het uitbrengen van een

met redenen omkleedadvies zonder meer, maar het karakter van eene formeele goed-keuring draagt. Of echter in een bepaald geval aanleiding bestaattot het aannemen van die aansprakelijkheid, moet telkenmale uitde feiten afgeleid worden. Dat ten slotte dus de feitelijke appreciatie van den rechter dendoorslag geeft en dat dit tot zeer verschillende resultaten kanleiden, bleek in het onderhavige geval. Li?Šnard, cli??nt van denAgent de change Bex, leed door het faillissement van dezen een ge-voelig verlies. Hij sprak de Chambie syndicale van het Parquet vanParijs aan om vergoeding, onder meer op grond hiervan, dat zij oplichtzinnige wijze hare goedkeuring gehecht had aan de toelating vanvoornoemden Bex tot de corporatie. Had, zoo beweerde Li?Šnard,de Chambre syndicale het dossier de la cession ^ aan een behoorlijk 1) Over dit alles nader. Zie nummer 277 vlg. 2) Op. cit. 304, in fine. 3) Droit financier 1891, pag. 265.Zie nummer 231.



??? 652 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. onderzoek onderworpen, dan zou zij bemerkt hebben, dat Bex nietaan de te stellen eischen voldeed; onder meer, dat het voor de handlag, dat Bex niet eigenaar was van het bedrag, waarvoor hij vol-gens de wet bij zijne charge behoorde betrokken te zijn, wanneer mende bezwarende voorwaarden naging, waaronder hij aannam de loo-pende transacties van zijn voorganger af te wikkelen en wanneermen de ontwerp-overeenkomst met zijne toekomstige vennootennauwkeurig onderzocht. Het tribunal de commerce de la Seine ver-oordeelde den 6en Januari 1890 de Chambre syndicale op grondvan deze feiten tot vergoeding van de door Li?Šnard geleden schade;het Hof van Parijs daarentegen kon in de plaatsgegrepen feitengeen reden tot veroordeeling zien. 275. Voorts is de Chambre syndicale aansprakelijk voor allenalatigheid op het punt van toezicht op de wijze van afsluiting vantransacties, door een Agent de change gevolgd. Niet alleen moetzij . er w?¨l acht op geven, dat de leden van het Parquet niet vooreigen rekening speculeeren, maar tevens behoort zij na te

gaan ofniemand hunner verbintenissen op zich neemt, waarvan de vervullingbij eenigen tegenspoed de draagkracht zijner charge ver te bovenzou gaan. Is een Agent de change op dezen hellenden weg, dankan dit aan de Chambre syndicale bij de centrale liquidaties spoedigblijken i. Komt hierbij uit, dat de Agent de change tot het afwik-kelen zijner posities de hulp der Caisse commune behoeft gaatde Chambre syndicale op lichtzinnige wijze tot het verstrekken vanvoorschotten over, dan kan zij aangesproken worden door hem, diedoor deze handelwijze schade leed. Ook op dit punt vinden wij rechterlijke beslissingen, waaruit blijkt,dat de waardeering der feiten den doorslag geeft bij het al of nietaanvaarden der aansprakelijkheid, die, gelijk door ieder erkend wordt,in beginsel ongetwijfeld bestaat. Z???? het arrest van het Hof vanCassatie van 27 Maart 1882 waarbij, na feitelijke appreciatie, deaansprakelijkheid der Chambre syndicale ontkend werd voor de ver-leening van voorschotten aan den Agent de change Mayrargues, die. Men leze art. 68 van het Decreet. Bijlagen, pag. 37. 2) Bearsreglement art. 6. Bijlagen, pag.

43. 3) Te vinden bij Dalloz, 1882, 1, 293 en Sirey 1882, 1, 305. Zie voorts deuitvoerige bespreking bij Cr?Špon, pag. 327 â€” 333.



??? AANSPRAKELIJKHEID DER CHAMBRE SYNDICALE. 233 tengevolge van de paniek welke in 1866 aan de Parijsche beurs woedde,groote verliezen geleden had. Het Hof besliste, dat de Chambresyndicale het recht had deze voorschotten te verleenen, zoolang zijte goeder trouw meende, dat de positie van Mayrargues niet reddeloosverloren was. 276. Eindelijk is het de vraag, tot op welke hoogte de Chambresyndicale verantwoordelijk gesteld kan worden voor de toelating vanfondsen tot de officieele noteering. De meening dat een fonds, doorzijne opneming in de prijscourant van het Pa-rquet als het w^areeen getuigschrift van soliditeit ontvangt, voor het uitreiken waarvande Chambre syndicale aansprakelijk is bij depreciatie, is vrij alge-meen verbreid. Toch is zij ten eenenmale onjuist. De kamer moetonderzoeken, of een fonds tot voldoende omzet aanleiding geeft ofkan geven, om de n??teering ervan te billijken ^. Voorts heeft zijnauwkeurig na te gaan, of de emitteerende staat of vennootschap aan dedoor de wet gestelde eischen voldeed Maar daartoe bepaalt zichde taak der kamer, hierover zijn

alle schrijvers het eens^; in 1837sprak de minister Lacave-Laplagne zich op verzoek der Chambresyndicale evenzeer in dezen zin uit. Het Hof van Cassatie beslistebij zijn arrest van 4 December 1877 dat de kamer niet aanspra-kelijk is uit hoofde van de depreciatie van door haar tot de officieelenoteering toegelaten fondsen, zelfs niet, indien dit koersverliesvoortvloeide uit eene omstandigheid, die zij had kunnen en behoorente voorzien. Dat de verwaarloozing harer wettelijke verplichtingen op dit stukhaar echter wel degelijk aangerekend moet worden, maakte hetzelfdearrest uit. Het bevestigde namelijk het arrest van 21 Juli 1875,door het Hof van Parijs gewezen. De Chambre syndicale had, instrijd met het toen ter tijde geldend Decreet van 22 Mei 1858,verzuimd na te gaan, of het aandeelenkapitaal der Memphis el Paso 1) Decreet, art. 80. 2) Onnoodig ze hier op te sommen. Ze zijn vervat : voor Fransche vennoot-schapswaarden in de wet van 24 Juli 1867, gewijzigd bij de wet 1 Aug. 1893;voor buitenlandsche staatsfondsen in de Ordonnance Koyale du 12 â€”18 novembre1823; voor de overige

buitenlandsche fondsen in het Decreet van 6 Februari 1880. 3) Mollot, op. cit., 479. â€” "Waldmann, op. cit., 313.Dalloz 1878, 1, 251; Sirey 1878, 1, 369.



??? 234 OBGANIS/TIE VAN HET PAKQUET. and Pacific RR. Co., waarvan de hypothecaire schuldbrieven tot denoteering toegelaten werden, wel volgestort was. De koers dierpapieren liep snel terug en de Chambre syndicale zag zich, nategen haar ingestelde rechtsvordering, veroordeeld tot de betalingvan. Vi5 der schade, geleden door de houders van $ 1000-obligaties,voor zoover deze aan de Parijsche beurs genoteerd waren. 277. Bespreken wij ten slotte nog een tweetal punten, die bijeene beschouwing van de inwendige organisatie van het Parquet inaanmerking moeten komen. In de eerste plaats het beginsel van associatie. In tegenstellingmet wat wij vroeger omtrent de associatie van Agents de change onder-ling opmerkten i, is het elk lid van het Parquet afzonderlijk geoor-loofd, zich met personen te vereenigen, teneinde het kapitaal bijeen tebrengen, voor het drijven der charge benoodigd. Bijna zonder uit-zondering zal een Agent de change aan de beurs van Parijs zichgenoodzaakt zien, tot dezen stap te besluiten. Gaan wij toch eensna, welk kapitaal voor de uitoefening van dit ambt zoo ongeveervereischt

wordt. In de eerste plaats moet de nieuwbenoemde titularisaan zijn voorganger of diens erfgenamen den koopprijs van het officebetalen. Wij bevonden dat deze som tegenwoordig ongeveer anderhalfmillioen francs bedraagt. Het benoodigde fonds de roulement schijntgemiddeld nog een millioen te eischen. Daarbij komt de te stellencautie a ,250.000 francs en het reservefonds inde Caisse commune,dat 100.000 francs besomt, zoodat men de waarde van ?Š?Šn plaatsaan het parquet op minstens 3 millioen kan schatten. Al werdenaan de draagkracht der officieele tusschenhandelaars onmiddellijk nade wederinstelling van het beursmonopolie, in den aanvang dervorige eeuw, ook belangrijk minder zware eischen gesteld gaandewegstegen deze en drong de noodzakelijkheid zich het benoodigde kapitaaldoor geldleening te verschaffen, uitte zich de wensch, zulk eenbelangrijk risico over meerdere personen te verdeelen. 278. Was het eerste moeilijk, het laatste was onmogelijk. Dewet van 3 September 1807 had het maximum der in handelszakente berekenen rente, op 6 7o bepaald een koers waartegen het den 1) Zie

nummer 221. 2) In 1817 werd de eerste charge voor 25.000 francs verkocht! 3) Hierover uitvoerig Lyon-Caen, IV, 693, 694.



??? BAILLEUES DB FONDS. 235 Agent de change dikwijls niet gelukken mocht eene geldleeningtot het drijven zijner change aan te gaan. Daartegenover stond,dat het den Agent de charge volgens het eenstemmig oordeel vanschrijvers ^ en jurisprudentie ^ niet geoorloofd was, zich het benoo-digde kapitaal te verschaffen, door middel van het aangaan eenervennootschap bij wijze van geldschieting. Al verzette zich geenenkele bijzondere wetsbepaling daartegen, het erkende beginsel: Toute soci?Št?Š cr?Š?Še pour l\'exploitation d\'un office public est illiciteet contraire a l\'ordre public, gaf hier den doorslag. Toch ging menig Agent de change, door denoodzakelijkheid gedreven, tot het oprichten van zulk eene vennoot-schap over en vindt men van stonde af aan de eigenaardige namenâ€žV?Š" of â€žVio d\'Agent de change", waarmede ten huidigen dagenog de commanditaire vennooten der charge bestempeld worden. 279. De wet van 2 Juli 1862, wijzigingswet van den Code,bracht in dien onhoudbaren toestand afdoende verbetering. De rap-porteur over deze wet, de Lavenay, deed duidelijk uitkomen

3,dat de onderschrijving van bovengenoemd beginsel volstrekt nietbelette, dat de Agent de change ter beurze met vennootschappelijkkapitaal werkte. Want zulk een handelaar heeft een tweeslachtigkarakter; aan den eenen kant is hij officier minist?Šriel, houder vaneen office public; ter andere zijde echter is hij koopman. Aanalles wat van de eerstgenoemde qualiteit een uitvloeisel is, moetde vennootschap vreemd blijven; zoo kan, om een enkel voorbeeldte noemen, het recht van den officier minist?Šriel, om, krachtensde wet van 1816, zijn opvolger aan het staatshoofd aan te bevelen,daardoor niet gewijzigd worden; zoo kunnen de plichten die hetDecreet van 1890 hem, ook bij de afsluiting van beurstransacties,oplegt, uit dien hoofde geenerlei verandering ondergaan. Maar deinwendige gestie van het kantoor, de verdeeling van het winst-saldo, kortom â€ž^exploitation de 1\'?Šl?Šment commercial", gelijk het 1) Deloison 341; Buch?¨re 51; Lyon-Caen IV, 876; Boz?Šrian I, 168. 2) Hof van Cass. 24 Aug. 1841, Sirey 1842, 1, 68; 15 Dec, 1851, Sirey1852, 1, 21; 29 Juni 1863, Sirey 1863, 1, 493. 3) Sirey 1862,

Lois annot?Šes etc., 49.



??? 236 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. rapport zegt, kan zonder eenige verzwakking van het vooropgesteldebeginsel, het doel eener vennootschap vormen. De wetgever aanvaardde deze redeneering; art. 75 werd in denCode opgenomen ^. 280. Welk rechtskarakter is nu aan de in dat artikel om-schreven vereeniging toe te kennen ? Op dit punt bevatten dewoorden van den rapporteur Larrabure ^ eene toelichting : Sans doute cette soci?Št?Š ne rentre pas dans le cadre des troisou quatre soci?Št?Šs d?Šfinies ou r?Šgl?Šes par le Code de commerce.Mais la loi peut toujours suivant le besoin, cr?Šer des soci?Št?Šs nou-velles; celle-ci sera une soci?Št?Š sui generis, sp?Šciale pour un objetsp?Šcial. Elle aura ses r?¨gles propres, qui seront avou?Š?Šs par laraison et l\'exp?Šrience. In deze tirade staat slechts ?Š?Šn duidelijk oordeel, de vereenigingvalt niet onder de in het wetboek van koophandel genoemde ven-nootschappen. Tevens wordt ge??mpliceerd, dat zij evenmin als eengewone maatschap beschouwd moet worden. Zij is dus eene bijzon-dere handelsvennootschap, die met de commanditaire groote over-

?Š?Šnkomst vertoont. Art. 23 van den Code zegt: La soci?Št?Š en commandite se contracte entre un ou plusieursassoci?Šs, responsables et solidaires, et un ou plusieurs associ?Šs,simples bailleurs de fonds, que l\'on nomme commanditaires ouassoci?Šs en commandite. Elle est r?Šgie sous un nom social, qui doit ??tre n?Šcessairementcelui d\'un ou plusieurs des associ?Šs responsables et solidaires. Leest men nu art. 75 van den Code, dan ontdekt men eenegroote analogie. De Agent de change is voor de schulden der ven-nootschap in infinitum aansprakelijk. Daarnaast staan personen, diein beide artikelen ?Š?Šnsluidend â€žbailleurs de fonds\'\' genoemd worden.Art. 26 van den Code is van denzelfden inhoud als de tweedezinsnede van het art. 75. De laatste alinea daarvan bevat voor-schriften omtrent de publicatie der vennootschappelijke akte, die 1) Zie bglagen, pag. 16. 2) Sirey, 1862^ Lois annot?Šes etc., 50. Rapport de la commission du corpsl?Šgislatif, s?Šance du 27 mai.



??? UECHTSKAKAKTER DE?ˆ VEREENIGING. 237 door art. 8 van het Decreet van 1 October 1862 uitgewerkt worden ;en dit laatste art. luidt : Lorsque les agents de change se sont adjoint des bailleurs de fonds int?Šress?Šs, les actes qui ont ?Št?Š pass?Šs ?  cet ?Šgard________ sont publi?Šs par extrait, conform?Šment aux dispositions des arti-cles 42 et suivants du Code de commerce Maar naast dit alles staan enkele verschilpunten, voldoende, omde Soci?Št?Š d\'x\\gent de change tot eene vennootschap sui generis testempelen. In de eerste plaats schrijft de Code in art. 75 voor, dat hetbedrag waarvoor de Agent de change als eigenaar bij de vennoot-schap betrokken is, ten minste J moet bedragen van het bedrag,dat door den prijs der office, vermeerderd met de cautie, gevormdwordt. Duidelijk is dit in art. 75 niet uitgedrukt. Is de door denAgent de change betaalden koopprijs, de door hem gestelde zeker-heid bedoeld? Of had de wetgever het oog op de verkoopswaardeder office, op de momentaneel te stellen zekerheid ? Mij dunkt, dathet eerste wel bedoeld zal zijn. Dit daargelaten, is het

begrijpelijk,dat dus het minimumbelang bepaald werd, dat de Agent de changebij zijne eigen charge behoort te hebben. Voor de gewone vennoot-schap bij wijze van geldschieting vindt men dezen eisch echterniet gesteld. Voorts is het onmogelijk, dat de vennootschap meer dan ?Š?Šn voorhet geheel aansprakelijken vennoot telt. Dit volgt uit de aanvangs-woorden van art. 75: Les Agents de change pourront s\'adjoindre des bailleurs de fonds. Eindelijk is de tweede zinsnede van art. 23 van den Code hierniet toepasselijk. De Agent de change neemt zijn ambt op eigennaam waar, niet onder een firma-naam. 281. Het is van groot belang, of de soci?Št?Š d\'Agent de change 1) De artt. 42 sq. van den Code zijn afgeschaft en vervangen door debepalingen, in den vierden titel der vennootschapswet van 1867 vervat. Maardit doet niet af tot het feit, dat de publicatie der vennootschappelijke akteop dezelfde wijze geschiedt bij opi-ichting eener comm. vennootschap en eenesoci?Št?Š d\'Agent de change.



??? 238 OE,?–A.NTSATIK VAN HET PAUQUET. als commanditaire vennootschap te beschouwen is of niet. Noemenwij een enkel voorbeeld. Art. 27 van den Code luidt : L\'associ?Š commanditaire ne peut faire aucun acte de gestion,m??me en vertu de procuration. Wordt dit voorschrift geschonden, dan is hij voor de uit diehandeling voortspruitende verbintenissen, naast den committent,hoofdelijk en voor het geheel verbonden. Nu doet zich in depractijk veelvuldig het geval voor, dat de procuratiehouders vanden Agent de change of zijne commis-principaux, bailleurs de fondsder charge zijn. Hun werkkring zou met art. 27 van den Codeniet te rijmen zijn ! Talrijke rechtsvragen doen zich nog naar aanleiding der soci?Št?Šsd\'Agent de change voor ; omtrent de overdracht door een dercommanditarissen van zijn aandeel ^ ; de quaestie of dezen eenevenredig recht bij de aanbeveling eens opvolgers hebben ^ â–  enmeerdere. Wij kunnen ze hier niet behandelen ; liever wil ik dit puntbesluiten met de mededeeling van enkele bepalingen, die in depractijk gelden en mij als zoodanig medegedeeld werden. 282. Decreet en

beursreglement bevatten geen nadere regelingop het punt der soci?Št?Šs d\'Agent de change, al noemt het eerstesomtijds de bailleurs de fonds Toch komen aan de Chambresyndicale ook op dit stuk belangrijke bevoegdheden toe. Zij steltde modellen vast voor de akten, die de toevoeging van bailleursde fonds bevatten, of wijziging in de samenstelling van het werk-kapitaal der charge of in de verdeeling van het winst-saldo inhouden.Van elke opgemaakte akte berust een afschrift in haar archief, datdaaraan onder geen voorwendsel mag ontnomen worden. Nauwlet-tend ziet zij op de bailleurs de fonds zeiven toe. Zij kan zich altijdverzetten tegen de toelating van een persoon tot bailleur. Geenenkel zedelijk lichaam staat zij toe, als zoodanig op te treden. Zijstaat niet toe, dat een persoon, die bailleur van een Agent de changeis, zonder toestemming van dezen bailleur eener tweede charge wordt. 1) Buch?¨re, 58â€”61. 2) Lyon-Caen, IV, 879.Zoo in art, 3 3Â°.



??? PERSONEEL DER AGENTS DE CHANGE. 239 In hare vergaderzaal ligt voor iederen Agent de change een registerter inzage, waarin alle namen der leden van het Parquet, die vanhunne bailleurs de fonds, de winstverdeeling der charges en alleveranderingen, die onder de bailleurs plaats grijpen, aangeteekendworden. Eindelijk bevatten alle akten, omtrent toevoeging van bailleurs,eene arbitrage-clausule, houdende, dat in geval van verschil vanmeening tusschen belanghebbenden over een der artikelen der over-eenkomst, de Ghambre syndicale all?Š?Šn en in laatste instantie beslist.Bij voorbaat verklaren partijen van alle beroep op den rechter ofop scheidslieden af te zien en verbinden zich, de beslissing derChambre syndicale getrouw na te leven. Den bailleur de fonds,die deze bepaling schendt, zal zij nimmer weder tot eene anderecharge toelaten. 283. Besluiten wij dit hoofdstuk met eene korte besprekingvan het personeel der Agents de change, dat de wetgever hunuitdrukkelijk toestaat. Dit personeel bestaat uit twee categorie??n vanpersonen; eene verdeeling die ook in de aanvangswoorden

vanart. 3?Š van het Decreet zich doet gelden." Tout Agent de change peut constituer pour les actes autres quela n?Šgociation, la signature des bordereaux et les certificationspr?Švues ?  l\'article 76, des fond?Šs de pouvoir. Deze procuratiehouders vormen de eerste groep van het wettelijkpersoneel; zij zijn blijkens den aangehaalden wetstekst uitsluitendmet de inwendige gestie van het kantoor belast. Daarnaast staande commis principaux, die den Agent de change juist in zijnewerkzaamheden ter beurze tot op zekere hoogte vervangen. Uit ditverschil in werkkring is het feit te verklaren, dat de wetgever hetnimmer noodig achtte omtrent de fond?Šs de pouvoir voorschriftente geven, terwijl de positie der commis principaux reeds van oudshertot in bijzonderheden geregeld werd. 284. Het Decreet van 1890, dat zich voorstelde de handels-practijk in hoofdtrekken zoo volledig mogelijk te codificeeren,bevatte voor de eerste maal bepalingen omtrent de positie derprocuratiehouders, die de Agents de change sinds langen tijd aanhun personeel hadden toegevoegd.



??? 240 ORGANISA.TIJ5 VAN HET paRquet. Vandaar, dat art. 34 enkele handelingen opsomt, die door dezepersonen niet mogen verricht worden. Zij mogen de Agents dechange niet vervangen bij de verrichting der werkzaamheden, diehet gemonopoliseerd bedrijf uitmaken; zij moeten zich onthoudenvan de onderteekening der nota\'s betreffende verrichte transactiesopgemaakt. Dit alles ware m. i. beter weggelaten geweest. Het wastotaal onnoodig, te bepalen dat de fond?Šs de pouvoir geen beurs-overeenkomsten mochten sluiten of certificaties afgeven, omdat dewet elders de Agents de change hiertoe bij uitsluiting bevoegdverklaard. Het was een misgreep, hun de ,,signature des bordereaux"te onttrekken. In de practijk wordt dit laatste voorschrift, naarmen mij mededeelde, noodzakelijk geschonden. Daargelaten, dathet deu Agent de change, titularis van een bloeiend office, eentaak van buitengemeenen omvang oplegt waarvan de waarnemingop zijn best neerkomt op eene werktuigelijk onderschrijven vananderer werk, houdt het geen rekening met ziekte of afwezig-heid van den persoon in questie! De

procuratiehouders, die hetgrootste gedeelte der briefwisseling reeds kunnen hebben afgedaan,terwijl de leden van het Parquet zich nog met het samenstellender officieele prijscourant bezighouden, zijn m. i. aangewezen denota\'s m?¨t de andere stukken te teekenen. Het is mogelijk, dat dewetgevej art. 34 van het Decreet redigeerde onder den indruk, dathet bordereau een stuk van groote beteekenis was. Maar dan blijftop te merken, dat hij zich op dit punt eene scheve voorstellingmaakte; de bewijskracht, aan het bordereau toe te kennen, is immerszeer gering ^ 1 285. Voorts doet het Decreet niet veel meer, dan de bepalingenovernemen, die in het particulier reglement van 1870 omtrent defond?Šs de pouvoir opgenomen waren. De procuratie door den Agent dechange verleend, wordt aan de goedkeuring der Chambre syndicaleonderworpen. Zij wordt in afschrift aan het tribunal de commercenedergelegd en in het kantoor van den agent aangeplakt. Hetbeursreglement van 1899 schrijft daarnaast in art. 19 voor, dat 1) Men bedenke, dat 70 personen dagelijks de nota\'s van alle ter beurzeverrichte transacties zouden

moeten teekenen! 2) Men vergelpe art. 109 van den Code â€” (bijlagen, pag. 18) â€” en Buch?¨re,op. cit., 92. â–  . -



??? PONDES DE POUVOIR; COMMIS PRINCIPAUX. 241 zulk een afschrift, voorzien van de handteekening van den procurist,evenzeer bij de Chambre syndicale moet gedeponeerd worden endat eene circulaire van gelijken inhoud aan de overige Agents dechange rond te zenden is. 286. Wat de commis principaux aangaat, reeds mochten wijopmerken i, dat de wetgever den Agents de change in 1684 ver-bood hunne werkzaamheden ter beurze door anderen te laten ver-richten. De eerste uitzondering op dit verbod vind ik in het Arrestvan 1724 neergeschreven, waarvan art. 33 luidde: Sa Majest?Š leur deffend de se servir, sous quelque pr?Štexte quece soit, d\'aucun commis, facteur au entremetteur, m??me de leursenfans, pour aucunes n?Šgociations de quelque nature qu\'elles puis-sent estre, si ce n\'est en cas de maladie et seulement pour acheverles n?Šgociations qu\'ils auront commenc?Šes, sans qu\'ils puissent enfaire de nouvelles. Deze uitzondering geldt niet meer. Is een Agent de change doorziekte of afwezigheid verhinderd aan de corbeille te verschijnen,dan belast een zijner collega\'s zich

met de afsluiting van trans-acties in zijn naam Eene tweede, veel meer omvattende uitzondering, is in de D?Š-claration royale du 19 mars 1786 te vinden; zij dankte hareopname aan geheel andere overwegingen. Genoemde maatregelverwijderde alle courtiers de change ^ van de beurs. Om in hethierdoor ontstaande gebrek aan tusschenhandelaars te voorzien be-paalde art. 11 : Permettons seulement ?  chacun desdits soixante agens de changede se faire aider et assister dans ses n?Šgociations par un commis,qui pourra faire les fonctions de courtier, auquel effet chaque agentpr?Šsentera au contr?´leur g?Šn?Šral de nos finances un sujet. Blijkens de gecursiveerde woorden heeft men in deze personenniet anders te zien, dan bedienden, die den Agent de change bij 1) Zie nummer 202. 2) Nummer 201. 3) Over deze personen terloops in Hoofdst. IV, afd. II: GescMedenis derCoulisse. 16



??? 24?? ORGANISA-Tli?Ž VAN HET PARQ?œE\'f. de afsluiting der transacties zonder eenige restrictie kunnen ver-vangen. Het tijdstip, waarop dit voorschrift afgekondigd werd, inaanmerking genomen, behoeft het geen verwondering te wekken,dat het tot eene zoo groote schennis van het beursmonopolie aan-leiding gaf, dat het nog in hetzelfde jaar opgeheven werd Eene tweede poging werd in 1802 gewaagd. Het Arr??t?Š van an Xstond den Agents de change in art. 27 toe, binnen een maandeen commis principal ter benoeming bij de corporatie aan te bevelen.Maar de geschiedenis herhaalde zich en een Decreet van 5 prairialan XIII hief de commis principaux op, tegelijkertijd het aantalAgents de change op 100 brengend, aan te vullen uit de gelederender zooeven ontslagenen. De groote ontwikkeling van den fondsenhandel in aanmerkinggenomen, is het merkwaardig, dat eerst in 1859 de wetgever decommis principaux weder instelde. Een Decreet van 13 October stondden Agents de change toe, zich een of twee dergelijke helpers toete voegen, onder voorwaarden, die, door een Arr??t?Š de la Chambresyndicale

du 24 octobre aangevuld, haast woordelijk in het Decreeten beursreglement overgenomen werden. Slechts vervielen enkeleeischen: z???? het stellen van eene zekerheid, groot ten minste100.000 frcs, in handen van den Agent de change, aan welkscharge zij verbonden zijn. 287. Art. 35 van het Decreet omschrijft de commis princi-paux als : mandataires sp?Šciaux, charg?Šs de prendre part aux n?Šgociationsdans la limite d?Štermin?Še par leur mandat, au nom et sous laresponsabilit?Š de leurs mandants. Hij neemt aan de verhandeling der fondsen slechts deelbinnen de grenzen door den Agent de change bepaald. Deze zaldus in de practijk den hoek of de hoeken van het petit-parquet -aanwijzen, waartoe de bediende zich te bepalen heeft; een bloeiend 1) Bij het ons beliende Arrest van 4 November 1786, fixant Ie nombre desagens de change de Paris ?  60, leur accordant l\'h?Šr?Šdit?Š et les autorisantde se servir, non plus de commis courtiers, mais de commis accr?Šdit?Šs; i. e.gewone bedienden.Zie nummer 240,



??? COMMIS PRINCIPAUX. 243. office zal in iederen hoek een commis principal hebben. Na dejongste indeeling van het petit-parc^uet is dit nog juist mogelijkImmers art. 20 van het beursreglement verbiedt den Agent dechange meer dan zes commis principaux te hebben. Wanneer hetparquet dus eerlang wederom gesplitst wordt, zal dit artikel eenewijziging behooren te oudergaan. Wij bevonden reeds, dat de commis principaux in de praktijkâ€žteneurs de carnet" genoemd worden, geheel in overeenstemmingmet de voorschriften, die art. 23 van het beursreglement omtrenthunne werkzaamheden bevat. Toch geldt dit slechts voor een gedeeltehunner. Immers de commis principaux, die zich in den hoek vanhet petit-parquet bevinden, waar de contante affaires afgeslotenworden, dragen den naam van â€žcommis au comptant" ; zij die determijnzaken in de Eransche rente afsluiten, worden â€žassesseurs auxRentes" genoemd. Zij allen worden door de Chambre syndicale in geheime stemmingbenoemd, na door een Agent de change te zijn voorgesteld en nadathun naam gedurende een week in het

kabinet der compagnie terbeurze is aangeplakt geweest. 288. Het beginsel van plaatsvervanging, eens toegelaten, heeftgaandeweg eene belangrijke uitbreiding ondergaan; de taak dercommis principaux verkreeg groote beteekenis. Zoo w ordt de Eranscherente in het geheel niet meer aan de corbeille zelf verhandeld!Geen wonder dan ook, dat de tweede zinsnede van art. 35 vanhet Decreet hun de zelfintrede nadrukkelijk ontzegt, gelijk art. 85van den Code in meer algemeene termen aan den iVgent de change. Dat de commis principal als een Agent de change van dentweeden rang te beschouwen is, blijkt evenzeer uit art. 36 vanhet Decreet, dat hen aan de disciplinaire macht der Chambre syn-dicale onderwerpt en aan deze de bevoegdheid schenkt hen nietalleen te schorsen, maar ook af te zetten Zulk een maatregel wordt, evenzeer als de benoeming, ter kennisvan de geheele corporatie gebracht; de Chambre syndicale behoorter voor te waken, dat de noodige openbaarheid gegeven worde aan ij Zie den plattegrond.2) Men vergelijke art. 23.



??? 244 ORGANISATIE VAN HET VAUQU?‹T. liet personeel, dat ieder lid van het Parquet in zijn dienst heeft,??e dien einde vraagt zij minstens een maal per jaar aan alle Agentsde change eene opgave der namen van hunne bailleurs de fonds,commis principaux en verdere bedienden. Elk agent zendt dan eengeteekenden staat in, die op de volgende punten inlichting schenkt:de namen, voornamen en adressen â€” het bijzonder karakterder werkzaamheden â€” het aandeel, dat de bailleurs de fonds inhet office hebben â€” het traktement der commis principaux en deroverige bedienden. Deze lijst wordt, naar ik vernam, in het dossiergeborgen, dat van ieder Agent de change aan de AlgemeeneSecretarie der corporatie berust. Deze publiciteit ^ is reeds alleen uit dezen hoofde gevorderd,omdat een Agent de change nimmer een bediende van een zijnercollega\'s kan overnemen zonder diens schriftelijke toestemming. 1) Men leze nog art. 22 van liet beursreglement.



??? HOOFDSTUK IV. Coulisse. Chaque fois qu\'un besoin se nianisfeste dansune soci?Št?Š, il so cr?Še in?Švitablement un organeen vue do lui donner satisfaction. E. Vidal. 289. Wanneer wij de tusschenhandelaars, die ter beurze vanParijs werkzaam zijn, nader beschouwen, treft een wonderlijk feitons oog. Naast de officieel aangestelde Agents de change, wiermonopolie door de wet gewaarborgd en onaantastbaar schijnt, neemteen tweede groep van personen op analoge wijze aan de afsluitingder beurstransacties deel. Daar stelt zich naast, ja te dikwijlstegenover het Parquet, de Coulisse, als gene krachtig georganiseerd,een verschijnsel waarvan het bestaan, ternauwernood door den wet-gever erkend, de belangstelling w?¨l mag wekken. Hare beteekenis voor den eigenlijken omzet daargelaten, zalniemand ontkennen, dat de Coulisse indirect als een levenbrengendekracht, een factor van ontwikkeling te beschouwen is op eene beurs,die, welke ook hare waarde is, noodwendig haar invloed zou zienverminderen, wanneer zij bleef zooals zij was en te veel nog is :â€žimmuable dans ses r?¨glements,

fig?Še dans son armure officielle",gelijk Boulanger dit eenmaal uitdrukte De Coulisse, in voortdu-rende oppositie tegen deze enge reglementeering levende, wist hetParquet tot menige verruiming van dien band te dwingen. Haargeheele bestaan is niet anders dan een logisch gevolg van hetverzet, waarin de wisselende handelsgebruiken sinds eeuwen tradentegen de onveranderde wet. 1) E. Boulanger, Discours au S?Šnat; s?Šance du 28 mars 1893. (Journ. off,29 mars).



??? DE COULISSE, Uit dezen hoofde heeft zij aanspraak op ieders waardeering; m?Š?Šrwellicht dan de titularissen van gemonopoliseerde charges, die aande hand des wetgevers een afgebakend pad bewandelen. Haar blijftde vrijheid, het eigen initiatief; maar tevens draagt zij grooter ver-antwoordelijkheid, leidt zij onzekerder bestaan. Talloos zijn dediensten, die de Coulisse het land in moeilijke oogenblikken be-wees; dan vond zij de waardeering, waarop zij aanspraak mochtmaken. Maar was het gevaar geweken, dan werd te dikwijls debelooning haar onthouden, op overwegingen van recht en oeconomie,die andere beweegredenen verborgen. Dat de Coulisse nog bestaat dankt zij aan hare onmisbaarheid. I. Het verschijnsel. 290. Het is niet van eene instelling dat men hier moet spre-ken, maar van een feit zonder meer, van een verschijnsel. HetParquet, ziedaar eene instelling, door de wet in het leven geroepenen georganiseerd. Bij de Coulisse niets van dat alles. Slechts tengevolge van een samenloop van bepaalde omstandigheden nemende coulissiers een plaats ter beurze in ; zij voorzien in eene behoefte,door

die omstandigheden in het leven geroepen. Zoo vangt Boz?Šrian zijne geschiedenis der Coulisse aldus aan: A c?´te\' de la Bourse ayant une existence l?Šgale, il en existe uneautre, ayant une existence de fait. 291. Wat is een coulissier? Moeilijk te omschrijven schijnt zijn beroep, dat zijne positiebepaalt; weinig ?Š?Šnstemmigheid is op dit punt bij de schrijvers tevinden. De reden daarvan dunkt mij alleen te zoeken in het feit,dat men zich bij de gevraagde omschrijving op zoo verschillendstandpunt plaatst. Dit is mogelijk, omdat het begrip coulissier zichin den loop der tijden sterk wijzigde. Ook omdat hunne werkzaam-heden in meerdere groepen vervallen en dus gedoogen, dat men



??? WAT IS EEN CO?œLISSIEE? 247 hen uit meer dan ?Š?Šn oogpunt beschouwd. Wat dit laatste echterbetreft, wij willen in den coulissier vooreerst niet anders zien daneen tusschenhandelaar, vervullende een werkkring, aan dien derAgents de change ten eenenmale gelijk. In dat geval kan men aan den term coulissier drie??rlei uitleg geven. 292. In de eerste plaats is de coulissier iemand, die een uiterstlaakbaar beroep uitoefent. Hij is een maraudeur, strooper op eenterrein, dat door de wet afgepaald en den Agents de change inuitsluitend gebruik toegewezen werd. Deze opvatting vindt men inhet beroemde arrest der Chambre des Requ??tes van Â?8 Febr. 1881Daarin worden Bonnaud en Co. gequaliiiceerd als coulissiers: c\'est-? -dire, des agents d\'affaires, faisant ?  Paris sur le march?Šlibre, des op?Šrations d\'achat et de vente sur les fonds publios. Waar nu de Code in art. 76 deze fondsen uitdrukkelijk ter ver-handeling aan de Agents de change toewijst, qualificeert het arrestden coulissier noodwendig als strooper. Van dezelfde meening schijnt L?Šon te zijn, die bij de beschouwingvan wat hij de

,,caract?¨res fondamentaux de la coulisse moderne"noemt opmerkt: La coulisse, comme nous le verrons, est un groupement d\'individus,dont la profession consiste ?  n?Šgocier des valeurs mobili?¨res,empi?Štant ainsi sur les attributions, r?Šserv?Šes par la loi aux agentsde change. Vooral na het arrest van het Hof van Cassatie van 1 Juli 1885,dat de Coulisse op het terrein der niet officieel genoteerde fondsenaanwees schijnt mij dit eene onhoudbare bewering Na 1885,na 1898 nog veel meer, mist de opvatting, als zoude de coulissieruit hoofde van zijn beroep a priori met wantrouwen te beschouwenzijn, allen grond. 293. In de tweede plaats kan men onder coulissiers begrijpen : 1) Zie nummer 175. 2) Pag. 6. 3) Zie nummer 157. Men vergelijke ten overvloede nog: Reglement Synd. Termijnzaken,art. 11; (bijlagen pag. 76).



??? 248 het verschijnsel. alle personen, die ter beurze, buiten de Agents de change oin, vanden tnsschenliandel in effecten hun beroep maken, zonder ookmaar eenigszins in strijd te komen met de voorschriften der wet.Hieronder vallen dan: bankiers, groote credietinstellingen, remisiersen zaakwaarnemers, maar ook het uitschot der markt, scharre-relende percenten jagers, â€žofficines louches et mal fam?Šes". Dezeallen kan men onder den naam Coulisse samenvatten ; maar n? de jongste organisatie der beurs is het beter die heterogene be-standdeelen onder den term â€žmarch?Š libre" te begrijpen. 294. Coulissier in engeren zin eindelijk, is de ,,membre de laCoulisse", lid van een van de syndicaten, die naast het Parquetzich ter beurze met den omzet van effecten bezighouden, binnen degrenzen hun door de wet gesteld. Z???? is gaandeweg bewaarheid,wat Buch?¨re reeds in 1892 van de coulissiers meende te mogenzeggen ^ : Ils s\'occupent presque ^ exclusivement d\'op?Šrations sur les valeursqui ne figurent pas ?  la cote ofiicielle ; ils vivent en parfaite intel-ligence avec les Agents de change; en r?Šalit?Š ils

ne leur font pasune concurrence s?Šrieuse. Nauwelijks waren deze woorden geschreven, of met de sluitingder petite-bourse in de hal van het Cr?Šdit Lyonnais ontbranddende vijandelijkheden tusschen Parquet en Coulisse opnieuw, omonafgebroken tot n?  1898 voort te duren. Maar sinds 1901 is,gelijk wij zien zullen, de vrede gesloten en naar het zich laat aan-zien voor goed. Het is de ernstige wensch der gesyndikeerde Coulisse, door haaroptreden voortdurend te bewijzen, dat een gemonopoliseerde beursniet meerdere waarborgen van betrouwbaarheid bij de afsluiting vanbeurstransacties biedt, dan zij doet. Daarin ligt grooter invloed op detoekomstige organisatie der markt verscholen, dan in de behendigewetsontduiking van eertijds. En, mogen aan de afschaffing van het mo-nopolie ook geldelijke bezw^aren in den weg blijven staan, het Parquetzal zich door de loyale concurrentie die de Coulisse het aandoet ge- 1) Trait?Š, pag. 28. 2) Deze restrictie ziet op de verhandeling der Fransche rente door deCoulisse. Hierover Bader,



??? RECHTSPOSITIE VAN DEN COULISSIER. 249 noodzaakt zien, zijne eigeti organisatie bij voortduring te vohnaken,opdat de wetgever niet te eeniger tijd besluite, over de financieelebezwaren heen te stappen en een monopolie op te helfen, dat,blijkens de resultaten op de vrije markt bereikt, volgens sommigenreeds thans geen reden van bestaan meer heeft. 295. Een enkel woord over de rechlspositie van den cou-lissier. Het behoeft nauwelijks betoog, dat het publiekrechtelijkkarakter, dat den Agent de change kenmerkt, hem teji eenenmalevreemd is. Maar de beide vragen van privaatrechtelijken aard, diemet betrekking tot den Agent de change gesteld werden, kunnenook hier beantwoording vinden. Is de coulissier als koopman te beschouwen? Ongetwijfeld ja, daar hij van het verrichten van daden vankoophandel zijn beroep maakt. Zelfs zij, die aan den zVgent dechange het karakter van koopman meenen te kunnen ontzeggen,omdat deze kwaliteit onvereenigbaar zou zijn met het voorschriftvan art. 85 van den Code, moeten, waar het den coulissier geldt,tot eene andere slotsom komen, daar deze

zonder twijfel beurs-transacties voor eigen rekening kunnen afsluiten. 296. Meer aanleiding tot twijfel geeft de vraag, of de coulissier alsmakelaar, dan wel als commissionnair te beschouwen is. Mijns inziensis het onmogelijk in deze tot eene afdoende beslissing te geraken. Immers men heeft hier met een persoon te doen, die een doorhem ontvangen beursorder op zeer verschillende wijze kan uit-voeren. Dit is niet anders dan een noodzakelijk gevolg van zijnetotaal ongereglementeerde positie; hij is een vrij koopman, zondermeer, hij kan dus alle wegen volgen, die hem naar het gemeenerecht openstaan. Zoo zullen wij den coulissier gaandeweg aantreffen :als commissionnair, waar hij een beursorder ter coulisse brengt enmet een collega de transactie afsluit; als makelaar, waar hij er zichtoe beperkt twee handelsgezinde partijen tot elkaar te brengen;als remisier, waar hij zich naar het parquet begeeft, om een orderin officieel genoteerde fondsen te plaatsen; als partij in het contracteindelijk, waar hij, met toestemming van zijn lastgever, van zijn rechtvan zelf intrede gebruik maakt 1) Zie afd. II van dit

hoofdstak, waar de werkkring van den coulissiermeer in het bijzonder ter sprake komt.



??? 250 het verschijnsel. 297. Eindelijk moet eene enkele opmerking over de maat-schappelijke positie van den conlissier hier plaats vinden. Reeds vermeldden wij, dat ten huidigen dage de waarneming van hunambt tot geen enkele ongeoorloofde handeling aanleiding behoeft tegeven. â€žAgir en coulisse\'"\', zegt L?Šon i, is niet hetzelfde als â€žagirdans la coulisse", d. i. op verholen wijze. Er?Šmery ^ deed uitkomen,dat de benaming coulissier eerst van het jaar 1818 dateert, toen debeurs in het Convent des Eilles de Saint-Thomas gehouden werdDaar vereenigden zich in den gang, die evenwijdig aan den door-loop, waarlangs de Agents de change zich van hunne vergaderzaalnaar het parcjuet begaven, liep, dagelijks een aantal speculanten.Deze couloir werd â€žla Coulisse" genoemd, de daar zich bevindendepersonen noemde men ,,coulissiers". Ook toen de beurs naar de PlaceVivienne werd verplaatst en de inwendige inrichting van het gebouwgeheel gewijzigd werd, bleven alle handelaars buiten het parquetdie benaming behouden 298. Tot voor korten tijd verweet men de Coulisse hare tegroote cosmopoliteit.

,,La bande noire", noemde men de groep, die,vreemden of van vreemde afkomst, van zwarte machinati??n tegenhet Eransche staatscrediet werden verdacht Dit wantrouwen is niet nieuw. Reeds in het Arr??t du conseilvan December 1638 vindt men het vreemde element ter beurzevan Parijs genoemd. La malice et malversation de ceux, tant de nos subjects que despays estrangers, qui s\'entremettoient pour faire les changes, causade grands d?Šsordres, en sorte que le publicq en re?§eut un tr?¨sgrand pr?Šjudice. 1) Pag. 49. . 2) Des op?Šrations de Bourse, 1833, pag. 494. 3) Nummer 11. 4) Ook noemde men den coulissier wel â€žcourtier-marron", hem vergelijkendebij de n?¨gres marrons, de gedroste negers, die zich evenzeer door een inge-boren vrijheidszin kenmerkten. Boz?Šrian, I, 162. 5) Een andere groep ter beurze werd vaak â€žIe coin rouge" genoemd. Ditis de hoek waarin de Turksche fondsen verhandeld worden, die eene her-innering aan de roode fez opwekten!



??? COSMOPOIJTEIT DER COULISSE. 251 Voortdurend wordt deze klacht in de beurswetgeving herhaald, maarnimmer is de oppositie tegen de vreemde handelaars zoo scherpopgetreden, als bij de behandeling in de kamer van de begrootingvan 1898. Het is mijne bedoeling niet, hier de reeks beschuldi-gingen weer te geven, bij die gelegenheid tegen de Coulisse geuit.Voor het grootste gedeelte waren zij valsch, althans niet voldoendeop feiten gebaseerd. Maar daarop kwam het minder aan ; het hoofd-doel, de aanneming van de voorgestelde regeling der financieelemarkt, werd er mede bereikt. Om een enkel voorbeeld te noemen zeide minister Cochery, inde zitting van den Senaat van 3 April 1898, woordelijk: J\'apporte ici des renseignements dans le but d\'?Šclairer le S?Šnatet sans autre pens?Še que celle du bien public. Je dis qu\'?  deuxreprises, au moment o?š les ?Šv?Šnements donnaient ?  la France uneplus grande confiance en elle-m??me et dans son avenir, au moment,o?š il semblait par cons?Šquent, qu\'un mouvement de hausse dut semanifester sur le cours des effets publics des deux

puissances alli?Šes,il s\'est produit sur le march?Š, non pas sur le march?Š officiel, maissur le march?Š libre, des manoeuvres, tendant ?  leur faire subir une^ baisse importante. Deze beide gebeurtenissen waren : de aankomst van den Eussischenkeizer te Cherbourg, den 5en October 1896, en de aankomst vanF?Šlix Faure, den 23en Augustus 1897, te Cronstadt. Beide beweringen nu werden aangetoond onjuist te zijn, maareerst nadat zij het beoogde doel hadden helpen bereiken. De koer-sen, door Parquet en Coulisse genoteerd, wijzen uit, dat de Franscherente op of onmiddellijk n?  den 5en October niet viel. De Russischerente daalde inderdaad van 92.20 op 91.60, maar aan het parquet !Ter coulisse was er in die dagen geen noteering in dit fonds. Omtrent de koersschommeling in beide soorten staatsfondsen inAugustus 1897 gaf de minister een niet minder onjuist verslag.Een der financieele bladen gaf later een geheel andere, gedocu-menteerde lezing Daaruit bleek, dat het de Russische regeeringzelf was, die van de gunstige stemming, door het ontstaan deralliantie gewekt, gebruik maakte, om

aan het parquet groote posten 1) Cote de la Bourse et de la Banque, No. du 28 juin 1898.



??? 252 het verschijnsel. Russische rente van de hand te zetten, die zij tijdens den Grieksch-??urkschen oorlog had gekocht, om den koers te steunen. Deminister, die dit krachtens zijne officieele verhouding tot de Agentsde change had kunnen weten, beschuldigde de Coulisse, die aanhet geheele evenement vreemd was gebleven! Intusschen, wie kaatst, moet den bal verwachten. Het is bekend,dat in den loop van 1903 van vele zijden het Parquet aansprakelijkgesteld werd voor de baisse der Fransche rente. Men beweerde,dat de Agents de change, op ?Š?Šn enkele uitzondering na allenzeer reactionnair gezind, groote verkooporders in dit fonds uit-lokten, als protest tegen de congregatiepolitiek der regeering. Maar dit alles vindt hier meer curiositatis causa vermelding.Nader zullen wij zien, dat de gesyndikeerde Coulisse het in haarbelang achtte, het cosmopolitische element uit haar midden te weren. 299. Naast de Agents de change en Coulissiers houden zichter beurze van Parijs nog meerdere soorten van tusschenpersonenop. Van dezen moeten wij er ?Š?Šn beschouwen, de remmers, omdat,naar wij bevinden

zullen, de coulissiers zelf dikwijls in die quali-teit optreden. De remisier wordt door ?Š?Šn hunner^ als volgt omschreven: Le remisier n\'est autre, que le repr?Šsentant du client aupr?¨s del\'agent ou du coulissier; son r?´le consiste ?  renseigner son client,?  solliciter ses ordres et ?  les faire ex?Šcuter. Deze zuiver practische definitie verzuimt echter, op de wijzevan belooning van den remisier de aandacht te vestigen. Wanneer een particulier ter beurze den remisier Giraud aanroept euhem last geeft 10.000 francs Ext?Šrieure te koopen, begeeft; Giraudzich naar het petit-parquet en geeft de order aan een teneur de ij S. Robert-Milles, Grammaire de la Bourse, 1892. â€” Dit werkje verscheenlaatstelijk in eene Duitsche vertaling: Die Pariser B??rse, ihre Usancen undOperationen, Leipzig 1903. Het is ongetwijfeld een der beste van de talrijkeâ€žManuels de la Bourse", maar voor de organisatie der beurs heeft het geenbeteekenis.



??? HEMISIERS. ^53 carnet. Deze sluit de transactie met een zijner collega\'s af en teek entop zijn carnet aan, dat Giraud de order aanbracht. Later zal Giraudvan de cliarge d\' Agent de change, waartoe de eerste teneur decarnet behoorde, als beloonii.g een bepaald deel der courtage ont-vangen, die door den Agent de change aan den particulier inrekening wordt gebracht. Wat is nu de rechtspositie van den remisier? Hij moet, naar mij voorkomt, als een gesalarieerd lasthebberbeschouwd worden, die van het in 1994 van den Code civil ^genoemde recht, zich een anderen lasthebber te substitueeren, gebruikmaakte. De afwikkeling der transactie heeft niet tusschen den par-ticulier en den remisier plaats, maar tusschen den particulier enden Agent de change of coulissier, waarmede de remisier den eerstein betrekking stelde. In bovenvermeld voorbeeld zal de teneurde carnet de transactie op naam en voor rekening van den parti-culier afsluiten; niet op naam van Giraud. Deze laatste is dus nooitals commissionnair bij de afsluiting der overeenkomst betrokken. De remisier is een gesalarieerd lasthebber.

Eigenlijk moest delastgever aan den remisier eene bepaalde vergoeding betalen en zoudeze een gedeelte daarvan aan den door hem gesubstitueerdenmandataris moeten afstaan. Maar omdat de beurstechniek wil, datde cli??nt met den Agent de change of coulissier afrekent, betaaltdeze laatste aan den remisier het, hem volgens bepaalde overeen-komst of marktusance toekomend, deel der courtage uit. Ziedaarde â€žremise", waaraan Giraud zijne benaming ontleent. 300. Vele remisiers bekleeden eene loonende positie, maar hunneverantwoordelijkheid is niet onbelangrijk. Wanneer men art. 1994 van den Code civil leest, komt men tot deslotsom, dat de remisier tegenover zijn lastgever niet verantwoordelijk 1) Art. 1994: Le mandataire r?Špond de celui qu\'il s\'est substitu?Š dans la gestion:lo. quand il n\'a pas re?§u le pouvoir de se substituer quelqu\'un;2o. quand ce pouvoir lui a ?Št?Š conf?Šr?Š sans d?Šsignation d\'une personneet que celle dont il a fait cboix ?Štait notoirement incapable ouinsolvable. Dans tous les cas le mandant peut agir directement contre la personne,que le mandataire s\'est

substitu?Še.



??? 254 RBMTSIRUS. is voor de solvabiliteit van den door bem in zijne plaats gesteldenmandataris. Althans niet wanneer de remisier de ontvangen orderaan het parquet bracht. In dit geval wordt zijne aansprakelijkheiddoor art. 1944 2" C.C. nitgesloten, daar de machtiging tot substi-tutie eo ipso moet bestaan hebben en het anderzijds ondenkbaar is,dat een Agent de change als â€žnotoirement incapable ou insolvable"beschouwd moet worden. Bracht hij de order aan een coulissier,dan kan hij aansprakelijk worden gesteld voor de keuze van eenerkend onsolide huis. Zwaarder weegt de verantwoordelijkheid van Giraud tegenover denAgent de change of coulissier. Het is begrijpelijk, dat geen Agentde change er op gesteld is, door middel van een remisier, dien hijzijn vertrouwen schonk, iti betrekking te komen tot een cli??nt,die hem op een gegeven oogenblik fout speelt. Dan zou hij methet verlies zitten, terwijl Giraud reeds zijn aandeel van de courtageder afgesloten posten zou ontvangen hebben. Vandaar, dat door den Agent de change dikwijls ge??ischt wordt,dat de remisier zich del credere zal

stellen. Duidelijk vind ik ditbeding uit?Š?Šngezet in een arrest van 17 Juli 1890 van de 4e kamervan het Hof van Lyon, waarvan eene overweging luidt: Attendu qu\'il r?Šsulte des documents vers?Šs aux d?Šbats, que, ainsique Giraud (de remisier) le reconna?Žt et l\'af???Žrme dans ses conclu-sions prises devant la Cour, celui-ci ?Štait ducroire jusqu\'?  concur-rence de 30 7o ail regard des d?Šbiteurs de la charge Monier (deagent de change), amen?Šs par lui..... En een vonnis van het tribunal de commerce van Marseille ^ maaktezelfs uit, dat, waar algemeen het handelsgebruik geldt, dat deremisier de belooning zijner diensten vindt in eene remise op decourtage, die de door hem aangebrachte zaken opleveren, het even-zeer een handelsgebruik geacht moet worden, dat hij tegenover zijnengesubstitueerden lasthebber del credere staat voor de saldi, die dedoor hem aangebrachte cli??nten schuldig zijn, in eene verhoudingevenredig aan het quantum der remise. 20 Juli 1899. ??az. Pal. 10 octobre, 1899.



??? 255 II. Rechten der Coulissiers. 301. Het is nog niet twintig jaar geleden, dat de jurispru-dentie het optreden der coulissiers, als tusschenhandelaars in nietol????cieel genoteerde fondsen, voor de eerste maal in overeenstemmingmet de voorschriften der wet verklaarde. Hoewel de wetgever nadit tijdstip meermalen deze zienswijze billijkte, wees hij nimmer deCoulisse met zoovele woorden op een bepaald terrein van werk-zaamheid aan. Veel minder nog schonk hij haar andere, daarmedeverband houdende rechten. Vandaar dat de werkkring der Coulisse,in tegenstelling met dien van de Agents de change, uitsluitend dooralgemeene wetsvoorschriften en door statutaire bepalingen wordtbeheerscht. Zoodoende bevindt zij zich op dit punt in eene belang-rijk betere stelling dan het Parquet; haar is eene vrijheid vanhandelen gelaten, die den Agents de change ontbreekt. In overeenstemming met de verdeeling, bij de beschouwing vanden werkkring der Agents de change gevolgd, zullen wij in deeerste plaats de geschiedenis van de rechten der coulissiers nagaan,om daarna den omvang van den huidigen werkkring der

gesyndi-keerde Coulisse te bepalen. 302. De vraag wanneer de coulisse ^ ontstaan is, kan met bijnaeven groote juistheid beantwoord worden, als dit omtrent het beurs-monopolie het geval was. Waar zij als een uit den drang der om-standigheden geboren verschijnsel beschouwd moet worden, komt hetop de kennisneming dier omstandigheden aan. Waarom alzoo ontstond de coulisse? 303. Het is in overeenstemming met een wijsgeerig beginsel,dat hare geboorte plaats greep. Dat beginsel wordt door Boudon ^als volgt geformuleerd: toute r?¨glementation engendre par contre-coup une fraude. Niet zoodra begon men de financieele markt wettelijk te organi- 1) Hier natuurlijli gebruikt in den zin van march?Š libre, coulissiers; nietvan Coulisse officielle. 2) Pag. 61.



??? 256 secmten deu coulissiers. seeren, of de wetsoiilduilcer, de coulissier, was daar. Daarom kanmen zeggen, dat de coulisse ontstond, toen de ordonnantie van1304 beval, dat de beurs op eene bepaalde plaats gehouden moestworden i, en de mandementen van het volgende jaar voorschreven,dat voortaan de koninklijke toestemming voor de uitoefening vanhet beursbedrijf vereischt w^erd. Boudon wil haar ontstaan zelfs op1141, het jaar van afkondiging der dubieuse ordonnantie vanPhilips den Schoone, bepalen. Het is echter zeer de vraag, of deze maatregelen wel van z????groote gestrengheid waren, dat ontduiking daarvan noodwendigvolgen moest. Beter komt het mij dan ook voor het jaar 1595 hettijdstip van ontstaan der coulisse te noemen, daar toen het beurs-monopolie krachtig werd doorgevoerd. Zoo viel haar ontstaan metdat der Agents de change samen; deze laatste waren de wettelijkei??istelling, de coulissiers de â€žfraude par contre-coup". Te allentijde bleef de coulisse, wat zij reeds in den aanvang was : een weer-slag op het Parquet. 304. Daarentegen is de rechtvaardiging

van haar oogenblikkelijkbestaan aan de beurs van Parijs in eene oeconomische waarheid tevinden. Deze vond, gelijk zij door Vidal geformuleerd werd, bovendit hoofdstuk een plaats. Bij de discussies in den Senaat ^ over dehervorming van 1893, werd zij door Boulanger uit?Š?Šngezet. n\'y a des n?Šcessit?Šs imp?Šrieuses de cr?Šdit public, qui sont plusfortes que les lois, qui les dominent et les st?Šrilisent quand ellessont contraires aux moeurs, La coulisse s\'est form?Še d\'elle-m??me, parce que le parquet, telqu\'il est constitu?Š, tel qu\'il est r?Šglement?Š, est absolutement insuf-fisant pour r?Špondre aux besoins du march?Š fran?§ais. De verouderde reglementeering der officieele markt, de daar tebetalen hooge courtage de weinige handen die beschikbaar 1) Nummer 9. 2) Zitting yan 28 Maart. Dit bezwaar althans is vervallen. In 1896 werden aan tusschenhandelaarsbelangrijke remises op de courtage toegestaan. In 1898 werd de provisie zelfverlaagd, o. a. voor transacties in Fransche rente op de helft teruggebracht,In 1901 werd aan de gesyndikeerde Coulisse wederom hooger remise

bijtransacties in bepaalde fondsen gegeven; in hetzelfde jaar werd het courtage-tarief nogmaals aan herziening onderworpen.



??? GESCHIEDENIS DER COULISSIERS. 257 waren om den grooten omzet van effecten te bewerkstelligen, demachteloosheid der autoriteiten eindelijk tegenover den uitdrukke-lijken wensch van speculant ?¨n geldbelegger naar vrijheid in dewijze van afsluiting hunner transacties, ziedaar de redenen waaromhet bestaan eener krachtige, goed georganiseerde Coulisse te Parijsgaandeweg door een ieder gebillijkt werd. 305. Hoe dit alles nu ook zij, zoodra het monopolie in 1595ingevoerd was, moesten de nieuw aangestelde titularissen onder-vinden, dat zij zich niet te onderschatten vijanden hadden gemaakt. Het Arr??t du conseil van 1638 legt in zijn pr?Šambule getui-genis af van het goed gevolg, waarmede de aanvallen der courtiers-marrons op het verboden terrein bekroond werden. Het resumeertde talrijke maatregelen, welke door ,,les lloys, nos pr?Šd?Šcesseurs\'\'genomen waren, tot waarborg van eerlijken handel; het geeft toe,dat dit alles geen afdoende hulp mocht brengen. Maar in die duisternis plotseling een lichtstraal ! De erfelijkheidder charges ^ heeft de marronnage gedood : tous lesquels offices nous

aurions depuis peu de\'temps fait h?Šr?Šdi-taires, par le moyen de quoy les abus qui se commettoient ontpris fin, si bien que depuis nous n\'avons re?§eu sur ce subjetaucunes plaintes. Men had zich dien zegekreet kunnen besparen; geen jaar laterhangt het Arrest van 1639 een treurig beeld op van den toestandter beurze. Na verschillende oorzaken daarvan te hebben opgesomd,komt eindelijk de klacht: outre que plusieurs personnes non pourveuz ne ayans sermens ? justice, sans consid?Šrer la rigueur port?Še par les susdicts edictzet arretz, ne laissent de s\'entremettre au faict et exercice de leursdicts offices. Ziedaar den coulissier w?¨l duidelijk geteekend; zijn bestaan stondmet een leven van voortdurende , wetschennis gelijk. Bij het door-lezen der Pransche beurswetgeving keert deze klacht voortdurendweer, vormt zij een eentonig refrein. 1) Zie nummer 128. 16



??? 258 RECHTEN DER COtJLISSIERS. 306. ??e kortstondige opzweeping van den fondsenomzet, die inde jaren 1716 â€” 1720 plaats vond, moest aan de coulisse begrijpe-lijkerwijze ten goede komen. Schoon den Agents de change her-haaldelijk het recht was geschonken, het beursmonopolie overde verhandeling der effecten uit te breiden, maakten de bezittersder enkele bestaande charges ^ daarvan weinig gebruik, verdwenenzij althans onder de massa vrije concurrenten, die de straat over-stroomde, Dat inderdaad de coulissiers bij den plotselingen aanwasvan den fondsenomzet ook als tusschenhandelaars een rol speelden,blijkt uit de ordonnance du 22 mars 1720, die de Rue Quin-campoix ontruimde. Daarin wordt gezegd: Un grand nombre de domestiques et d\'artisans ont abandonn?Šleurs ma?Žtres et leurs professions, soit pour n?Šgocier eux-m??mes ^soit pour aider et servir de courtiers ?  d\'autres personnes, quin\'auraient pas os?Š para?Žtre. 307. Na de les in deze jaren ontvangen, wordt de beurs strenggereglementeerd. De Agents de change worden gedwongen ook ophet punt

van den fondsenhandel krachtig stelling te nemen, decoulissiers moeten verdwijnen. Om dat doel te bereiken worden talvan maatregelen getroffen, te veel om op te noemen, die in hetberoemde Arrest du conseil van 1724 resumptie en bevestigingvinden^. De beurs wordt gereorganiseerd, het monopolie door eenepenale sanctie beschermd. De personen, die zich ter verhandelingvan fondsen verzamelen, soit en maisons bourgeoises, h?´tels garnis, chambres garnies, caffezet limonadiers, cabaretiers et partout ailleurs, worden met gevangenisstraf en boete tot 6000 liv. bedreigd. Dat het meerendeel der aangeboden plaatsen onbezet bleef, blijkt voort-durend uit de wetgeving. Zoo zegt de D?Šclaration du Roy du 3 septembre 1709,qui fait d?Šfenses ?  toutes personnes de faire aucunes des fonctions attribu?Šesaux Agens de change, waar zij een terugblik werpt op de gebeurtenissensinds 1705: Depuis nous avons est?Š inform?Š que peu de ces offices avoient est?Švendus. 2) Wat regel was; zie nummer 85. 3) Zie nummer 131.



??? DE TOESTAND ONDER HET ANCIEN EEOIME. 259 Daarnaast wordt weldra eene civiele sanctie gesteld, een uitgebreidstelsel van controle op den toegang tot de beurs ingevoerd.Organisatie, sanctie, politie, over de geheele markt werd een netvan reglementen geworpen. 308. En het resultaat? Voorzeker trad gaandeweg een tijdperkvan rust in; tenminste de elkaar snel opvolgende bepalingen be-vatten de oude klachten omtrent de marronnage niet meer. Maardaaruit moet niet afgeleid worden, dat de wetgever na 1724 denvrijen handel de baas was. In de eerste plaats toch was die rust voorshands uiterst betrek-kelijk; ten minste het moet zonderling heeten, dat van hetoogenblik van sluiting der Rue Quincampoix af tot het jaar 1736,niet minder dan achttien ordonnanties en arresten telkenmalede geldende regeling herhalen. Zulk eene voortdurende opfrisschingvan het geheugen der belanghebbenden pleit niet voor een diepenindruk, door de uitgevaardigde maatregelen gemaakt. Voorts komenvan tijd tot tijd geruchtmakende vonnissen van den Luitenant-ge-neraal van politie voor, die bewijzen, dat er

overtredingen vanernstigen aard te constateeren bleven, trots de consecjuente vervolgingder coulissiers Opmerkelijk is het zeker, dat men van 1736â€”1766 slechts eendrietal Arr??ts du conseil vindt, die op de beurs betrekking hebbenMaar dit is waarschijnlijk m?Š?Šr het gevolg geweest van den kwij-nenden toestand, waarin te dien tijde de handel ter beurze verkeerde,dan van het feit, dat inbreuken op de reglementen niet meervoorkwamen. Want nauwelijks begint de fondsenmarkt weder op televen, of de strijd ontbrandt opnieuw, 309. De pr?Šambule van het Arr??t du conseil d\'?Štat van 26November 1781 bevat wederom, voor het eerst sinds langen tijd,de grief van inbreuk op de wettelijke organisatie der beurs. En devermelde schennis is van ernstiger aard dan ooit te voren! Sur ce qui a ?Št?Š repr?Šsent?Š au Eoi, ?Štant en sou conseil, que ij Zie nummer 169. 2) Schoon ?Š?Šn daarvan, het Arrest van 17 Mei 1740, wederom alle oudevoorschriften in herinnering brengt en monsieur Feydeau de Marville, denLuit.-gen. van politie, uitdrukkelijk met het toezicht op de naleving daarvanbelast.



??? 260 RECHTEN DER CO?œLlSSI?‰RS. quoique par plusieurs r?¨glemens il ait ?Št?Š fait d?Šfenses ?  toutespersonnes, autres que les agens de change, de faire ?  la Boursedes n?Šgociations d\'effets et papiers commer?§ahles, n?Šanmoins nombrede particuliers se m??lent journellement desdites n?Šgociations etabusent souvent de la confiance, qu\'ils ont surprise en prenant letitre de courtiers et m??me d\'agens de change Verbazing behoeft dit alles niet te wekken ; de beurs leverde inde jaren v????r de Eevolutie een groot beeld van verwarring op. Deregeering bevond zich in groote financieele zorgen - en het mag alsvaststaand beschouwd worden, dat niets de speculatie meer in dehand werkt als een budget, waaraan alle evenwicht en stabiliteitontbreekt. Necker wendde zich, om de elkaar snel opvolgendeleeningen te plaatsen, tot de haute banque en trachtte met allebeschikbare middelen het staatscrediet te verdedigen tegen de steedsin kracht winnende contramine. De Calonne ging verder; hij steldezich rechtstreeks tot de coulisse in betrekking en liet haar de beursbewerken voor

eene hausse-campagne, die zich vooral op de actionsEaux de Paris, het voornaamste speculatiefonds, richtte. En dit,terwijl de regeering aan den anderen kant het beursmonopolie erfelijkverklaarde, den termijnhandel krachtig bestreed ! Geen wonder dan ook, dat theorie en practijk ver uiteenliepen,dat de coulisse bloeide, hoewel een reeks van wettelijke voorschrif-ten zich \'tegen haar bestaan richtte. Zoo bepaalde het reeds ver-melde A.rrest van 1781 in art. 13: \' Fait Sa Majest?Š d?Šfenses ?  toutes personnes, autres que les agentsde change, d\'avoir et tenir dans la Bourse aucuns carnets. Een vernuftig gedachte maatregel, die, streng gehandhaafd, aan demarch?Š libre den genadeslag gegeven zou hebben. Het notitieboekje,een onmisbaar hulpmiddel bij de afsluiting van beurstransacties, zouhet middel geworden zijn, om ieder, die buiten de Agents de change 1) Een welbekende truc. Nog heden nemen speculatie-huizen van verdachtallooi den titel â€žAgence de change" aan, teneinde het goedgeloovig publiekop deze wijze in den waan te brengen, dat het met eene officieele charge tedoen

heeft. 2) Zie voor dit alles: L?Šon Say, Les interventions du tr?Šsor ?  la Bourse,depuis cent ans. 1886.



??? COURTIERS DE CHANGE. 261 cm tussclienhandel dreef, aan een uitwendig teeken te lierkennen.Maar de regeering had de coulisse te zeer noodig, dan dat zij denaleving van dezen en tallooze andere maatregelen, inderdaad zougewenscht hebben. 310. Naast dit alles stond, dat het Parquet ook in de tweedehelft der 18e eeuw niet bij machte was geweest, zich uit den toe-stand van verval op te heffen, waarin het reeds zoo langen tijdverkeerde. Het Arrest van 1781 vermeldt, dat van de vijftig, in 1755ingestelde charges, nog slechts 38 bezet waren. De ledige plaatsenwerden eenvoudig niet weer ingenomen en de regeering billijkte _dezen toestand, door het benoembaar aantal Agents de change tot40 terug te brengen. Aan den anderen kant deed zij pogingen, delevensvatbaarheid der officieele beurs te verhoogen ; maar deze liepenop niets uit. Zoo bepaalde het Arrest van 1781 in art. 7: Les agens de change ?Šliront dans une assemblee g?Šn?Šrale et parla voie du scrutin, dix sujets d\'une conduite sans reproche et ayantla capacit?Š et les qualit?Šs requises pour remplir les places quiviendront ?  vaquer par la

suite. Deze instelling van surnumerairs, om zoo te zeggen, was op zich-zelve wederom voortreffelijk gedacht, maar een Reglement van 1784deed drie jaar later de verbetering geheel te niet, door te bepalen,dat een ieder zich kon laten inschrijven bij den Luitenant-generaalvan politie, om de beurs te volgen, en dat al deze personen pourront aspirer aux places d\'agens de change, sans qu\'il soitbesoin d\'??tre pr?Šc?Šdemment compris au nombre des dix aspirans,condition dont Sa Majest?Š les dispense. 311. Al deze handelaars vielen onder de benaming, â€žcourtiers dechange". De naam klinkt ons niet vreemd; inderdaad duidde men vroe-ger daarmede alle officieele tusschenhandelaars ter beurze aan, onver-schillig op welken tak van het bedrijf zij zich toelegden. HetArrest van 1639 echter schrapte dien naam in den geld-en wissel-handel en voerde dien van Agents de banque et change in. Later,zegt Denisart begon men onder courtiers de change te verstaan:een zeker aantal particulieren, die, zonder dat zij tot de waarneming 1) Nouveau recueil, S. V". Courtier,



??? 2?–2 HECHTEN DEE CO?œLISSIEES. eener officieele functie ter beurze geroepen waren, zich in dezelfdetransacties mengden, als door de Agents de change afgesloten werden.Toen men deze courtiers, die dus niet anders dan coulissiers waren,begon te dulden, boden zij in den aanvang, alvorens ter beurze teverschijnen, een placet aan den Luitenant-generaal van politie aan,die dit, na kennisneming, naar den Syndic verwees. De bewilligingvan deze autoriteit verkregen zij, vreemd genoeg, gemakkelijk, zoo-lang er geen bepaalde reden tot weigering bestond. Zooals het meergaat, ontaardde ook hier concessie in zwakheid; weldra ontsloegende courtiers zich van de genoemde formaliteiten, tengevolge waar-van hun aantal, bij afwezigheid van alle toezicht, schrikbarend toenam. Eindelijk wijst het Arrest van 7 Augustus 1785 hun zelfs eenterrein aan, waarop zij vrijelijk kunnen opereeren ! Art. 3 zegt: Permet Sa Majeste\' seulement aux courtiers de change, comprisdans la liste arr??t?Še par le controleur g?Šn?Šral pour ??tre admisdans la suite au nombre des agens de change, de suivre la

Boursecomme par le pass?Š et d\'y n?Šgocier les lettres de change et billetsau porteur 312. Indien deze maatregel door den wetgever getroffen werd, ten-einde de belangen van Parquet en coulisse gelijkelijk te dienen endaardoor te verzoenen, moet men toegeven, dat het beoogde doelniet werd bereikt. De koninklijke declaratie van 19 Maart 1786,die eigenlijk het erfelijk monopolie der Agents de change herstelde,eischte, zooals niet anders te verwachten was, eene nieuwe finance,die in de eerste plaats het vertrouwen van het publiek in hetParquet zou herstellen en voorts zou dienen: ?  ?Šcarter une foule d\'aspirans sans bien et sans cr?Šdit. Dat deze woorden op de bovengenoemde courtiers de change,zonder uitzondering, sloegen, blijkt wel daaruit, dat de wetgeverbesloot, tot de intrekking over te gaan van alle aanstellingen envergunningen, aan courtiers de change sinds 1724 afgegeven enuitgereikt. Ziedaar dus in theorie de coulissiers weder van de beursverdreven; in de praktijk bleek daarvan niets. 1) De belangrijke" restrictie, in art. 17 van het Arrest van 1724 vervat,ontbreekt hier; de

woorden â€žentre eux" zijn weggevallen.



??? DE VRIJE MARKT, 263 313. Wij zullen ons niet langer bezighouden met de positie dercoulisse aan den vooravond der Eevolutie. Voldoende blijkt uithet voorgaande, dat de chaotische verwarring, die ter beurze heerschte,haar een krachtige bondgenoote was. In minder dan 5 jaar tijdshad de regeering een groot aantal voorschriften gegeven, gewijzigd,ingetrokken. Terecht merkt het Manuel ^ op : En lisant tous ces an?§iens r?¨glemens, on s\'?Štonne, avec raison,de l\'instabilit?Š, qui pesait sur l\'existence des Agents de change,malgr?Š l\'importance et la n?Šcessit?Š reconnue de leurs fonctions. Het beste bewijs voor de beteekenis der coulisse op dit tijdstipis ongetwijfeld in het Arr??t du conseil d\'?Štat du 10 juin 1788 tevinden. In dit staatsstuk staat te lezen, dat de Agents de change,van alle zijden besprongen, bijeenkwamen en besloten aan deschatkist uit eigen beweging een groot geldelijk offer te brengen.Jaarlijks zouden zij den koning een bedrag van 270.000 livresafstaan, mits deze beloofde hen in hunne voorrechten te handhavenen van de beurs te verwijderen: les intrus qui y mettent le d?Šsordre et

commettent des abus dontl\'odieux retombe sur les supplians et occasionnent les justes plaintesdu public, qui s\'en trouve la victime. Het aanbod werd natuurlijk welwillend aanvaard, maar de contra-praestatie bleef achterwege ! Men kan uit dit arrest leeren, wat demaatregelen, in 1786 getroffen, weder gebaat hadden. Trouwens detijd van onderhandelen en decreteeren was voorbij; de revolutieveegde met ?Š?Šn slag alle uitvloeisels van een corrupt bestuur weg;het beursmonopolie was daaronder begrepen. 314. De wet van 8 Mei 1791 beslechtte het pleit in het voor-deel der vrije markt. Dat men echter geen bandeloosheid wilde,valt terstond in het oog. Wanneer men de frontverandering op hetpunt van het monopolie daarlaat, brengen de 16 artikelen der wetweinig nieuws. Onveranderd vinden wij weder het verbod, voor denieuwbenoemde agents en courtiers de change uitgevaardigd, vooreigen rekening handel te drijven; de voorschriften omtrent boek-houding en personeel; kortom al die bepalingen, wier opneming in 1) Pag. 88, in ann.



??? 264 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. de oude wetgeving uitsluitend op oveiwegingen van handels- enbeursbelang had plaats gevonden. Slechts de artikelen, die op hethoofdbeginsel der inwendige beursorganisatie betrekking hebben,zijn geheel nieuw. Art, a luidt: Conforme\'ment ?  l\'art. 7 du d?Šcret sur les patentes du 17 marsdernier, il sera libre ?  toutes personnes d\'exercer la professiond\'agent et courtier de change, mais ?  la charge de se conformeraux dispositions des r?¨glements, qui seront incessamment d?Šcr?Št?Šs. Uit de laatste woorden blijkt, dat de wetgever niet bedoelde, dathet aldus gevestigde beginsel van vrijheid zonder restrictie de beurszou beheerschen. De oude Agents de change zouden voorloopighunne functies blijven "waarnemen, gelijk deze door vroegere wettengeregeld waren, totdat de nieuwe reglementen zouden zijn afgekon-digd Eene beperking der gehuldigde vrijheid werd terstond in dewet zelve opgenomen. Art. 3 bepaalde: Tout particulier, qui voudra exercer les fonctions d\'agent et decourtier de change sera tenu de prendre une patente, qui ne

pourralui ??tre d?Šlivr?Š qu\'autant qu\'il rapportera la quitance de ses impo-sitions. Daarnaast stelde art. 4 nog meerdere eischen, o.a, dien vaneedsaflegging, waaraan voldaan moest worden, wilde de uitoefeningvan het ambt geoorloofd zijn. 315. Met deze liberale regeling ving voor de beurs een warelijdensperiode aan. Het zou ons te ver voeren, wanneer wij deze inbijzonderheden wilden nagaan ; bovendien vermeldden wij vroeger,dat de instelling zelve herhaaldelijk gesloten werd, een maatregeldie niet aan de verwachting beantwoordde De rapporteur der 1) TrouweDs terstond in 1791 hadden zij onderling eene gesloten vereenigingvan 80 courtiers gevormd. Terecht merkt het Manuel hieromtrent op: Cesyst?¨me pr?Šsentait tous les inconv?Šnients du privil?¨ge sans en avoir lesavantages. De regeering scheen dit ook aldus te begrijpen; de leden dercorporatie werden aangehouden, hunne papieren verzegeld. Eerst bij D?Šcretdu 9 sept. 1793 werd dit beslag opgeheven. 2) Zie nummer 11.



??? VEEWARRING OP DE VRIJE MARKT. 265 beurswet van an IX, Eegnault de Saint-Jean d\' Angely, besclirijftden toestand op de financi??ele markten gedurende dit tijdperk alsvolgt : Toutes les bourses de commerce offrent le spectacle d?Šcourageantdu m?Šlange d\'hommes instruits et probes avec une foule d\'agentsde change et de commerce qui n\'ont pour vocation que le besoin,pour guide que l\'avidit?Š, pour instruction que la lecture des affiches,pour frein que la peur de la justice, pour ressources que la fuiteet la banqueroute. Le cr?Šdit public et particulier est arr??t?Š dans son essor, con-trari?Š dans son d?Šveloppement par la complicit?Š scandaleuse etl\'influence de cette masse d\'agents de la Bourse qui, ?  Paris, sontau nombre de 600 et plus, qui, ?  Paris comme dans les d?Šparte-ments, se rendent arbitres des cours en vendant et achetant cequ\'ils n\'ont pas, peut-??tre ce que personne n\'a, ce qu\'ils savent nepouvoir livrer, ce qu\'ils savent bien s??rement ne pouvoir payer,qui s\'interposent entre le v?Šritable vendeur et le v?Šritable acheteur,qui g??nent, embarrassent, nuisent, ?Štouffent les

transactions de-touteesp?¨ce. Tout est livr?Š ?  l\'homme intrigant, avide et sans moyens effectifs,qui risque tout pour gagner, et fait banqueroute s\'il s\'est m?Špris. 316. Van meer belang is het, de vraag te bespreken, of hetin 1791 ingevoerde stelsel van beursorganisatie aanleiding totdit treurig tafereel is geweest. Zonder aarzelen is hierop in 1893een bevestigend antwoord gegeven, toen de positie der Coulisse inhet parlement ter sprake kwam; de bovengenoemde woorden werdenaangehaald, als eene voorspelling van wat zonder twijfel wederomgeschieden zou, indien men met het beursmonopolie brak. Het behoeft geen betoog, dat dit oordeel hoogst onbillijk was.De staatkundige toestand, de groote rechtsonzekerheid, de onmatigeuitgifte van papieren geld, de uit dit alles ontstane agiotage, hetontbreken van alle controle, ziedaar redenen te over van de ver-warring, die ter beurze heerschte. Met de herinnering aan de jaren1720 en 1786 was het onmogelijk, te goeder trouw vol te houden,dat een geprivilegieerd Parquet in zulke omstandigheden de ordeop de beurs zou hebben weten te bewaren. Zulks is alleen

mogelijk,indien alle belanghebbenden daartoe uit welbegrepen belang mede-werken. Het is de vraag of dit zelfe ten huidigen dage het geval



??? 266 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. ZOU zijn ; maar in ieder geval kan liet al of niet bestaan van eenbeursmonopolie hier slechts secondairen invloed oefenen. 317. Toen de beurs in an IV, ditmaal voor goed, heropendwerd, wist de wetgever niet beter te doen, dan terug te keeren tothet stelsel van commissie, ons van 1720 bekend. Maar nauwelijkswas de markt aldus weder in knellender band gesloten, of decoulisse, de â€žfraude par contre-coup", was daar. Tegenover debeurs, die in de Eglise des Petits-P?¨res gehouden werd, vindtmen op straat een groep handelaars. â€žAllez donc voir ce qu\'onfait dans le ruisseau", zeiden ter beurze de Agents de changetegen hunne bedienden, wanneer zij het verloop der koersen indie samenkomst wilden kennen Ook in de wetgeving wordtde oude klacht over inbreuk op het monopolie nog somtijds her-haald maar het heeft weinig nut dit na te gaan, omdat daarbijgeen enkel nieuw beginsel tot uitdrukking komt. De beurswet van 1801 bevestigde het monopolie verder ; het aan-vullend Arr??t?Š van an X verbood de termijnaffaires en ontzegdetevens

aan particulieren het recht, voor eigen rekening effecten teverhandelen De Agents de change waren begeerig dezen staatvan zaken, die zeer in hun voordeel was, te bevestigen; de Cou-lisse, die zich op dit tijdstip voor de eerste maal georganiseerdhad, werd het voorwerp van hunne verbitterde vijandschap. Zijgingen zelfs zoover, te verzoeken, dat de marrons aan de jurisdictievan den gewonen rechter onttrokken zouden worden en dat men deinbreuken op het monopolie onder de buitengewone competentie vanden commissaris van politie brengen zou. Het antwoord op dezeneisch liet niet lang op zich wachten. Een Avis du conseil d\' ?Štatvan 17 Mei 1809 ^ bood den verzoekers weinig troost. De aanne-ming van het door den minister aangeboden ontwerp van decreet, 1) Aldus L?Šon, pag. 35, die dit aan Chauveau: De l\'institution des Agentsde change, ontleende. 2) Inzonderheid in het Arr??t?Š van 2 vent?´se an IV, voulant assurer l\'ex?Š-cution des lois des 13 fructidor et 28 vend?Šmiaire derniers. â€” Verder voor-namelijk in de ordonnances de police, die de petites-bourses sloten. Zienummer

12. 3) Zie nummer 45. In het Manuel opgenomen en van uit het keizerlijk kamp van Sch??nbrunngedagteekend.



??? WELWILLENDE HOUDING DER REGEERING. 267 strekkende de administratie recht te doen spreken over alle feitenvan inmenging in de functies der Agents de change en de beoor-deeling daarvan aan de tribunaux de premi?¨re instance, jugeantcorrectionnellement, te onttrekken, werd beslist ontraden. Zoodoendebleek, dat de regeering, hoezeer oordeelende: qu\'il importe, sans doute, de garantir aux agents de change,l\'exercice des fonctions, qui leur sont attribu?Šes, exclusivement ? tous autres, niet van zins was krachtig in te grijpen, om deze wenschelijkheidtot werkelijkheid te maken Den minister bleef weinig anders over,dan, bij circulaire van 21 Juli 1809, aan de Kamers van koop-handel gericht, er op aan te dringen, dat deze lichamen aan deAgents de change den voorkeur zouden schenken, wanneer zij dediensten van een interm?Šdiaire de Bourse behoefden. 318. De welwillende houding, door de regeering tegenover decoulissiers aangenomen, werd gedurende de geheele I9e eeuw haastonafgebroken volgehouden; zij is te verklaren uit de goede diensten,die deze handelaars van stonde af aan den

lande begonnen te be-wijzen. Niet voor zoover zij optraden als tusschenpersonen bij denfondsenomzet; want in dat geval stond "weldra de officieele beursgereed met klachten, waaraan van tijd tot tijd althans het oorgeleend diende te worden. Maar wel, waar de Coulisse aan densteeds toenemenden fondsenhandel in eene nieuwe hoedanigheiddeelnam. Het is in de eerste jaren na de Restauratie, zegt Courtois datmen den coulissier ter beurze ziet optreden als een gepriviligieerdespeculant, die, met de Agents de change transacties afsluitende, aan 1) Slechts oordeelde de Conseil d\'?Štat, dat de bepalingen, in artt. 2 en 3van het decreet van 10 September 1808, houdende beschikkingen tot hetoprichten eener beurs te Amiens, vervat, op alle beurzen van koophandelmoesten toegepast worden. Deze artikelen bepaalden, dat de Min. van Justitieaan de procureurs-generaal de bevoegdheid zou schenken, alle Agents dechange, courtiers of kooplieden, die handelingen pleegden, met de beurswettenin strijd, te vervolgen, zoodra hun een dergelijk feit ter oore kwam; en welzonder voorafgaande processen-verbaal of klacht

der Syndics en adjoints. Van deze bevoegdheid werd evenwel zoo goed als geen gebruik gemaakt. 2) Pag. 261 vlg.



??? 268 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. dezen geen courtage betaalt. Zoodoende vindt men ter beurze een groepvan handelaars, die ten allen tijde bereid gevonden worden, grooteposten, die het Parquet ten verkoop in handen heeft, over te nemen. De regeering zag deze houding der Coulisse gaarne ; van stonde afaan begon zij haar als de onmisbare regulator der financieele marktte beschouwen. In 1866, toen de discussies over de makelaarswet ^ de positieder coulissiers ter sprake brachten, vinden wij hunne functie vantusschenhandelaars door Chevallier, in zijn rapport in den Senaat,duidelijk toegelicht : Le classement et le d?Šclassement des titres ne sont jamaisdans une m??me proportion. Il y a des temps o?š le public ach?¨teplus de rentes qu\'il n\'en vend et d\'autres o?š il en vend plus qu\'iln\'en ach?¨te. Waar blijft het verschil ? Of het wordt, tegen concessie in den koers,ten slotte toch door het publiek opgenomen, bf de handelaars vooreigen rekening ter beurze nemen het surplus tijdelijk op, met debedoeling het later weder aan de markt te brengen. Aan het Parquetwas deze

handelwijze uitdrukkelijk ontzegd; de Coulisse zou daarinde rechtvaardiging van haar bestaan vinden. 319. Dit te eerder, omdat in den aanvang der 19e eeuw, zulkehulp ten zeerste gewaardeerd moest worden. De markt was in 1818z???? gevoelig, dat de lang voorziene storting op eene meermalenvolteekende staatsleening, een paniek in het leven riep de regeeringverkeerde in grooten geldnood. Geen wonder, dat in zulke omstan-digheden de minister van financi??n de Vill?¨le niet aarzelde, deCoulisse in het parlement openlijk een der zuilen van het staats-crediet te noemen, onmisbaar, zoolang het land elk oogenblik ver-plicht was tot geldleening zijn toevlucht te nemen. 1) Cf. infra. 2) Omtrent den beurstoestand n?¤, de Restauratie deelt Claudio Jannetmede, dat de markt op dit tijdstip dermate ontwricht was, dat de 6.000.000Fransche Rente 5 die eene wet van 1816 gemachtigd had te leenen,gaandeweg te Amsterdam geplaatst moesten worden. Na de beurscrisis van1818 namen de huizen Hope van Amsterdam en Baring van Londen alleeerste leeningen der Restauratie over en eerst in 1823

kon de Vill?¨le een5 % Staatsleening door middel van het huis Rothschild geplaatst krijgen.



??? t)E COULISSIERS ALS HANDELAARS VOOR EIGEN REKENING. 269 Maar het is begrijpelijk, dat dit alles slechts gold, voor zooverde Coulisse inderdaad als â€žsoutien du cr?Šdit public" optrad. Zoozegt Salz?Šdo ^ : L\'autorit?Š ne la tol?Šrait qu\'?  la condition tacite, qu\'elle travaill??t?  la hausse des fonds publics. Qu\'elle fut seulement soup?§onn?Š depr?Švoir la baisse et les rigueurs du pouvoir s\'abbattaient imm?Šdia-tement sur elle. Dit kwam al terstond in 1819 duidelijk uit Nauwelijks hadhet drijven der oppositie tegen de herziening van het kiesstelseleene baisse ter beurze veroorzaakt, die door de onverwachte aan-kondiging van den minister van financi??n, baron Louis, dat hij eendeficit van honderd millioen had te verantwoorden, niet weinig ver-scherpt werd, of wij vinden eene ordonnantie van graaf Angles, Prefectvan politie, gedagteekend 19 April 1819, die de Coulisse van deboulevard des Panoramas verdrijft. Meer dergelijke maatregelen von-den reeds vroeger vermelding; hier willen wij slechts de aandachtvestigen op het zeer bijzondere licht, dat op deze drijfjachten valt ! Het is de administratieve

autoriteit, die ingrijpt. Niet ter hand-having van de wet, maar om den coulissiers er aan te herinneren,dat hun geheele bedrijf onwettig was en slechts geduld werd, zoo-lang zij de regeering ten dienste stonden. Het succes van derge-lijke maatregelen, wij weten het, was nul. Men vergaderde eenvoudigelders en de schrijvers over dit tijdperk zijn unaniem van oordeel,dat dit dan ook de bedoeling der regeering was. Immers zoolanghet koerspeil der Staatsfondsen bevredigend bleef, werd niet wederingegrepen. Bovendien troffen deze officieele vermaningen de coulis-siers slechts in hunne bijeenkomsten buiten de beurs. Een onbe-grijpelijk iets, zoolang men de beweegredenen der regeering nietkent. Ter beurze zelf, waar de Coulisse op de meest in het oogloopende wijze aan de afsluiting der transacties, tegen de voorschrif-ten der wet, deelnam, werd zij ongemoeid gelaten. Salz?Šdo merkthieromtrent op : 1) Pag. 4 sq. 2) En nog meermalen later, ook al was de daling ter beurze aan invloedente wijten, waaraan de Coulisse inderdaad onschuldig mocht hcoten; zu?? in1823 aan den oorlog met Spanje, in 1840 aan den stand

van zaken in hetOosten, in 1854 aan do oorlogsverklaring aan Rusland.



??? 270 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. On dirait qu\'elle emprunte au caract?¨re officiel du lieu la l?Šgalit?Šqui lui manque et que ces relations plus affich?Šes avec les agentsde change la font consid?Šrer comme une annexe et un auxiliaireattitr?Š de la corporation. De ware reden is, dat de regeering de Coulisse zou vernietigdhebben, wanneer zij ze ter beurze zelf vervolgd had; dit wildezij niet. 320. En het Parquet? Zoolang de coulissier inderdaad slechtsals speculant voor eigen rekening optrad, bestond ook voor bemgeen reden tot ingrijpen. Toch waren aan dit optreden evenzeerbezwaren verbonden. Wie, in de eerste plaats, stond er den Agentde change borg voor, dat de coulissier hem aan het parquetwerkelijk voor eigen rekening fondsen afnam? Hoe er voor tewaken, dat de hoedanigheid van contre-partie niet voortdurend metdie van tusschenpersoon verwisseld werd ? Zoodoende zou gaandewegde stroom van orders zich wel van de Agents de change kunnen O O afwenden en naar de Coulisse vloeien ! En dit te meer, omdat decoulissier nadrukkelijk weigerde eenige courtage te

betalen en daar-door zijn lastgever zeer goedkoop bedienen kon. Maar daartegenover stonden groote voordeden. De Agents dechange konden er steeds van overtuigd zijn, ter coulisse een weder-partij te vinden voor alle orders, die zij in handen hadden. Kondenzij van den coulissier geen courtage innen, hun eigen lastgevermoest hun toch het commissieloon voldoen. Dit gaf wel halvewinst, maar waarborgde grooten omzet; dit maakte ook, dat decoulissiers niet opentijk als tusschenpersonen optraden, dat hetParquet althans in naam meester van het terrein bleef. Bij dit alleskwam nog, dat de Agent de change reeds terstond een bondgenootter bescherming van zijn monopolie vond in de kwade trouw, diede lastgevers ter coulisse kenmerkte. Beriepen zij zich op de nietig-heid der transactie, met een coulissier gesloten, dan derfde dezezijn winst. 321. Gaandeweg echter begonnen de coulissiers zich wederomals van ouds, in de hoedanigheid van tusschenhandelaars, met deneffectenhandel bezig te houden en verminderde de goede verstand-houding met het Parquet zeer. De groote menigte nieuw

gecre??erdefondsen, na 1830 keer op keer aan de markt gebracht, maakte,



??? TEGENSTAND VAN HET PARQUET. 271 dat de Chambre syndicale scherper toezag op de toelating tot deofficieele noteering. In den overvloed begon zij kieskeurig te wor-den en alle fonds, tot welks verhandeling het Parquet zich te goedachtte, verviel aan de Coulisse. Thans is de weg gewezen; practisch wordt de officieele noteeringreeds nu, wat de opperste rechter haar vijftig jaar later uit hoofdeder wet verklaarde te zijn; de lijn van scheiding tusschen degesloten beurs en de vrije markt. Maar weldra wordt ook die grensoverschreden. De aandeelen aan toonder zijn, hoezeer ook aan hetParquet genoteerd, een gemakkelijke buit voor de Coulisse. Wantvoor hunne verhandeling is de bemiddeling van een Agent de changeonnoodig, al wordt die rechtens ook ge??ischt. In den strijd zijn alle voordeden aan de zijde der Coulissiers ^ ! 322. Twee wegen stonden aan het Parquet open, om aan dezemededinging een eind te maken. In de eerste plaats konden de corporaties zichzelven helpen, doorbeschermende bepalingen in hunne reglementen op te nemen, gelijkde compagnie van Lyon in 1833 deed, toen zij hare

ledenverbood, van lieden, die als coulissiers bekend stonden, orders aante nemen, op straffe van ontzegging van den toegang tot de officieelebeurs voor korteren of l?¤ngeren tijd. Maar zulke niaatregelen leverdengeen tastbaar resultaat; want wat de corporatie besloot, werd doorhet enkele lid niet nageleefd. De xigent de change was niet geneigdzich het voordeel te laten ontgaan, dat zijne verhouding tot deCoulisse hem aanbracht. In de tweede plaats konden de corporaties den wettelijken wegvolgen en voortdurend leest men dan ook van klachten, door henbij het bestuur ingediend. Nu greep dit wel van tijd tot tijdpolitioneel in den onwettigen toestand in, maar niet krachtiger danzijn eigenbelang vergde. Toen in 1842 de Syndic van het ParijscheParquet zich bij den minister en den prefect van politie over deCoulisse beklaagde, zweeg de eerste en antwoordde de heer Delessert: que si on vent r?Šprimer les abus commis, les poursuites devront??tre exerc?Šes tant au dedans qu\'au dehors de la corbeille ! 1) Boudon, pag. 166, somt ze op.



??? 272 uecht?¨isr dee cotjlissiers. Hetgeen in de eerste plaats op de sebennis van art. 85 van denCode sloeg, waaraan de Agents de change zich bij voortduringschuldig maakten. 323. De Coulisse ontwikkelde zich krachtig onder z???? gunstigeomstandigheden. Talrijke nieuwe fondsen, waarvan de verhandelingaan de Agents de change voorloopig ontzegd bleef, vonden doorhare bemiddeling opname bij het publiek. Daar waren in de eerste plaats de spoorwegwaarden, die na 1840in overstelpende mate werden uitgegeven De wijze, waarop ditgeschiedde, werd in de spoorwegwet van 1845 uitvoerig geregeldKortelijk kwam dat hier op neer: voor de constrnctie van ?Š?Šn endezelfde lijn vormden zicli vaak verschillende vennootschappen, dievoorloopig slechts promessen van aandeelen uitgaven. De definitievetoewijzing van den aanleg geschiedde ten slotte bij een wet aan diemaatschappij, die de beste waarborgen van soliditeit en de meestvoordeelige concessievoorwaarden aanbood. De promessen, door dezemaatschappij uitgegeven, stegen door dit feit tot den rang van aan-deelen; de andere

vennootschappen kwamen niet tot stand. HetParquet kon al dat voorloopig papier niet verhandelen; immersart. 13 der wet van 1845 luidde: Sera puni tout agent de change, qui, avant la constitution de lasoci?Št?Š anonyme, se serait pr??t?Š a la n?Šgociation de r?Šc?Špiss?Šs oupromesses d\'actions. Voor deze constitutie was eene koninklijke ordonnantie noodig, diede statuten der vennootschap goedkeurde. Wanneer men nu nagaat, dat deze ordonnantie gemiddeld eerst425 dagen na den datum, waarop het wetsontwerp tot het verleenender concessie ingediend werd, verscheen behoeft het geen betoog. 1) Courtois, pag. 264 sq. Loi du 15 juillet 1845 â€” relative au chemin de fer de Paris ?  la fron-ti?¨re de Belgique, etc. â€” Schoon deze titel zou doen vermoeden, dat menhier met eene voorziening in een speciaal geval te doen heeft, worden debepalingen dezer wet in de volgende concessiewetten onveranderd herhaald. 3) Op pag. 267 geeft Courtois een statistiekje, waarin 14 spoorwegenbeschouwd worden, waarvoor in de jaren 1844â€”1847 concessie werd verleend.Voor de promessen van

aandeelen der Nord bedroeg het tijdperk van onver-handelbaarheid aan het parquet niet minder dan 558 dagen.



??? ttl???? 1\'llOCKS VAN 1859. 273 dat, zojider het optreden der Coulirise, een menigte kapitaal vandeelneming aan den spoorwegaanleg zoude afgeschrikt zijn door hetvooruitzicht op lange immobilisatie. In de tweede plaats vond de Coulisse een ruim veld van werk-zaamheid in de verhandeling van buitenlandsche fondsen. EeneKoninklijke ordonnantie van 18 November 1823 had, onder zekerevoorwaarden, de officieele noteering van buitenlandsche staatsfondsentoegestaan, die tot nu toe door het Arr??t du conseil van 7 Augustus1785 verboden was. Maar daaruit moet men niet afleiden, dat deomzet van deze waarden aan het parquet van stonde af aan grooteafmetingen aannam. Courtois deelt mede, dat in 1830 nog pastwee Napolitaansche fondsen en de Spaansche leening van 1823genoteerd werden. Eu in 1848 vi^as dit geringe getal slechts mettwee Belgische leeningen vermeerderd! Ook ter cou.lisse maakte deomzet van vreemde fondsen voorloopig geen grooten voortgang,maar haar komt ongetwijfeld de eer toe, de eerste introductie dierwaarden ter beurze bewerkstelligd te hebben. Overigens zullen

wijnader zien, dat de coulissier-commissionnair in de verhandeling vanbuitenlandsche fondsen ten huidigen dage zijn voornaamste redenvan bestaan vindt, 324. De revolutie van 1848 vernietigde de Coulisse, maaronder het keizerrijk herleeft zij, krachtiger dan te voren. Weer ishet de algemeene opleving in zaken, die haar bestaan rechtvaardigten denzelfden stand van zaken als na 1820 in het leven roept: wel-willende houding der regeering, strenge maatregelen van de Com-pagnies d\'Agents de change, die de wassende concurrentie met be-zorgde oogen gadeslaan; maatregelen, trouwens slechts getroffen, omterstond door de leden der corporaties ontdoken te worden. Daarbijkomt, dat de Coulisse zelve zich omstreeks dit tijdstip voor de eerstemaal krachtig gaat organiseeren Dit laatste feit doet het Parquet van Parijs tot energiek optredenbesluiten; een goed gedisciplineerden vijand kan de corporatie nietop hare flanken dulden. Vandaar, dat de Chambre syndicale in1859 een klacht bij het tribnnal correctionnel de la Seine indiendetegen Jarry, L?Švy-Cr?Šmieu en meer anderen, die deel uitmaak- 1) Zie nader onder

afd. T van dit hoofdstuk. 18



??? 274 llKCH\'rEN DMll CO?œLISSI?‹feS. teil van wat men ter beurze â€žla Coulisse" noemt, deze beeren be-schuldigende van onwettige inmenging in de functies der Agentsde change. Het tribunal veroordeelde den 24en Juni 1859 ^ allebeklaagden tot eene boete van fr. 10.500 ^; eene beslissing, dieachtereenvolgens door het Hof van Parijs en het Hof van Cassatiebevestigd werd. Het tribunal correctionnel overwoog o. a. : Que rimniixtion dans les fonctions d\'agent de change- constitueune contravention, qui ne peut ??tre excus?Še ?  raison de la bonnefoi de son auteur, bas?Še notamment sur une longue tol?Šrance etm??me sur la participation des agents de change. Blijkens deze overweging erkende de rechter implicite de goedetrouw der Coulisse ^ ; de laatste der aangehaalde woorden bevestigentrouwens, wat wij boven omtrent de houding van den enkelenAgent de change mededeelden. 325. Tengevolge van dit rechtsgeding was de Coulisse voorhet oogenblik zoo goed als vernietigd; zij moest de beurs ruimenen hare operaties, zoo al niet geheel staken, dan toch tot eenminimum

beperken. En dit voornamelijk, herhalen wij het metnadruk, omdat zij zich verstout had als een georganiseerd lichaamop te treden. De conseiller Bresson zeide in zijn rapport in hetHof van Cassatie: 11\' faut ajouter qu\'en ces deniers temps la coulisse semble s\'??treorganis?Še en v?Šritable corporation; elle a form?Š une commissiondestin?Še ?  moraliser et ?  garantir les affaires entre coulissiers. Dit klinkt als eene lofspraak, maar was de eigenlijke aanleidingtot hare veroordeeling ! De eerlijkheid en goede trouw der beklaagden werd trouwensdoor niemand in twijfel getrokken. Zij allen, zegt Courtois, warenvan eene erkende achtenswaardigheid. Een van hen bezwijmde vanaandoening, toen hij op de bank der beschuldigden moest plaatsnemen. Uit alle documenten, uit de bewoordingen van het vonnis 1) Zie Sirey 1860, 1, 482 vlg. â€” met het rapport van den Conseillerrapporteur Bresson in het Hof van Cassatie. 2) Zie, voor de bepaling van dit bedrag, nummer 194. 3) Als trouwens in 1881, zie nummer 177.



??? AanvaLIvKN oi? hkt bku??sm??n??polie. 375 zelf blijkt, hoe ongaarne het Hof van Cassatie zijne uitspraak gaf;maar het strikte recht eischte deze. 326. Met den val der Coulisse bleek, hoezeer zij haar redenvan bestaan in de onvoldoende capaciteit van het Parquet hadgevonden. Want nu de vele faciliteiten ophielden, die zij gewoonwas het publiek bij den effectenomzet te verleenen, zagen de Agentsde change zich genoodzaakt, de hun eigene wijze van afsluiting derbeurstransacties grondig te herzien. Daarvan leggen tallooze kleinemaar nuttige hervormingen getuigenis af. Niet alleen dateert vandit tijdstip de instelling van eommis principaux der Agents dechange maar de courtages werden belangrijk verlaagd en dehalfmaandelijksche rescontre in de Fransche rente werd afgeschaft ^^eene concessie van veel belang. Eindelijk sloot het Parquet vanstonde af aan evenzeer .,petites-primes" af, ook wel â€žprimes pourIe lendemain" genaamd. Door dit alles trachtte het Parquet de gunst van het publiek tewinnen, de Coulisse voor goed overbodig te maken. 827. Maar weldra bleek de overwinning, door de of&cieele

beursop de vrije markt behaald, in ruimen kring een zekeren weerzingewekt te hebben. Het is, alsof op het zien der volharding, waar-mede de verslagen Coulisse haar taak weder opvat, de overtuigingveld wint, dat een factor, die bij den effectenomzet door niets teelimineeren blijkt, toch op eenigerlei wijze recht van bestaan moethebben. Althans, achtereenvolgens worden eenige geduchte aanvallen ophet beursmonopolie ondernomen! En al kan men niet zeggen, datde partij der Coulisse daarbij bepaalde overwinningen behaalde, zoomoet men er m. i. wel op letten, dat de strijd thans gestreden 1) Zie nummer 286. De Chambre syndicale deelde tegelijkertijd aan den minister mede, datde commis principaux ook n?  beurstijd transacties zouden afsluiten. Zelfs opdit punt werd aan het publiek dus de faciliteit toegestaan, die het gewoonwas geweest van de Coulisse te genieten. 2) Dit bleef zoo. Ziehier de voornaamste fondsen, die thans uitsluitend opliquidation de fin de mois verhandeld worden: 3% perp. Fransche Eente â€”Aandeelen Fransche Bank en Cr?Šdit Foncier â€” Aandeelen der groote Franschesporen (Nord, P.

L. M., Orl?Šans, Midi, Est, Ouest, Sud de la France).



??? 276 llEGHTKivt DKll CO?œIjISS?•?•lllS. wordt op een, voor liet Parquet z?Š?Šr gevaarlijk, terrein. Het is lietParlement, waar elk oogenblik de vernietiging van bet monopoliete vreezen is; een slag, waartegen de Agents de change nimmerop hunne hoede behoefden te zijn, zoolang slechts door den rechterof het bestuur hunne belangen en rechten overwogen werden. 328. De eerste maal, dat de vrienden van het Parquet hun,,cave!" lieten hooren, was, toen in 1866 de zoogenaamde make-laarswet in behandeling en tot stand kwam. Deze wet betrof niet alle courtiers, maar slechts de courtiers demarchandises Wij bevonden, dat, volgens sommigen reeds van af1639 eene scheiding in werkkring zich tusschen hen en de Agentsde change voltrok. Maar, en hierop valle wel de aandacht, het zichgaandeweg accentueeren van deze scheiding belette niet, dat beidegroepen van tusschenpersonen door dezelfde wetten, volgens hetzelfdestelsel van organisatie, beheerscht werden. Zoodat de wet van 1791,portant suppression de tous les offices, zoowel het beroej) van Agentde change als dat van

courtier voor ieder openstelde en de wet vanvend?Šmiaire an IV beider monopolie weder in het leven riep, opdeze overweging : Que la s??ret?Š du commerce exige, que les fonctions des agentsde change et courtiers de marchandises soient class?Šes et d?Štermin?Šes. Dit bewijst duidelijk, dat de wetgever het publiek evenzeer waarbor-gen wilde schenken bij den goederenhandel als bij den effectenomzet. In 1866 werd met het monopolie der courtiers gebroken. Art. 1der wet van 18 Juli schrijft voor: A partir du 1er janvier 1867, toute personne sera libre d\'exercerla profession de courtier de marchandises; et les dispositions con-traires du Code de commerce seront abrog?Šes. 329. Is het te verwonderen, dat het parlement, dat bezig w^as Volgens art. 77 van den Code bestaan er nog :Courtiers d\'assurances (maritimes et fluviales) Code 79.Courtiers interpr?¨tes et conducteurs de navires â€ž 80.Courtiers\'de transport par terre et par eau â€ž 82.Met lien hebben wij ons niet op te houden. Zij bleven ook n?  1866 officiersminist?Šriels, tot gesloten corporaties vereenigd.2) Zie nummer 51.



??? DE MAKELAARSWE?• VAN 1866. 277 de eene helft van een sinds eeuwen bestaand gebouw af te breken,het overblijvende gedeelte niet stilzwijgend liet staan ^ ? Hoe is hetverklaarbaar, vroeg menig afgevaardigde, dat van twee privilegies,oorspronkelijk ?Š?Šn, later gesplitst, maar steeds door dezelfde regelenbeheerscht, op dezelfde gronden opgeheven en weder ingesteld, thanshet ?Š?Šne wordt afgeschaft, terwijl het andere blijft bestaan? Elles avaient toujours eu identit?Š absolue de pr?Šrogatives et ddevoirs Wil men zich beroepen op het onderscheid, dat tusschen effectenen koopmanschappen bestaat? Volhouden de bewering, dat hetpubliek, bij zijne deelneming aan den handel in graan, kof&e ofkatoen, minder bescherming behoeft, dan voor zoover het bij deneffectenomzet betrokken is ^ ? Niemand zal dit in ernst kunnenvolhouden. Men leze de woorden, door den heer de Ronher in dekamer gesproken, ter verdediging van de afschaffing van het mono-polie der courtiers: Ils n\'ont pas su remplir toutes leurs fonctions; ils n\'ont pas suenglober dans leur privil?¨ge toutes les attributions qui leur avaient?Št?Š

donn?Šes par les lois, si bien que la force de la n?Šcessit?Š acr?Š?Š autour d\'eux une quantit?Š consid?Šrable d\'autres courtiers,faisant des op?Šrations qui rentraient dans leur privil?¨ge; en raisonde l\'impossibilit?Š d\'?Štablir ces barri?¨res entre le courtage officielet les ing?Šrences des courtiers marrons, le gouvernement proposele rachat de ces offices. Zou men niet meenen, vraagt L?Šon ^ zeer terecht, dat deze argu-mentatie woord voor woord op de Agents de change betrekking had ? 330. Intusschen, de aanval werd afgeslagen, het monopolievan het Parquet dankte aan krachtige tusschenkomst ÂŽ zijn voortbe-staan. Niet voor 1883 zou het weder in het Parlement zelf bedreigd 1) Men zie hieromtrent Sirey, Lois annot?Šes etc. 1866, pag. 86 vlg.2j Aldus Boudon, pag. 171.3) Zie nummer 56.i] Op. cit., pag. 187. 5) O. a. van Poyer-Quortier, Rapport de la commission du corps l?Šgislatif,Sirey t. a. p.



??? 378 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. worden, maar middelerwijl werd de positie van de Agents de changelangs anderen weg ondermijnd. In 1870 bewees de Coulisse aan het vaderland onvergetelijkediensten, toen de oorlog en de ontzachelijke staatsschuld, die daarvanhet gevolg was, Frankrijk uit de rij der groote mogendheden dreigdente stooten. Nimmer wellicht zou de oorlogsschatting, van welkerbetaling de ontruiming van het staatsgebied door den vijand afhingopgebracht zijn, zoo niet de Coulisse daar was geweest om denoinnisbaren steun te verleenen! La coulisse fit suscrire a nos emprunts lib?Šratoires; ello soustintIe cours de la rente, qui, ?Šmise a 82.50 et 84.50 s\'?Šl?Šva ii 119et 120 2. Het Parquet was oinnachtig, wat een Pranschman mij eens zookernachtig ,,le fardeau de la Bourse" noemde, te torschen. Het bleek,dat de Coulisse in moest grijpen, wanneer het land de hulp derbeurs noodig had. 331. "Weldra zou het Parquet eene nieuwe vernedering onder-vinden. De oorlogsleeningen waren geplaatst; thans kwam, gelijkbijna immer nadat een buitengewoon beroep op het

openbaar credietis gedaan, de speculatie het welslagen der plaats gevonden operatiesbevestigen. Voeg daarbij dat een land, in zijne groote hulpbronnenniet aangetast, er naar haakte, zich op commercieel en industrieelgebied de â€žrevanche" te verzekeren, die binnen een afzienbaren tijddaarvoor op het slagveld niet weggelegd scheen en men begrijpt,dat uit het samentreffen van deze omstandigheden â€ža regular boom"moest geboren worden. De gevolgen bleven niet uit. Pataal brachthet jaar 1883 de tegenstelling van iedere overspeculatie mede, depaniek die de beurs ruineert, de crisis die den handel verlamt Vergelijk de wet van 15 Juli 1872 â€” Loi relative ?  un emprunt de3 milliards en rentes 5 % â€” art. 3 : Afin d\'assurer aux ?Špoques fix?Šes le paiement des trois milliards,restant dus au gouvernement allemand et d\'acc?Šl?Šrer le lib?Šration duterritoire..... 2) Aldus A. jSTeymarck in het verslag der zitting van 5 April 1893 derSoci?Št?Š d\'?Šconomie politique. Journal des ?Šconomistes, 1893, pag. 95. Een â€žboom" is eene voortgezette opwaartsche beweging der koersen.Een paniek is

eene plotselinge in?Š?Šnstorting der koersen, die intrek-



??? DB CRISIS VAN 1882. 279 Deze tegenslag in zaken kwam de positie van het Parquet nietten goede. Overbekend is het, dat te Lyon en op vele andereplaatsen geen enkele Agent de change zijne verplichtingen konnakomen. Het Parquet van Parijs moest eene leening van 80 mil-lioen aangaan om de engagementen zijner leden te dekken. Zekermoest men eerbied hebben voor een dergelijke draagkracht, zekerwas voor een deel te goed vertrouwen in eene oneerlijke client?¨lede oorzaak van de rampen, die de Agents de change troffen. Maardaarnaast bleef zich de overweging opdringen, dat het onheil nim-mer dien omvang aangenomen zou hebben, indien de Agents dechange de wettelijke voorschriften, op hunnen werkkring betrekkinghebbende, meer speciaal art. 85 van den Code, stipt haddennageleefd. Hoe dit ook zij, een zeker wantrouwen tegen de personen,die in de ure des gevaars niet aan hunne roeping bleken te be-antwoorden, vond uiting in een voorstel, door den afgevaardigdeMenard-Dorian den 23en Februari 1882 in de Kamer ingediend i,luidende : A partir du 1 janvier ISS;!, toute personne sera

libre d\'exercerla profession d\'agent de change. Dit voorstel strandde wel is waar, maar eene voortdurende her-haling kon het Parquet noodlottig worden. 332. Li 1885 kende het Hof van Cassatie voor de eerste maaluitdrukkelijk aan de Coulisse een terrein toe, waarop zij, in over-eenstemming met de voorschriften der wet, hare operaties konverrichten. Deze beslissing is ons bekend ^ en behoeven wij hierniet wieder toe te lichten. Maar in hetzelfde jaar bood de behandeling der wet van 28 Juniâ€” Loi sur les march?Šs ?  terme â€” den voorstanders eener vrijefinancieele markt eene welkome gelegenheid, op het onlogische vande wetsbepalingen te wijzen, die het beursmonopolie beheerschten. king van verleende credieten en zoodoende faillissementen tengevolge Iieeft. Een crisis (van xQivstv â€” belissen) is die toestand in zaken, waarin beslistwordt, wie failliet gaat, wie niet.1) Zie L?Šon, pag. 187.Zie nummer 157.



??? 380 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. Dit valt terstond in liet oog, indien men zicli herinnert, dat hetbeginsel waarop de moderne beurs van Parijs steunt, de verderfe-lijkheid der termijnaffaire is i. De wederinstelling van het Parquetberust op denzelfden grondslag. Maar thans zijn de omstandigheden gewijzigd! Tous march?Šs a terme sont reconnus l?Šgaux, zegt art. 1 van bovengenoemde wet uitdrukkelijk. Maar dan is ook de reden van bestaan der Agents de changeverdwenen; ja, dan blijkt het Parquet ook op dit punt niet beant-woord te hebben aan het doel, waarmede de wetgever het in hetleven riep ! Dan is het onmachtig geweest de speculatie te bedwingen,die, zich in den vorm eener termijnaffaire kleedend, door de Coulisse,buiten de Agents de change om, tot wettelijke erkenning geraakte! 333. Wanneer meu dus nagaat, dat het Parquet keer op keerin zijn bestaan bedreigd werd, dan is het ^vel verklaarbaar, dat hetlangs anderen weg zijne positie zocht te handhaven. Wat lag daartoemeer voor de hand dan een beroep op de administratieve autoriteit,een middel vroeger zoo dikwerf

met althans oogenschijnlijk goedgevolg gebruikt. De rechterlijke macht had aan de Coulisse den grootstdenkbaren dienst bewezen; i)i den boezem der wetgevende vergaderingwaren stemmen vernomen die haar tot eene positie, gelijkwaardig aandie der\'Agents de change, verheffen wilden â€” het is het bestuuralleen, dat aan de klachten der laatsten gehoor geeft en in 1893bij ordonnance de police de avondbijeenkomst der coulissiers in dehal van het Cr?Šdit Lyonnais op de boulevard des Italiens verbiedt. Ook op dit punt herhaalde de geschiedenis zich! Immers demaatregel werd getroffen, nadat de Syndics der Agents de changevan Parijs en van verschillende andere steden zich gezamenlijk tot denminister van financi??n hadden gewend, met het verzoek de â€žpetites-bourses" op te heffen, op grond dat eene depreciatie der Staatsfondsente dezer markte eene algemeene paniek ter beurze met zich medezou kunnen brengen. De regeering volgde hare oude politiek; omelke nadeelige koersmanipulatie dezer papieren door de Coulisse bijvoorbaat den kop in te drukken werd tot een politioneel

ingrijpen Zie nummer 45.



??? INVOERING EENEE OMZETBELASTING. 281 besloten, dat de instelling niet moclit verlammen, maar hare ledentot waarschuwing moest dienen Dit daargelaten, leefden de beide groepen van concurrenten inniterlijken pais en vree. In hetzelfde jaar toch werd tusschen hetParquet en het comit?Š der Coulisse een vergelijk getroffen, onder dennaam van den modus vivendi bekend Wa door de corporatie derAgents de change gemaakte aanmerkingen toch, richtte genoemdcomit?Š tot de leden der Coulisse of??cielle een rondschrijven, waarinzij hun in de eerste plaats verbood andere genoteerde fondsen dande Turksche, Egyptische, Hongaarsche, Spaansche en Portugeesclierente te verhandelen ^ en verder er op aandrong, de bijeenkomst terbeurze niet voor die van het Parquet te openen. 334. Terwijl aldus de beurshandelaren zeiven ineensgezindheidhunne wederzijdsche belangen trachtten te dienen, werd plotselingvan eene andere zijde het vraagstuk der beursorganisatie zoo krachtigop den voorgrond gesteld, dat de belanghebbenden niet wel anderskonden doen, dan opnieuw stelling nemen. Wederom was

het in deKamer, dat de strijd ontbrandde! Als in 1866 en in 1885 kwamenvoorstellen in behandeling, waarbij de inw\'endige organisatie derbeurs betrokken was. En ditmaal moest de strijd scherper verhou-dingen aannemen, omdat het wetsontwerp niet slechts zijdelingschverband met die organisatie hield, maar onmiddellijk daarop zichgrondde. Eeeds meermalen ^ was de invoering van eene zoogenaamde omzet-belasting ter beurze overwogen, maar steeds was zoodanige maat-regel afgestuit op de groote bezwaren, die zich op dit punt heettenvoor te doen Immers de coulissiers die zich thans in de Gral?Šrie d\'Orl?Šans vereenigdenwerden ongemoeid gelaten; bovenal werd hunne dagelijksche samenkomstter beurze, onder het peristylium, niet gestoord. Zie analoog boven, nummer 319. 2) Zie Courtois, praecit. pag. 401. 3) De voornaamste grief der Agents de change toch was in de verhan-deling der Riissische en Italiaansche rente ter coulisse gelegen. 4) O. a. diende hot kamerlid Jourde den 22en December 1892 oen voorstelvan deze strekking in. 5) Men moet deze omzetbelasting vooral niet verwarren met de

zegel-belasting, die, krachtens art. 19 van het Decreet van 2 Juli 1862, op de



??? 283 EECHTEX DEE CO?œLISSIEES. W?Šlke beurstransacties moest men belasten? Alle, onverscbilligof zij met medewerking van een Agent de change of van een cou-lissier afgesloten waren? Maar dan zou de wetgever implicite hetrechtmatig bestaan der Coulisse erkennen. Slechts die overeenkomsten,welke door middel van het Parquet tot stand kwamen ? Maar danstond de wetgever voor de keuze: de Coulisse onevenredig te be-voordeelen, of haar te vernietigen. Het laatste was a priori uitgesloten. Het nader te vermeldenrapport van Boulanger in den Senaat deelt mede, dat de Chambresyndicale van het Parquet zelf in 1893, in een officieel schrijvenaan den rapporteur over de begrooting, erkende, dat de Coulisseeen onmisbare factor in den fondsenomzet was. Haar verdwijnen zou,om een enkel gevolg te noemen, de arbitrage aan de Parijsche beursmet lamheid slaan. De bankiers konden, uit krachte van art. 85van den Code, hun dikwerf omvangrijken vraag of aanbod aan hetparquet niet steeds bevredigen. De Coulisse daarentegen was in denregel bereid voor eigen rekening de

gewenschte overeenkomstenaf te sluiten. 335. Men meende dus vrij algemeen, dat de zoogenaamdeâ€žimp?´t de Bourse" nimmer in overeenstemming te brengen zou zijnmet de voorschriften der wet ?¨n met de eischen, die het marktbelangstelde. Maar den l?Šen Januari 1893 diende de minister van financi??n,Tirard, bij de behandeling der jaarlijksche begrooting, eenige aan-vullende artikelen in. Hunne strekking was de volgende: elkeovereenkomst ter beurze zou aan eene omzetbelasting onderworpenzijn. Betrof zij officieel genoteerde fondsen, dan moest het register,dat aan iederen beurshandelaar uitgereikt zo\\i worden, den naamvan den Agent de change vermelden, door wiens bemiddeling detransactie afgesloten werd; dezen alleen zou het geoorloofd zijn de bordereaux der Agents de change drukte! Deze laatste belasthig toch trofniet den omzet ter beurze als zoodanig. In de eerste plaats drukte zij uit-sluitend op de bordereaux van Agents de change, in de tweede plaats wasde afgifte van zulk een bordereau niet verplicht. Bovendien was zij, gelijk deInstructie van den Directeur der

Registratie, No. 2480, opmerkte, niet pro-gressief genoeg, daar zij uitsluitend bedroeg: fr. 0,50 voor bedragen van10,000 fr. en lager â€” en fr. 1,50 voor bedragen boven de 10,000 francs.



??? HET VOORSTEL TIRAED. 283 verschuldigde belasting te voldoen. Elke inbreuk op het voorschriftzou gestraft worden met een boete, die V20 van de werkelijke waardeder verhandelde fondsen bedroeg. Den coulissiers was het uitsluitendgeoorloofd de belasting te voldoen, die van transacties in nietofficieel genoteerde fondsen geheven werd. De Kamer nam deze artikelen aan, hoewel niet alleen de be-grootingscommissie zelve, maar ook vele kamerleden, vooral YvesGuyot en Eelix Eaure, er zich tegen verzetten De Senaat daar-entegen, op het uitvoerig rapport, door Boulanger als rapporteur derbegrootingscommissie in de zitting van 28 Maart uitgebracht, besloottot verwijdering der bewuste artikelen uit de begrooting. Wantaan den eenen kant wilde hij de aanneming der laatste niet ver-tragen en aan den anderen kant wilde hij geene voor de beurs zoobelangrijke beslissing nemen, zonder een nauwkeurig voorafgaandonderzoek. Inmiddels viel het ministerie op eene andere quaestie enwas het de taak van den thans optredenden minister Peytral, debeide deelen van het wetgevend lichaam met elkander te

verzoenen. 336. Alvorens na te gaan langs welken weg hem dit gelukte,zij nog een enkel woord aan het voorstel Tirard gewijd. Het is mijten eenenmale onduidelijk, waarom de ingediende artikelen tot zooveelonnoodig gepraat aanleiding gaven. Zij waren geheel overeenkomstigde bepaling van art. 76 van den Code geredigeerd, zooals dit artikelsinds 1885 door de jurisprudentie ge??nterpreteerd werd De Agentsde change, de uitsluitend erkende tusschenpersonen bij den omzetvan officieel genoteerde fondsen, zouden de belasting betalen, dieop deze transacties drukte. De coulissiers, de door het Hof vanCassatie erkende tusschenpersonen bij den omzet van valeurs noncot?Šes, zouden zulks voor deze groep van overeenkomsten doen.De controle op dit stelsel was behoorlijk gewaarborgd. Waar schoolde moeilijkheid? 1) D?Šbats parlementaires, Chambre, 23 et 24 f?Švrier 1893. 2) In 1898 zeide de minister Cochery m. i. dan ook terecht omtrent dezengeheelen str^d: La question a ?Št?Š singuli?¨rement exager?Še ; il ne s\'agit pas de d?Štruire lacoulisse, elle a son r?´le et ses attributions. Il s\'agit seulement de faire

qu\'ellene puisse pas empi?Šter sur les op?Šrations que la loi a r?Šserv?Še exclusive-ment au parquet.



??? 284 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. Iu het volgende. Sommige personen schenen de beslissing van hetHof van Cassatie ten eenenmale vergeten te zijn of kenden daaraanniet zoodanige waarde toe, dat de wetgever er zich naar zou mogenrichten. Zij bleveu de Coulisse als een geheel onwettig verschijnselbeschouwen. Vandaar, dat zij zich verzetten tegen de aannemingvan wetsartikelen, die eene zijdelingsche erkenning van dit verschijnselbevatten. Den coulissiers werd voorgeschreven evenals de Agentsde change een r?Špertoire te houden, ter controle van de door hen tebetalen belasting; de wet erkende dus hun recht zich als tusschen-handelaars met den fondsenomzet bezig te houden Maar waaromis dit een bezwaar, zoolang op dat r?Špertoire slechts transacties inniet officieel genoteerde fondsen voorkomen ? Is dit niet in volkomenovereenstemming met de constante jurisprudentie op dit punt? Aan den anderen kant werd groote verontwaardiging gewekt bijalle voorstanders der vrije markt. Dit is beter te begrijpen; eeneadministratieve sanctie dreigde van stonde af aan het

monopolie tebeschermen. Maar wat geeft hun het recht den maatregel van Tirardvoor te stellen als eene willekeurige, haast onrechtmatige daad?Wat geeft aanleiding hier van eene â€žR?Švocation financi?¨re de FEditde Nantes" ^ te spreken ? Men zou waarlijk denken, dat de ver-draagzaamheid, waarmede de Agents de change laatstelijk de inbreu-ken op hun monopolie hadden geduld, art. 76 van den Codeafgeschaft had; dat den coulissiers een recht op den mede-omzetvan valeurs cot?Šes toekwam! 337. Slechts de houding van den Senaat was verdedigbaar. Welweigerde zij een maatregel te bekrachtigen, in volkomen overeenstem-ming met de bepalingen der wet getroffen, op grond dat de feitelijke toe-stand ter beurze z????danig in strijd was met die wettelijke voorschriften,dat eene verlamming van den handel moest volgen, uitw^at niet meer danhunne consequente doorvoering was. Maar daartegenover stond, datzij dan ook besloot onmiddellijk de wenschelijkheid te overwegen vaneene principieele wijziging van het stelsel van beursorganisatie 1) Aldus o. a. A. Buch?¨re; La proposition de

loi sur une nouvelle organi-sation de Bourse; Annales 1897, pag. 466 sq. ; die echter eene geheel ver-keerde voorstolling van het ontwerp Tirard geeft! 2) L?Šon, pag. 46. Eerst in 1897 kwam het tot een voorstel van wet in dezen zin. Zie heneden.



??? HET vooIisteL peY??iiaL. 285 Intusschen, de geschiedenis heeft den Senaat in het ongelijk gesteld.â€žLa coulisse ?Štait sauv?Še!" riep ook Vidal uit naar aanleidingvan den val van Tirard; maar toen in 1898 eene gelijkluidenderegeling aangenomen was, bleek het, dat zij in 1898 niet aanden rand van een afgrond had gestaan. Wel zou haar bedrijf, voorhet oogenblik althans, verminderd zijn, maar hare levensvatbaarheidwerd niet bedreigd. Het eenig gevolg van de obstructie van denSenaat was, dat wederom 5 jaren langer eene anomalie ter beurzeheerschte. 338. Den 30en Maart 1898 diende minister Peytral een nieuwereeks artikelen in, die den 28en April met de geheele begrootingaangenomen werden op voorwaarde dat zoo spoedig mogelijk eenwetsontwerp, de organisatie der fondsenmarkt betreffende, zou wordeningediend In deze artikelen werd de bovengenoemde moeielijkheid behendigontdoken. Blijkens de Instructie van den Directeur der registratie,no. 2840 was de gevolgde redeneering deze: Elke omzet vanfondsen ^ zal aanleiding geven tot het heffen van eene progressievebelasting, die, over het

verhandelde bedrag berekend, 5 centimesper 1000 francs bedragen zal. In beginsel drukt deze belasting opde bordereaux der Agents de change: â€žl\'instrument officiel de lan?Šgociation". In volkomen overeenstemming met dit denkbeeld luidtart, 35 van de begrootingswet als volgt: II n\'est apport?Š par les articles qui pr?Šc?Šdent aucune d?Šrogationaux dispositions de l\'art, 76 du Code de commerce. Hetzelfde beginsel wordt in art. 29 gehuldigd, schoon in dezebepaling het verlangen des wetgevers tot uitdrukking komt, de be-langen der markt te eerbiedigen. Dit artikel, waarom het onseigenlijk te doen is, luidt: Dictionnaire de commerce I, 99. 1) Loi de finances du 28 avril 1893, artt. 28 â€” 35. 2) Tenzij men de zoogenaamde â€žReorganisatie van 1898" als zoodanig wilbeschouwen, hetgeen niet wel te verdedigen is, werd die belofte niet vervuld. Instruction du Directeur principal de l\'Enregistrement du 30 mai 1893,relative ?  l\'ex?Šcution des art. 28â€”35 de la loi de finances du 28 avril 1893.5 Art. 28 spreekt zelfs van: â€žvaleurs de toute nature".



??? 286 HECHTEN ?œJiiR COUtlSSI?ˆkS. Quiconque fait commerce liabituel de recueillir des offres etdemandes de valeurs de Bourse doit, ?  toute re\'quisition des agentsde Tenregistremeut, soit repr?Šsenter des bordereaux d\'agents dechange ou faire conna?Žtre les num?Šros et les dates des bordereaux,ainsi que les noms des agents de change de qui ils ?Šmanent, soit,faute de ce faire, acquitter personnellement le montant des droits. De gecursiveerde woorden bevatten de groote concessie aan deCoulisse, die in het ontwerp Tirard ontbrak. De wetgever veron-derstelt, dat elke beursoperatie door de handen van het Parquetgaat. Wil dus een coulissier, die blijkens zijn register zulk eenetransactie heeft helpen afsluiten, zich voor hernieuwde betaling deromzetbelasting vrijwaren, dan heeft hij slechts het bordereau vanden Agent de change te vertoonen. Want daarvan werd de belas-ting reeds eo ipso geheven. Maar doet hij dit niet, m. a. w. kanhij dit niet doen omdat hij zelf de rol van Agent de change ver-vulde, dan is het hem geoorloofd persoonlijk het verschuldigderecht te voldoen, ? 

l\'exemple d\'un d?Šbiteur ordinaire, qui, faute de pouvoir justifierde sa lib?Šration, se trouverait oblig?Š au paiement de la cr?Šancecontre lui; gelijk de reeds genoemde Instructie opmerkt. 339. Ziedaar zoo kort mogelijk de strekking der wet van 1893weergegeven. Het is onnoodig verder hierop in te gaan ; de geheelematerie is daarvoor trouwens te ingewikkeld. Slechts willen wij nog vermelden, dat art. 19 van het Decreetvan 1862 afgeschaft werd De omzetbelasting werd niet meer inden vorm eener zegelbelasting geheven. Bij de beraadslagingen overhet ontwerp Tirard in de kamer had P?Šlix Paure er op aange-drongen de heffing â€žpar l\'apposition de timbres mobiles" te doenplaats vinden, maar dit voorstel werd verworpen Zoowel vanAgents de change als van coulissiers wordt de belasting thans ge-heven naar hunne eigen periodieke opgaven. Deze moeten overeen-stemmen met de door hen gehouden registers, waarin alle beurs- 1) Zie boven, nummer 334, noot 5. 2) In 1898 evenzeer. Velen maken daarvan de administratie een grief. Zie0. a. Robert-Milles, Pariser B??rse, pag. 93.



??? GEV\'AAt?Ž. V??Oll llteT PARQUET. 287 transacties voorkomen en waarvan de Registratie te allen tijde inzagevorderen kan. Tot het houden van zulk een r?Špertoire, door hettribunal de commerce geteekend, is ieder beurshandelaar verplicht. 340. Het behoeft nauwelijks betoog, dat in deze regeling eengroot gevaar voor het beursmonopolie gelegen was. Aan de Regis-tratie was het recht ontzegd, over de rechtsgeldigheid der haaronder de oogen komende beurstransacties, meer in het bijzonderover de qualiteit van den daarbij opgetreden beurshandelaar, eenoordeel te vellen. Het was eene nieuwe, ernstige anomalie, dat hetart. 76 van den Code het monopolie bleef handhaven, terwijl eenandere wet het indirect afbrak. Geen wonder dan ook, dat de Chambre syndicale haast onaf-gebroken bij de regeering op eene wijziging van dezen toestandaandrong. Een onhoudbare toestand! De heer E, Vidal, die nim-mer van groote sympathie voor de gemonopoliseerde beurs blijk gaf,erkende mij zelf in een schrijven omtrent dit punt: II importe de ne pas perdre de vue, que la situation ?Štait inte-nable pour les Agents de

change. Comme le coulissier n\'est pastenu par des r?¨glements rigoureux, qui sont comme le corrolairede la qualit?Š d\'officier minist?Šriel, il peut s\'ing?Šnier extr??mementen vue des affaires. Il serait donc arriv?Š in?Švitablement un moment, o?š les coulissiers,par la multiplicit?Š de leurs affaires, auraient tellement rapport?Š ? l\'Etat par l\'imp?´t, que jamais un ministre n\'aurait consenti ?  lesfrapper. 341, Dat dit laatste gevaar niet denkbeeldig was, blijkt uit decijfers, op dit punt door het Bulletin de statistique du Minist?¨redes finances ^ gepubliceerd, Yan af de invoering der wet van 1893tot 30 Juni 1897 had de imp?´t de Bourse opgebracht: door middel der Agents de change . . Erancs 11.758.533.90 door middel van de vrije markt ... â€ž 32.130.167.â€” Totaal ... â€ž 33,888,700.90 Nu moet toegegeven worden, dat voor een groot deel der belastingdoor de Coulisse opgebracht ongetwijfeld geldt, hetgeen wij vroeger, in ij Nummer van Januari 1898.



??? 388 HECHTEN J)ER COULTSSIKRS. nummer 5, raocliten opmerken omtrent stijving van de schatkistdoor transacties, waaraan aJle werkelijke omzet van fondsen- vreemdblijft, maar dit maakte het voortbestaan eener bloeiende Coulisseuit een zuiver fiscaal oogpunt niet minder ge wenscht Bij dit alles moet men m. i. trouwens w?¨l het oog vestigen ophet verband, dat tusschen de opbrengst der beursbelasting en deafschaffing van het monopolie zou kunnen gelegd worden. Hetgrootste bezwaar tegen de instelling van eene vrije markt is onge-twijfeld gelegen in de zich krachtig opdringende noodzakelijkheidvan schadeloosstelling der officieele beurshandelaars. Welnu, thansbracht de beurs zelve de middelen op, waarmede die kostbarereorganisatie gaandeweg zou kunnen doorgevoerd worden! 342. Inmiddels nam de bloei der Coulisse hand over hand toe.In 1894 introduceerde zij, als bekend geacht mag worden, deZuid-Afrikaansche mijnwaarden ter beurze van Parijs, die weldratot levendigen handel aanleiding gaven. Zij was in staat de specu-latie faciliteiten te verschaffen, die de Agents de

change niet ver-leenen konden Het Parquet nam van zijn kant maatregelen, bevorderlijk voorzijn bloei; in 1896 en 1897 werd eene geheele reeks fondsen aande Coulisse ontnomen Maar, daar zooals wij zagen geenerleifiscale sanctie dit optreden ondersteunde, was het verlies van zoovelezeer actieve fondsen voor de Coulisse toen ter tijde niet zoo groot,als na 1898 het geval werd. 343. Den 15 Juni 1897 nam het gevaar voor het Parquet zeerdreigende afmetingen aan. Dien dag werd door Trarieux en Bou-langer een ontwerp van wet bij den Senaat ingediend, houdendeafschaffing van het beursmonopolie Art. 1 en 3 van dit ontwerpluidden aldus: Zoo o. a. door het mechanisme der â€žCompte maison", tengevolge waar-van de fiscus van elke transactie tweemaal belasting heft. Dit is ook toe-passelijk op de transacties door de Coulisse uit krachte der Conventie van1901 afgesloten. Zie beneden. 2) Men zie uitvoerig: Courtois, pag. 277â€”281. 3) Zij werden mij als volgt opgegeven: Egypte unifi?Še â€” Egypte 3% â€”Ext?Šrieure 4 % â€” Banque Ottomane â€” Turc 4 % â€” Obligations

Priorit?Šs,Douanes, Ottomans consolid?Šes â€” Hongrois 4 % â€” Portugais 3 o/q â€” Rio Tinto. Uitvoerig besproken door A, Buch?¨re, Annales 1897, pag. 466 vlg.



??? h?¨t amendement Ele??ry-ravartn. 289 Toute personne sera libre d\'exercer la profession de courtierd\'effets publics et autres valeurs. Les dispositions contraires sontabrog?Šes. Sur les places o?š existent des Bourses de commerce, ne serontadmis aux n?Šgociations en Bourse, que les courtiers remplissantles conditions exig?Šes par la pr?Šsente loi; et ces courtiers prendrontle titre d\'agent de change. Het ontwerp werd ter bestudeering aan de Commission d\'initiativeparlementaire doorgezonden, die, bij monde van haren rapporteur,den heer Pauliat, eenstemmig van oordeel was, dat het in overweginggenomen behoorde te worden. Derhalve werd eene commissie vanadvies benoemd, waarin zoowel Agents de change als coulissierszitting namen. Buch?¨re onderwierp het voorstel aan eene scherpecritiek. Maar het is onnoodig daarop in te gaan, want reeds in hetvolgend jaar namen Kamer en Senaat een wet aan, waarbij hetmonopolie der Agents de change krachtig bevestigd werd. 344. Bij de behandeling van de begrooting over het jaar 1898nam de afgevaardigde Pleury-Eavarin een motie van den heer

Lacombeover en diende deze in den vorm van een amendement op de be-grooting in De strekking van dit amendement was, het vertoonenvan een bordereau, van een Agent de change afkomstig, verplichtte stellen voor elke transactie in officieel genoteerde fondsen. Dencoulissiers zou het, hun in 189.j toegekende, recht â€” de omzet-belasting, voor zulk eene transactie verschuldigd, persoonlijk tevoldoen, wanneer zij niet bij machte waren een officieel bordereaute vertoonen â€” ontnomen worden. Het beoogde dus hetzelfde, alsin 1893 Tirard gewild had. De kans op aanneming van dit amendement werd door twee??rleiomstandigheid belangrijk vergroot. In de eerste plaats nam de minister Cochery het over. In debegrootingscommissie verklaarde hij den 4en Maart, dat de regeeringde aanneming van het amendement Pleury-Eavarin verlangde, maarin dien zin, dat eene reorganisatie der beurs er het gevolg vanzou zijn: 1) Cote de la Bourse et de la Banque, jaargang 1898, passim. 18



??? 290 RECHTEN DER COULTSSI?‹RS. Si l\'amendement est vot?Š, le gouvernement y verra une indicationqu\'il y a lieu de prendre des mesures en vue de modifier le privil?¨ge l?Šgalexistant, de mani?¨re ?  donner au public de plus larges satisfactions. Deze reorganisatie zou door middel van decreten en ministerieelebesluiten plaats vinden, maar de regeering zou eerder de begrootingzien verwerpen, dan eene definitieve reglementeering der beurs totlater te verscbuiven In de Kamer was de meerderheid van dezelfde meening. De Dreyfus-zaak had sinds vele maanden de hartstochten opgezweept en hetParquet maakte van de hierdoor ontstane nationalistische stroomingeen behendig gebruik. De, voorstanders der gemonopoliseerde beursverhieven in de Kamer en in den Senaat krachtig hun stem tegende cosmopolitische Coulisse, waarbij een groot aantal Duitsche Isra??-lieten aangesloten waren. Wanneer men de plaatsgevonden debattennaleest, wordt men er door getroffen, dat deze zijde der quaestievoortdurend op den voorgrond trad. 345, Den 7en Maart

1898 werd het debat in de Kamer geopend.Eeeds terstond verklaarden vele leden, en volstrekt niet allen tegen-standers van het beursmonopolie, dat zij zich tegen eene dergelijkewijze van wetgeving verzetten. De Kamer zou door het aannemenvan een begrootings-amendement eene principieele beslissing geven,de verdere uitwerking van het vraagstuk aan den minister overla-tende, van wien zij niet meer dan eenige toezeggingen ontving !De afgevaardigde Lhopiteau stelde dan ook voor, het geamendeerdeartikel uit de begrooting te lichten. Maar dit voorstel werd met263 tegen 239 stemmen verworpen 2. 1) Den 7en Maart verklaarde de minister in de Kamer, dat de aannemingvan het amendement hem eene vingerwijzing zou zijn voor eene verderereorganisatie der markt, in den zin van art. 76 van den Code. 2) Eeeds terstond kwam aan den dag, hoe weinig het marktbelang bij debehandeling der geheele quaestie zou wegen. De afgevaardigde Viviani zeidetot den minister: Soit! vous voulez r?Šformer plus ou moins incidemment, plus ou moinsefficacement par voie

budg?Štaire. Vous cr?Šez un pr?Šc?Šdent. Nous nousemparerons, nous, socialistes, en d\'autres occasions. Et nous voteronscontre la disjonction! Grauthier de Clagny zeide: Mes amis du centre et moi, nous voterons contre la disjonction pourd?Šbarasser la France des coulissiers ?Štrangers!



??? DE ADMINISTRATIEVE SANCTIE. 291 Den 8en Maart nam de Kamer het amendement Eleury-Eavarinmet 333 tegen 136 stemmen aan; den 2en April had de zaak inden Senaat hetzelfde verloop; art. 29 der wet van 28 April 1893was gewijzigd Den 28en en 29en Juni 1898 verschenen driedecreten, die de solidariteit van het Parquet van Parijs invoerden,tien nieuwe offices dAgents de change te dier beurze instelden ende courtages verlaagden; deze laatste maatregelen waren door denminister Peytral onderteekend; het ministerie Brisson toch had debeurspolitiek van het ministerie M?Šline voortgezet. 346. Wij zullen ten slotte deze regeling op enkele punten aaneene nadere bespreking onderwerpen. In de eerste plaats voerde zij een nieuwen waarborg voor dehandhaving van art. 76 van den Code in; voortaan werd hetbeursmonopolie ook door eene administratieve sanctie beschermdWij bevonden dat, volgens de regeling van 1893, de Registratieniets te maken had met de rechtsgeldigheid der afgesloten beurs-transacties, met de vraag of deze wel door den vereischten tusschen-persoon afgesloten waren. Nu echter art. 14 van de wet

van 1898voor iederen omzet van officieel genoteerde fondsen uitdrukkelijkeen bordereau d\'Agent de change eischt, behoort de administratiedaarmede rekening te houden en zal zij dus iederen coulissier, dieeene transactie in valeurs cot?Šes in zijn register heeft opgeteekend,waarvan hij niet een bordereau d\'Agent de change kan overleggenof aanwijzen, met de wettelijke boete van fr. 100 â€” 5000 be-straffen. Schijnbaar eene eenvoudige en scherp omlijnde taak ! Wij zullenevenwel zoo aanstonds, bij de behandeling van den werkkring vanden coulissier-contrepartiste, bevinden, dat de Registratie gedwongenwerd de administratieve sanctie op zulk eene wijze toe te passen,dat Dreyfus ^ terecht opmerkt : On peut constater, qu\'on a impos?Š au Fisc une t??che biend?Šlicate en l\'obligeant ?  assumer le r?´le de gardien jaloux de ceprivil?¨ge, dont les limites sont si incertaines et la port?Še si ind?Šcise. 1) Zie de bijlagen, pag. 60. 2) Zie nummer 166. 3) A. Dreyfus, Du commissionnaire en Bourse et en marchandises. Annales1898, pag. 218.



??? HECHTEN DER CO?œLISSIEK?–. Hier is liet voldoende, te constateeren, dat van stonde af aaneene administratieve sanctie het monopolie beschermt, die krachtigerdan de beide andere werken zal. Waar de penale sanctie nimmertoegepast wordt en de civiele slechts na het beroep eener onbe-trouwbare speculatie op de nietigheid der beurstransacties pleegttoegepast te worden, is het toezicht, dat de fiscus na 1808 op definancieele markt verkreeg, een feit van het hoogste belang teachten. Wellicht is langs dezen weg eindelijk de handhaving derbeursreglementeering verzekerd, die de wetgever sinds eeuwen nietvermocht te bereiken. 347. Het tweede belangrijke beginsel, de solidariteit van hetParijsche Parquet, werd door het Decreet van 38 Juni 1898 aanvaard. Eeeds lang v????r 1898 had het Parquet van Parijs bewezen, dathet zijn crediet niet door het faillissement van een zijner ledenbedreigd wilde zien. De Caisse commune was reeds in het beginder 19e eeuw met geen ander doel ingesteld Dikwerf had hetbestaan dezer weerstandskas het denkbeeld

gevestigd, dat het Par-quet zich hoofdelijk aansprakelijk stelde voor de beursverbintenissenzijner leden maar deze meening berustte op eene dwaling. DeCaisse commune bepaalde zich er toe, aan de Agents de change,die in moeilijkheden verkeerden, tot op een bepaald maximumvoorschotten te verleenen; meer niet. Doch deden zich buitenge-wone omstandigheden voor, zooals bv. in 1883 het geval was, danaarzelde de Chambre syndicale niet, alle krachten in te spannen,om liet crediet der corporatie te handhaven. Zoodoende streefde zij het ideaal van loyale concurrentie na: ^solieder te zijn dan anderen. Zoodoende schonk zij aan het beurs-monopolie een zeer voorname reden van bestaan; want het isduidelijk, dat slechts op een besloten markt dusdanige â€žvrijwilligesolidariteit" zal voorkomen. 348. In de kamerzitting van 7 Maart 1898 diende de afgevaar-digde Viviani een amendement in, waarin de wettelijke solidariteitder Parijsche Agents de change ge??ischt werd. Bestond deze solida-riteit eigenlijk, vroeg de redenaar, of niet? Bestond zij, dan was er Zie

nummer 261.-) Courtois, pag. 249.



??? SOLIDARITEIT VAN HET PARQTII?ŽT, 293 geen bezwaar, baar in de wet op te nemen, want eene wettelijkehoofdelijkheid kon toch onmogelijk gevaarlijker voor het Parqnetzijn, dan eene feitelijke! Maar zij bestond niet; de "Chambre syn-dicale getroostte zich somtijds eenige opofferingen, in omstandighedendie blijkbaar uitsluitend te harer eigen beoordeeling stonden; maardat was geen solidaire aansprakelijkheid. Terecht wees minister Cochery op het gevaar, dat in het aan-vaarden eener wettelijke hoofdelijke aansprakelijkheid gelegen was; ce serait affaiblir la valeur personnelle de chaque agent dechange. Chacun d\'eux serait d?Šsormais ?  l\'abri de la banqueroute. Deze goed bedoelde opmerking interpreteerde de heer Viviani alsvolgt : Mais tant mieux! Je ne demande la banqueroute de personne.Je demande que les clients soient pay?Šs, voil?  tout! De minister, en met hem de begrootingscommissie, verwierp hetamendement; de Kamer nam het aan. Dientengevolge werd door het Decreet van 28 Juni 1898 eenederde alinea ^ toegevoegd aan art. 55 van het Decreet van 1890,dat de wijze regelt, waarop de Chambre syndicale tot de

afwikkelingvan de posities, door een failleerenden Agent de change ingenomen,overgaat. Voortaan zou de Chambre syndicale aan een beurs, waarmeer dan 40 Agents de change werkzaam zijn, niet kunnen wei-geren, de overeenkomsten, afgesloten door een daarna gefailleerdenAgent de change, uit te voeren binnen de grenzen van de totalewaarde der offices van de corporatie. 349. Het is de vraag of met de aanneming van dit amendementeen gelukkige stap gedaan werd. Men vergete niet, dat de Chambresyndicale vroeger na een nauwkeurig onderzoek kon beslissen, welkevorderingen door de corporatie voldaan zouden worden en welkeniet. Dit juist werd haar door den heer Viviani als een grief aan-gerekend. Toch had de Chambre syndicale het zich tot eene traditiegemaakt, de bona fide schuldeischers van een gefailleerden Agentde change te voldoen, al had zij meermalen niet geaarzeld, betaling 1) Zie de bijlagen pag. 62.



??? 394 EECHTEN DEE COTJLISSIEES. te weigeren aan personen, die, steunende op hare goedgeefschheid,den Agent de change hadden bijgestaan in operaties, die den toetsder critiek niet konden doorstaan; eene zienswijze trouwens, nogin 1896 door het Hof van Cassatie gebillijkt i. Na de in 1898aanvaarde regeling is het geval niet ondenkbaar, dat de transacties,door een of meerdere Agents de change afgesloten, het crediet vanhet Parquet ernstig zouden kunnen schokken, gedwongen als het isde afwikkeling daarvan te bewerkstelligen. Ditzelfde werd door den heer Vidal in de Soci?Št?Š d\'?Šconomiepolitique ^ gezegd: La solidarit?Š, c\'est incontestable, a augment?Š le cr?Šdit des agentsde change. Mais il s\'agit de savoir si, en cas de crise, la solidarit?Šn\'unirait point ces honorables officiers minist?Šriels dans des condi-tions telles, que la reprise des affaires serait fort difficile. Or lasolidarit?Š n\'est point faite pour la prosp?Šrit?Š, elle est faite pourla crise. Dat de wettelijke solidariteit â€žune prime ?  l\'irr?Šgularit?Š et ?  lasp?Šculation chez les agents de change"

zoude zijn, gelijk du Tillymeent, is zeker overdreven. Daartegenover staat in elk geval hettastbaar voordeel, dat de controle van de Chambre Syndicale envan de Agents de change onderling aan kracht moet winnen. 350. Belangrijk komt mij de door Vidal ^ opgeworpen vraagvoor, of de Chambre syndicale zich niet op de onwettigheid vanhet Decreet van 38 Juni zou kunnen beroepen. Art. 1303 van denCode civil luidt: La solidarit?Š ne se pr?Šsume point; il faut qu\'elle soit expresse-ment stipul?Še. Cette r?¨gle ne cesse, que dans les cas o?š la soli-darit?Š a lieu de plein droit, en vertu d\'une disposition de la loi. Nu is hier de solidariteit allerminst bedongen; en dat een decreet,naar aanleiding van een kamervotum â€” want anders was de aan-neming van het â€žamendement"-Viviani niet â€” uitgevaardigd, als 1) Bij een arrest van 28 Januari 1896. â€” Eene uiteenzetting van dit geval(affaire Bex) is o.a. te vinden bij du Tilly, pag. 117 vlg. 2) S?Šance du 5 avril 1900. 3) Bij Courtois, pag. 249.



??? AANTAL AGENTS EN COTJETAGE. 295 â€žune disposition de la loi^\' te beschouwen is, moet naar het oor-deel van genoemden schrijver evenzeer ontkend worden. Ten slotte valt nog op te merken, dat slechts aan de Parijschebeurs eene hoofdelijke aansprakelijkheid der Agents de change be-staat. Dit volgt uit de redactie van het Decreet van 28 Juni, datuitdrukkelijk van eene beurs, waar meer dan 40 Agents de changewerkzaam zijn, spreekt. Daargelaten of het bij de aanvaarding vandit criterium de bedoeling was, de solidariteit voor immer tot deParijsche beurs te beperken, is het duidelijk, dat op eene kleinemarkt de wettelijke hoofdelijkheid groote gevaren zou opleveren.Want daar zou door een enkel faillissement het Parquet geruineerdworden. 351. Een tweede Decreet, van 29 Juni 1898, bracht het aan-tal Agents de change te Parijs van 60 op 70. Hierover valt weinigop te merken, tenzij, dat minister Cochery, toen hij den 4en Maartin de begrootingscommissie zijn standpunt uit?Š?Šnzette, reeds terstondverklaard had, dat hij er niet aan dacht het monopolie in zijnoogenblikkelijke gedaante te handhaven en dat hij eene uitbreidingvan

het aantal Agents de change te Parijs tot op 75 of 80 wilde. Ten slotte had deze uitbreiding in minder sterke mate plaats.Maar zelfs zoodoende is, naar ik meen, de mogelijkheid van instel-ling eener vrije markt wederom belangrijk verminderd. Immers deregeering zal daartoe thans tot den terugkoop van tien ofBces meermoeten overgaan. Door de verdeeling van het parquet in meerdere corbeilles, waaraande teneurs de carnet in volle vrijheid kunnen handelen, werd eenegrootere uitbreiding van het aantal Agents de change onnoodig gemaakt. 352. Een derde Decreet, van denzelfden datum, verlaagde deofficieele courtage. De reden daarvan is, naar ik geloof, te zoekenin het feit, dat de concurrentie ter beurze ophield. Het is althansopmerkelijk, dat in 1859, na de vernietiging der Coulisse, hetzelfdeverschijnsel zich voordeed. En omgekeerd, wanneer in 1901 degesyndikeerde Coulisse door het Parquet wederom als coneurrentetot een der voornaamste groepen van het petit-parquet wordt toe-gelaten, heeft eene verhooging der courtage plaats 1 Het is trouwens te begrijpen, dat de Agents de change, van descherpe mededinging van de vrije

markt ontlast, geen bezwaar



??? 296 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. maakten tegen eene verlaging van hun commissieloon; eene ver-laging, die hun bovendien van meerdere sympathie van de zijdevan het publiek verzekerde. 353. Vatten wij ten slotte kortelijk de gevolgen samen, die deregeling van 1898 in het leven riep. De zaken, ofschoon door deze periode van onrust voor eenkorten tijd verlamd, hernamen weldra hun loop. Dit blijkt uit hetvolgend staatje van de opbrengst der omzetbelasting, aan hetBulletin de Statistique ^ ontleend. Omzetbelasting. JAAK VAN HEFFING. OPBRENGST IN FRANCS. PARQUET. COULISSE. TOTAAL. 1894. V????r de reorganisatie. 3.359.460 6.705.819 10.065.279 1895. Â? n n 2.947.814 6.688.139 9.635.953 1896. n ji !) 1.910.127 2.889.942 4.800.069 1897. Â? Â? 2.095.727 3.101.171 5.196.898 1898. Jaar der reorganisatie. 2.409.122 2.404.966 4.814.138 1899. Na de reorganisatie. 4.324.845 2.181.360 6 506.205 1900. 4.446.293 1.981.171 6.427.464 Een ding blijkt uit deze cijfers tenminste klaar: dat de Coulissedoor den maatregel van 1898 zwaar

getroffen werd. Maar aan den anderen kant kon zij zich thans wettelijk organi-seeren. Wij komen daarop nader terug ^ en zullen dan tevensbevinden, dat ?Š?Šn harer groepen, de Coulisse de la Rente, door dereorganisatie van 1898 niet geraakt werd. 354. Gaan wij thans den werkkring na, waarop de Coulissezich, na de maatregelen der laatste jaren, aangewezen ziet. Slechts 1) Nummers van Jan. 1900 en Jan. 1901. 2) Sub afd. V van dit hoofdstuk.



??? DE COULISSIBR-COMMISSIONNAIRE. 297 in den aard der, door den coulissier ten behoeve van den fondsen-omzet verrichte, rechtshandeling, is het kenmerk te zoeken, waar-naar deze werkkring zich in drie rubrieken splitsen laat. 355. In de eerste plaats kan een lid der Coulisse de ontvangenbeursorder uitvoeren, zich gedragende als een commissionnair. Hijbegeeft zich in den hoek, waar de bedoelde fondsen verhandeldworden, en biedt ze daar ten verkoop aan. De overeenkomst wordtdan met een anderen coulissier afgesloten, op analoge wijze alsdit tusschen Agents de change aan de corbeille geschiedt. Toch treft ons terstond een groot verschil. Terwijl de Agent dechange, die het bod aanneemt, uit hoofde van het voorschrift vanart. 85 van den Code, evenzeer als commissionnair moet optredenen dus niet tot de overeenkomst toetreden kan, tenzij hij een be-paalden last tot koopen ontving, is het zeer wel denkbaar, dat decoulissier, die op het aanbod van zijn confr?¨re ingaat, voor eigenrekening handelt. Hieraan zal m, i. gedacht zijn bij de redactie vanart. 17 van het reglement voor termijnzaken: Les op?Šrations entre les membres

du march?Š sont directes etpersonnelles. Het behoeft geen betoog, dat de vrije markt hierdoor eene elasti-citeit bezit, die aan het Parquet op zichzelf vreemd is; al moettoegegeven worden, dat het den Agents de change in beginsel -weinigmoeite kost tegenover den verkooporder van een cli??nt een koop-order van een coulissier of bankier uit te lokken. 356. Voorzoover de transacties, door den coulissier-commissi-onnair afgesloten, niet o??icieel genoteerde fondsen tot voorwerphebben, is zijn optreden volkomen rechtmatig. Hieromtrent kansedert h?Št meergenoemde arrest van het Hof van Cassatie van 1Juli 1885 geen twijfel meer bestaan. Slechts blijft de vraag, wat onder valeurs non cot?Šes verstaanmoet worden. Men heeft aan dit begrip wel eens een zeer ruimenuitleg willen schenken. Zoo staat L?Šon ^ de meening voor, dat deCoulisse alle fondsen op termijn kan verhandelen, die aan hetParquet slechts contant genoteerd worden. Deze opvatting wordt, 1) Pag. 9L



??? 298 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. naar mij bleek, in de practijk in geen geval gehuldigd. Het regle-ment voor termijnzaken bepaalt bovendien in de eerste zinsnedevan art. 11: dat op de cote en Banque slechts fondsen zullen voor-komen, ne figurant pas a la cote officielle des agents de change de Paris. Aan den anderen kant huldigt de practijk eene belangrijke uit-breiding van het begrip valeurs non cot?Šes, door de verhandelingder Fransche rente door de coulisse te gedoogen. Deze anomaliewerd reeds meermalen op den voorgrond gesteld; wij komen erevenwel nog nader op terug Het terrein der verhandelbare valeurs non cot?Šes ondergaat echtereene inperking, doordat de Coulisse niet minder dan het Parquetrekening te houden heeft met de door de fiscale wetten gesteldeeischen. Meermalen is aan de Coulisse verweten, dat zij de voor-schriften op dit punt met voeten trad. Zoo vestigde de heer Gu?Šrinin de Senaatszitting van 2 April 1898 de aandacht op de over-tredingen der zegelwet, w^aaraan zich een coulissehuis had schuldiggemaakt. De

gesyndikeerde Coulisse echter is aan zulke praktijkenvreemd; ongezegelde of onvoldoend gezegelde fondsen zijn onderhare leden niet leverbaar. De aanval van den heer Gu?Šrin kon zijte goeder trouw afwijzen 357. De vraag of de coulissier-commissionnair zijne werkzaam-heden zoodoende over een terrein van beteekenis kan uitstrekken,is niet in allen deele bevestigend te beantwoorden. Op de termijn-markt der Coulisse staan thans 7 2 fondsen genoteerd, op de march?Šdu comptant 396. Het gehalte dezer fondsen, is, van uit het stand-punt van den tusschenhandelaar gezien, niet van het beste. Zooalswij reeds bevonden, werden in 1896 en 1897 de fondsen, die totden grootsten omzet aanleiding gaven, door het Parquet overgenomen. Thans behooren de meest beteekenende fondsen alle tot de buiten-landsche. Daaronder vindt men nog de Harpener, Huanchaca, ??harsis,de Beers, Brazili?? 1903. En dit verschijnsel behoeft geen verwon-dering te wekken. Het Parquet toch ziet zich door het Decreet 1) Zie onder afd. V van dit hoofdstuk. 2) Cote de la Bourse et de

la Banque, No. du 4 Avril 1898.



??? NIET-GENOTEERDE EN GENOTEEEDE EONDSEN. 299 van 6 Februari 1880 ^ tot het stellen van talrijke eischen genood\'zaakt, alvorens tot de toelating van een buitenlandseh papier te mogenovergaan. Daar nu aan vele buitenlandsche vennootschappen ^ de lustontbreekt, al de gevraagde formaliteiten te vervullen en de gesyn-dikeerde Coulisse â€” die aan het Decreet van 1880 niet onderworpenis, al zou men ook geneigd zijn, uit den algemeen gestelden titeldaarvan tot een andere slotsom te geraken â€” al zeer eenvoudigevoorwaarden stelt, is het begrijpelijk, dat vele belangrijke buiten-landsche fondsen nog slechts op de march?Š libre verhandeling vinden. Fransche fondsen van eenige beteekenis daarentegen zijn op decote en Banque niet te vinden. Immers zoo deze niet aan allewettelijke voorschriften voldoen, is de omzet daarvan evenzeer aande Coulisse als aan het Parquet verboden. Yandaar dat men slechtsenkele groepen van binnenlandsche fondsen op de vrije marktgenoteerd zal zien. Daartoe behooren de fondsen waarvan de toe-lating tot de officieele noteering niet gevraagd werd uit hoofde vanhet geringe aantal

uitgegeven stukken en de fondsen waarvan hetParquet de opneming weigerde uit hoofde hunner inactiviteit, alsanderszins. 358. Maar zelfs bij den omzet van officieel genoteerde fondsenkan de coulissier rechtmatig als commissionnair optreden. Hij kanzich namelijk tot het Parquet wenden en de fondsen bij een Agentde change koopen. Indien hij nu maar aan zijn cli??nt den naamvan dien Agent de change niet opgeeft, noch aan den laatsten dennaam zijns lastgevers noemt â€” anders is hij niet meer dan rernisier â€”is hij ongetwijfeld als commissionnair bij de afsluiting der transactiebetrokken. Maar dan moet hij aan het Parquet de gewone courtagebetalen; waar blijft zijn voordeel? Dat voordeel kan voortvloeienuit het voorschrift van art. 1 van het Decreet van 12 Juli 1901Wanneer twee transacties in tegengestelden zin zijn uitgevoerd op?Š?Šn order en in dezelfde beurs, wordt de gebruikelijke courtagedoor de Agents de change slechts over den hoogsten kant berekend. Yoor coulissehuizen met eene groote client?¨le is dit van veel 1) D?Šcret concernant la n?Šgociation, en France, des valeurs ?Štrang?¨res. 2) Voor staatsfondsen geldt nog

steeds de Ordonnance Royale du 12â€”18novembre 1823. 3) Zie belagen, pag. 64.



??? 300 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. beteekenis. Stel, dat een huis van verschillende zijden orders ont-vangt, ten gevolge waarvan 1500 bankaandeelen gekocht en 800verkocht moeten worden. Dan wordt de gemengde order in 2300aandeelen aan het parquet gebracht, maar slechts voor den aankoopis courtage verschuldigd. De coulissier zal daarentegen aan zijnecli??nten evenzeer voor den verkoop provisie in rekening kunnenbrengen, hetgeen volkomen wettig is 359. In de tweede plaats treffen wij den coulissier aan alspartij in het contract, geen tnsschenhandelaar meer, maar handelaarvoor eigen rekening geworden. Hier is het, dat hij zich van denAgent de change het scherpst onderscheidt; hier is het tevens, dathij een veel belangrijker rol kan spelen, dan zijne qualiteit vancommissionnair hem toestaat te vervullen. Eeeds stelden wij her-haaldelijk het oeconomisch nut op den voorgrond, dat de Coulisse,als groep van handelaars voor eigen rekening, bij den fondsenomzetvertegenwoordigde Thans moet haar ingrijpen in deze qualiteitgetoetst worden aan

de voorschriften der wet. 360. Het verhandelen van fondsen door middel van een recht-streeks tusschen partijen afgesloten overeenkomst van koop en ver-koop is in beginsel geoorloofd. â€žNul prend courtier, qui ne veut";niemand is in principe genoodzaakt van de hulp eens tusschenper-soons bij de afsluiting van beurstransacties gebruik te maken 3.De jurisprud?Šntie ging uit van het standpunt, dat het onwenschelijkis, den fondsenhandel te dwingen, zich uitsluitend tot de beurs tebepalen, en besliste, dat van een inbreuk op het monopolie derAgents de change door de vente directe geen sprake kon zijn Dit ging goed, zoolang het conlrat direct als tusschen twee par- 1) Voordeeliger is zeker, de orders zooveel mogelijk te appliceeren enslecbts de overblijvende 700 aandeelen aan het Parquet te koopen. Maar ditis beslist onwettig! 2) Zie nummer 319. 3) Zie nummer 150. Onnoodig te zeggen, dat dit beginsel voor de verhan-deling van valeurs non cot?Šes zonder restrictie geldt. â– 1) Aldus eene constante jurisprudentie. Zie: Chamb. Req. 26 Mei 1886;Annales, I, Jur. p.

49. â€” Besan?§on 21 Aug. 1883, onder Civ. rej. 22 April 1885en Toulouse 4 Maart 1885 onder Civ. Cass. 29 Juni 1885; zie Sirey 1885,1, 249. â€” Bordeaux 3 Maart 1885; zie Sirey 1885, 2,150. â€” Orl?Šans 20 Nov.1886; zie Sirey 1887, 2, 49.



??? DE COULISSIER CONTRE-PARTIST?‹. 301 liculieren afgesloten kon beschouwd worden, waarvan de ?Š?Šn eigenaarwas van fondsen, die de ander wenschte te koopen. Maar toen menhet ter beurze ging invoeren onder zoodanige omstandigheden, datniet alleen het monopolie ernstig bedreigd werd, maar ook tusschende personen, die als contractspartijen aangemerkt moesten worden,groote moeilijklieden rezen, zag de jurisprudentie zich genoodzaakt,hare meening te herzien en gaandeweg twee restricties daarop aante nemen. Dit alles was een gevolg van de wijze, waarop de coulissier demet het oog op het contrat direct aanvaarde beginselen, ten eigenbate op de door hem uit te voeren beursorders ging toepassen.Beschouwden wij hem, om een volledig denkbeeld van de aldus ont-stane moeilijkheid te verkrijgen, in twee??rlei verhouding: in zijnebetrekking tot het Parquet; in zijne betrekking tot zijnen lastgever. 361. Opmerkelijk is, dat de onderscheiding der fondsen invaleurs cot?Šes en valeurs non cot?Šes ook hier weder op den voor-grond treedt. Bij de beschouwing van den coulissier contre-partistein zijne betrekking tot het

Parquet, zijn het de officieel genoteerdefondsen, waarop onze aandacht zich bepaalt. Dit is het terrein, datde Agents de change tegen onbeschaamde uitbuiting, door middelder vente directe, beschermd willen zien; in welken vorm de cou-lissiers hunne transacties in niet-genoteerde fondsen afsluiten, laatden Agent de change onverschillig. Daarentegen zal men deze laatstewaarden in het oog moeten vatten, waar de verhouding tusschenden coulissier contre-partiste en zijne cli??nten ter sprake komt.Want wanneer de speculant zijnen niet-officieelen lasthebber terbeurze moeilijkheden in den weg wil leggen, zal hij, indien heteene transactie in genoteerde fondsen geldt, bij voorkeur zijn toe-vlucht tot de exception de coulisse nemen. 362. De coulissier ontdekte weldra in het contrat direct eenvoortreffelijk middel, om zijne operaties straffeloos tot de valeurscot?Šes uit te breiden. Tegen mogelijke oppositie wapende hij zichmet de volgende redeneering: ,,Het zijn mijn eigen fondsen, die ikverkocht, ik stelde mij partij in het contract. De rechter oordeeltzelf de medewerking van een Agent de change onnoodig, bij eenerechtstreeksche verhandeling van

genoteerde fondsen, aan toonderluidend. Het monopolie is niet geschonden".



??? 3?´2 EMCHTKN DEE COULtSSlERg. Op deze redeneering grondde zich eene geheele beursindnstrie ;de â€žMaisons de contre-partie" rezen als paddestoelen uit den grond. Toen was het, dat zich bij den rechter het denkbeeld vestigde,dat een grenslijn behoorde gewezen te worden, waarop de beurs-operatie, par voie de contract direct, aanving eene ongeoorloofdeinbreuk op het beursmonopolie te zijn. Den llÂŽ\'^ December 1888besliste het Hof van Cassatie ^ : Si Ie minist?¨re des agents de change est obligatoire pour lesn?Šgociations d\'effets publics cot?Šs, qui ont lieu en Bourse parinterm?Šdiaires, il n\'en est pas de m??me, quand la n?Šgociation alieu directement entre le propri?Štaire des titres et l\'acheteur; unepareille op?Šration b?Šnificie du principe de la libert?Š des transactionset ne saurait tomber sous le coup de l\'article 76 du Code decommerce. De gecursiveerde woorden duideri de grenslijn aan. Wanneer dus het Cr?Šdit Lyonnais â€ž?  guichet ouvert" Spaanscherente verkoopt aan iemand, die zich te zijnen kantore vervoegt,is het beursmonopolie

niet geschonden. De stukken worden dan uithet fondsenbezit der vennootschap geleverd. Maar wanneer die vennootschap des morgens van A. last krijgt 10.000francs Spaansche rente op termijn te koopen, terwijl B. haar een ver-kooporder, groot 8.000 francs in dat fonds op denzelfden termijndoet toekomen, is het haar niet geoorloofd aan A. de stukken vanB. te leveren en de overblijvende 2.000 francs aan het parquet tedoen koopen. Zulk eene handeling zou slechts verricht worden metde bedoeling den Agent de change van het grootste gedeelte derhem toekomende courtage te berooven; eigenaresse van de fondsenis de vennootschap blijkbaar niet. De totale order ?  18.000 francsmoet aan het parquet gebracht worden; het voordeel voor hetCr?Šdit Lyonnais is daarin gelegen, dat de Agent de change slechtscourtage over den hoogsten kant der order berekent. 363. In overeenstemming met dit alles besliste het Hof vaTiCassatie den 21en Maart 1898 ^^ dat de rechtstreeksche verhande- 1) Annales 1898, jur. prud. pag. 5. 2) Chambre cidle; zie: Sirey 1893, 1, 241,

Dalloz 1884, Ij 9. De eerstge-noemde verzameling geeft een belangrijke commentaar van Lyon-Caen opdit arrest. In Dalloz vindt men een noot van Lacour.



??? GRENS VA-N t)EN GEOOELOOFDEN KECHTSTREEKSCHEN FONDSENHANDEL. 303 ling van officieel genoteerde fondsen, n?? toestemming van partijen i,geoorloofd was, mits zijnde: une n?Šgociation s\'effectuant directement entre un propri?Štaire detitres et un acheteur, auquel livraison est faite de ces titres; vervolgende : mais il en est autrement, quand il s\'ag?Žt ^op?Šrations de bourse,et sp?Šcialement d\'op?Šrations ne comportant ni d?Štention, ni livraisondes titres, mais se soldant par diff?Šrences. 364. Deze beslissing is zeer gelaakt In aansluiting op devroegere jurisprudentie eischt zij in de eerste plaats, dat de persoondie, zonder zich tot een Agent de change te wenden, fondsen ver-koopt, eigenaar dier fondsen is. Maar daarnaast stelt zij eene tweederestrictie: de fondsen moeten werkelijk geleverd worden, de nako-ming der overeenkomst moet zich niet bepalen tot de enkele ver-rekening van een koersverschil. Op zuiver arbitraire wijze te werkgaande, bracht het Hof den contanten handel ?¨n termijnaffaires,die tot levering van stukken aanleiding geven, tot de rubriekâ€žn?Šgociations"; al het andere zou onder het begrip

â€žop?Šrations debourse" vallen. Het is de zoogenaamde intentie-leer, die hier gehuldigd wordt;de leer, die bij de beslissingen naar aanleiding eener opgeworpenexceptie van spel en weddenschap zooveel strijd verwekt! Want wan-neer het Hof van Cassatie spreekt van â€žop?Šrations ne comportant\'^enz., kan het niet op iets anders het oog hebben, dan op transacties,die volgens de hedoeling der partijen zich tot een zuiver ,,Differenz-geschaft" zullen bepalen. De wet van 1885 op de termijnaffaires, zegt Lacour, wilde alleonderzoek des rechters naar de bedoeling, die bij partijen voorzatop het oogenblik van het aangaan der overeenkomst, afsnijden.Dit arrest verlangt dat onderzoek wederom ! En Lyon-Caen zegt omtrent de gevallen beslissing: Nous nous trouvons dans l\'impossibilit?Š de refuter les motifs servantde fondement ?  sa solution, car la Chambre civile n\'en donne aucun. 1) Deze beperkende clausule ziet op de verhouding van den Coulissier-contrepartiste tot zijn lastgever ; daarop komen wij nader terug. 2) Door Lyon-Caen en Lacour, t. a. p.



??? ??04 ?‹KCHT?ˆN D?‰R CODtiSSIEB??. Maar ook hier vergete men niet, dat, wanneer de practijk ver-houdingen in het leven roept, waarop eene zuiver doorgevoerdetoepassing van de geldende wetsbepalingen niet meer mogelijk blijkt,den rechter bij het noodzakelijk geven zijner uitspraken weiniganders meer overblijft, dan een criterium te kiezen, dat, hoezeerook willekeurig, tenminste deze practische waarde heeft: eene in-deeling der rechtsfeiten in geoorloofde en niet-geoorloofde te geven. 365. Intusschen, hoe dit alles ook zij, de weg leidde tot hetbeoogde doel. Vooral nadat het bestuur, in de imp?´t de Bourseeen krachtig middel van controle op de handhaving van het beurs-monopolie vindend zich geheel naar het oordeel des rechtersbleek te willen voegen en niet te aarzelen, de beurstransacties,door den rechter gebrandmerkt, evenzeer te veroordeelen. Te dien einde geeft de Instructie no. 2956 ^ eene omschrijvingvan het geoorloofde contrat direct. Zij brengt de verplichting inherinnering, die art. 14 der begrooting van 1898 oplegt, en ver-volgt dan: Toute fois,

cette obligation ne s\'applique pas aux op?Šrationsdirectes proprement dites, c\'est-? -dire ?  celles, par lesquelles lesbanquiers, changeurs et autres assujettis, ach?¨tent r?Šellement destitres et les revendent de m??me, apr?¨s les avoir poss?Šd?Šs pendantun temps plus ou moins long. 366. De heer Dreyfus heeft gemeend de administratie over hetgeven van dit voorschrift te kunnen aanvallen Het Hof vanCassatie, dus luidt des schrijvers redeneering, verbood het afsluiten,zonder bemiddeling van een Agent de change, van alle beursover-eenkomsten, voorzoover daarbij de bedoeling voorzat, het nakomendaarvan tot de bloote verrekening van het koersverschil te bepalen.Wanneer men dus Fransche rente verkoopt, die men niet bezit,maar met de bedoeling ze v????r de levering, zoo mogelijk tegen lagerenkoers, in te koopen, is de tusschenkomst van een Agent de changeniet noodig. 1) Zie nummer 346. 3) Instruction du 30 juin ]898, du Directeur-G?Šn?Šral de l\'enregistrement,relative ?  l\'ex?Šcution des articles 14 et 15 de la loi du 13 avril 1893. Zievoor deze artikelen;

bijlagen, pag. 60. 3) Annales 1898, t. a. p.



??? ME?‹NING VAN DEEIJ?‹?œS. 305 Maar wat beslist nu de Registratie ? Dat men korteren of l?¤ngerentijd v????r het sluiten der overeenkomst de stukken moet bezeten hebben.Ziedaar eene ongeoorloofde verdere inperking van den rechtstreek-schen fondsenhandel! Ja de schrijver gaat zelfs zoover, eene verklaring van dezehouding te geveu. Het bestuur, zegt hij, is niet in de mogelijkheid,de bedoeling na te vorsehen die bij partijen, tijdens het sluiten derovereenkomst, voorzat. II est impossible au Fisc d\'entrer dans de telles conside\'rations,qui sont parfois si d?Šlicates. Il ne peut se guider que sur des faitsmat?Šriels, des faits ext?Šrieurs. Et alors il pose des prescriptions,qui, en d?Špassant la port?Še de la r?¨gle, qu\'il pr?Štend appliquer, enarrivent ?  la d?Šnaturer compl?¨tement! 367. Tot deze verwarring gaf het arrest van het Hof vanCassatie zelf aanleiding. Het begint met te zeggen, wat in zakerechtstreeksche afsluiting van beursovereenkomsten geoorloofd is;daarna zegt het, wat niet geoorloofd is. Deze wijze van doen is d? n alleen zonder gevaar, wanneer degemaakte tegenstelling volkomen zuiver is, wanneer hare beidedeelen

elkander volkomen dekken ! En dit is hier niet het geval. De ,,march?Š ?  d?Šcouvert" wordt,gelijk Dreyfus terecht opmerkt, door het verbod van het Hof vanCassatie niet getroffen. Doch onder de geoorloofde handelingen, n?Šgociations, s\'effectuant directement entre un propri?Štaire de titreset un acheteur, auquel livraison est faite de ces titres, is de blanco-verkoop evenmin begrepen. Wat wil dit laatste zeggen ? Dat de wetgever haar a priori uit-sluit; een omstandigheid door Dreyfus over het hoofd gezien. Hadhet Hof van Cassatie er zich toe bepaald, te zeggen, wat een ge-oorloofd contract direct was, zijne beslissing had m. i. aan klaarheidgewonnen. Nu kan men nog de vraag stellen : heeft de Registratie met eenbepaalde bedoeling den eisch: â€žpropi?Štaire de titres" te zijn, ver-anderd in den eisch: ,,apr?¨s les avoir poss?Šd?Šs pendant un tempsplus ou moins long"? 18



??? 306 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. Het komt mij voor, dat dit inderdaad liet geval is. Het bestuurbeeft, door het gebruiken van deze formule, op practische wijze bijvoorbaat alle juridische chicanes afgesneden, die wellicht aan denterm â€žpropri?Štaire de titres" te ontleenen waren geweest. Over denaard, over den juisten duur van het bezit wenschte het zich blijk-baar niet uit te laten. In de praktijk zou spoedig genoeg blijken, waar volgens zijnebedoeling in ieder speciaal geval de grens van den geoorloofdenrechtstreekschen fondsenhandel lag. 368. Nog blijven ter beschouwing over de moeilijkheden, dieuit de verhouding van den coulissier-contrepartiste tot zijnen last-gever ontstonden. Over deze moeilijkheden heeft uitsluitend derechter te oordeelen. Aan de Eegistratie komt, gelijk wij zagen, detaak toe, de haar voorgelegde beurstransacties te toetsen aan devoorschriften der fiscale wet, ook voorzoover deze voorschriften tendoel hebben het beursmonopolie te beschermen. Maar het oordeelover de rechtsgeldigheid der afgesloten overeenkomsten uit

eenzuiver privaatrechtelijk oogpunt ontsnapt aan hare competentie. Wederom ^ was het meerendeels door den onfortuinlijken specu-lant, dat het beroep op het oordeel des rechters geschiedde. Enhet was op het juiste moment, dat hij uit de verhouding tot zijnenlasthebber ter beurze een nieuw rechtsmiddel distilleerde ! Want in. Octoberâ€”November 1895 was de Zuid-Afrikaanschemijnrnarkt in?Š?Šngezakt en tallooze speculanten werden aangemaandde grove verschillen in hun debet te voldoen. Zij begrepen nochde exceptie van spel en weddenschap â€” immers de, n?  de wet van1885 geboren, controverse ^ perpetueerde zich te zeer, dan dat bij zoo 1) Zie nummer 174. 2) De exceptie van spel en weddenschap wordt in dit werkje niet behandeld. De bovengenoemde controverse echter kwam vooral in 1897 in eene reeks van tegenstrijdige beslissingen aan het licht. Yermelden wij daarvan slechts:een arrest van 25 Maart 1897. Het Hof van Douai beslist, dat in zaketermijnaffaires van eene opwerping der exceptie nimmer sprake meerkan zijn. De woorden van art. 1

der wet van 1885 zijn ten eenenmaleondubbelzinnig : ils englobent sans r?Šserve tous march?Šs ?  terme ou ?  livrer, s?Šrieuxou fictifs, qualifi?Šs ou non d\'op?Šrations de jeu. (Le Droit, 11 septembre 1897);een arrest van 9 November 1897. Het Hof van Nancy keert zonder



??? ?ˆXCEPTION D?ˆ CONTRE-PAUTI?‰. 807 subjectieve opvatting der verschillende rechterlijke colleges veel kansop goed succes bestond â€”, noch de exception de coulisse â€” immersde Transvaalsche mijnwaarden waren nog niet aan het parquetgenoteerd â€” met voldoende zekerheid te kunnen inroepen, om aande aanzuivering dier saldi te ontsnappen. 369. Vandaar dat in het vruchtbaar brein der speculanten hetdenkbeeld geboren werd, den coulissier, die hen voor den rechterdaagde om betaling te verkrijgen, de volgende redeneering tegente werpen ^ : ik vraag u, commissionnair, mij te bewijzen, dat gijmijn last inderdaad uitgevoerd hebt. Daartoe zijt ge krachtens art.1993 C.c. verplicht. Mocht deze vraag om rechtvaardiging uwerhandelwijze uitbrengen, dat ge raij zelf de fondsen verkocht hebt,die ik u opdroeg ter beurze te koopen, dan ontzeg ik u alle recht,mij tot betaling van een, uit die transactie ontstaan, debetsaldoaan te spreken. Immers uit welken hoofde zoudt gij zulk een eischwillen instellen? Spreekt gij raij aan uit hoofde van eene uitgevoerdelastgeving? Maar ge hebt mijn last, luidende: koop heden terbeurze 20

Anaconda\'s voor mij, niet uitgevoerd. Eischt ge betalingvan mij in uwe qualiteit van verkooper? Maar er werd tusschenons nimmer eene overeenkomst van koop en verkoop gesloten, wanteen constitutief vereischte, mijne toestemming, ontbreekt. Uit welkenhoofde eischt ge courtage van mij? Op mijn beurt eisch ik van u de geldsom terug, die ik u, alswaarborg voor de nakoming der door de lastgeving op raij genomenverplichtingen, ter hand stelde; van stonde af aan hieldt gij diesine causa onder uwe berusting! Eene juridisch zuivere redeneering, in beginsel door de rechtspraakaanvaard. 370. Daarnaast waren overwegingen van billijkheid bestaanbaar,die tot dezelfde slotsom leidden. voorbehoud tot de oude intentie-leer terug, daar het op grond vanfeitelijke omstandigheden, waaruit de bedoeling van partigen blijken kan,e?Šne onderscheiding in serieuze en fictieve termijnaffaires aanneemt. (Gaz. Pal., 5 f?Švrier 1898).1) Tenminste thans werd dit regel. Reeds v????r 1895 was dezelfde exceptieeen enkele maal opgeworpen. Zie o. a, Trib. comm. Seine, 3 juin et 7 no-vembre 1889; Droit financier 1890, 15 en 162.



??? 808 rechten der coulissiers. Het tribunal de commerce der Seine, vatte deze laatste in haarvonnis van 23 Mei 1897 ^ op de volgende veijze samen: II y a inte\'r??t pour le commettant ?  savoir s\'il rencontre dansle commissionnaire un mandataire ou une contrepartie, ces deuxrfdes ?Štant absoluments diff?Šrents. En effet le commissionnaire,lorsqu\'il ag?Žt en qualit?Š de mandataire, a le devoir de traiter aumieux des int?Šr??ts de son mandant, alorsque, s\'il ag?Žt commecontre-partie, ses int?Šr??ts sont absolument oppos?Šs ?  ceux de soncommettanfi II n\'est point non plus indiff?Šrent au donneur d\'ordres,au point de vue de la confiance qu\'il fait au commissionnaire,d\'avoir la certitude que la solvabilit?Š de ce dernier se trouveaugment?Še de celle de la contre-partie, avec laquelle il a ?Št?Š trait?Šen son nom. Dus vrordt op de duidelijkste wijze in enkele woorden ver-klaard, waarom ook uit een zuiver commercieel standpunt, dehandelwijze van den coulissier-contrepartiste moet veroordeeld wor-den. Als lastgever is het belang van den coulissier identiek aandat van

zijn cli??nt, beter, kan dit aldus geacht worden te zijn.Optredend als contrepartie verkrijgt hij een onmiddellijk tegenstrijdigbelang; terwijl de lastgever goedkoop wil koopen, zal hij trachtenhet gevraagde fonds zoo duur mogelijk van de hand te zetten. 371. Ziedaar het vraagstuk gesteld. Bij het nagaan der juris-prudentie, die daaromtrent het licht zag, is het, naar Dreyfus meentwenschelijk, er de aandacht op te vestigen, dat hier twee vragenbeantwoording eischen, waartusschen een nauw verband bestaat. De eerste luidt aldus : Is de coulissier inderdaad verplicht, dennaam van de contre-partie te noemen? De tweede is van dezeninhoud : Wat zal het gevolg zijn, indien blijkt, dat de coulissierzich zelf partij stelde? Wanneer men de eerste dezer beide vragen bevestigend beant-woord, dan is daardoor implicite reeds uitgemaakt, dat het dencoulissier niet geoorloofd is zich partij te stellen. Want was ditlaatste w?¨l geoorloofd, wat voor belang zou de lasthebber â€” die Ij Zie Gaz. du Palais, 13 juillet 1897. Het tribunal bevestigde daarmedezijn vroegere uitspraak, Trib. comm. de

la Seine 19 dec. 1892 ; Gaz. Palais18 janv. 1893.2) Annales 1898, t. a. p. ,



??? TWEE VRAGEN. 309 er op uit is eventueel de nietigheid der plaatsgevonden transactiedoor den rechter te doen constateeren â€” er dan bij hebben, dennaam van de contractspartij te kennen? In hoofdzaak kunnen wij ons met dit alles vereenigen. Slechtsbehoort opgemerkt te worden, dat de eerste van beide genoemdevragen minder juist gesteld is. Den naam van de contrepartietoch kan de lastgever moeilijk eischen. Zulks zoude eene al tegrove schending van het geheim in zaken medebrengen. Slechts kanhij vorderen, dat de lasthebber bewijst, dat hij niet zelf als contre-partie opgetreden is. Daarop wordt terstond nader teruggekomen. Wij zullen ons er toe bepalen een overzicht der voornaamstejurisprudentie op dit stuk te geven i. Eene grondige, critischebeschouwing daarvan, zou op zichzelf het onderwerp van een proef-schrift kunnen vormen. Maar dan moet de eigenaardige organisatieder Parijsche beurs en de terminologie, waarmede men voortdurendin aanraking komt, bekend verondersteld worden. 372. Is de coulissier, desgevorderd, verplicht te bewijzen, dathij zich niet zelf partij stelde? Deze vraag werd, met een beroep op art.

1993 van den Codecivil bevestigend beantwoord; onder meer door het tribunal decommerce der Seine in zijne vonnissen van 6 Januari en 12 Maart1898 3. Maar wat brengt deze verplichting mede? Dit is eene quaestie,die tot zeer verschillende beantwoording aanleiding gaf. Waaruitmoet nu precies de â€žjustification de contre-parties effectives" doorden coulissier bestaan? Op dit punt vinden wij een belangrijkvonnis van het tribunal de la Seine, IE Mei 1900 gewezen Debankier Lapille beantwoordde den eisch van zijn cli??nt, om aanwij-zing der contractspartij, met het overleggen van den adviesbrief vaneen Agent de change. Het tribunal achtte dit bewijsstuk niet vol-doende, uit hoofde van het aan de beurs gebruikelijke â€žsyst?¨me dela double lettre," dat daaruit bestaat, dat de coulissier, denzelfden 1) Dreyfus bepaalt er zich toe, de oplossing, door den rechter van debeide genoemde vragen gegeven, in het algemeen te bestreden. 2) Art. 1993: Tout mandataire est tenu de rendre compte de sa gestion. 3) Le Droit, Nos. des 28 f?Švrier et 20 avril 1898.Le Droit, No. du 25 mai 1900,



??? 310 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. dag, waarop hij een order van zijn cli??nt ontvangt, aan een Agentde change een koop- ?¨n verkooporder doet toekomen van denzelf-den inhoud als die van zijn cli??nt. Hij vraagt den Agent de changedan, hem in twee afzonderlijke brieven de uitvoering van beideorders te adviseeren. Zoodoende verschaft de coulissier zich een be-wijsstuk, maar blijft contractspartij van zijn cli??nt. Nog besliste hetzelfde tribunal, dat overlegging van een afschriftuit de boeken, waaruit blijkt, dat op overeenstemmende data over-eenkomstige beurstransacties met een derde waren afgesloten, nietvoldoende was, wanneer niet tevens bleek dat de afsluiting voorrekening van den cli??nt, eischer, geschiedde Ziedaar een enkel voorbeeld, waaruit blijkt, dat de rechter hetmet de af te leggen rekening en verantwoording ernstig meent. 373. Zoo de coulissier geen contre-partie kan aanduiden, watdan over de rechtsgeldigheid der transactie te beslissen? Sinds 1898 wordt door eene constante jurisprudentie in beginseluitgemaakt dat de transactie in dit

geval nietig is. Yoornoemdarrest van het Hof van Eennes herinnert er aan: qu\'il est de jurisprudence certaine, que l\'interm?Šdiaire, qu\'un don-neur d\'ordres a charg?Š de faire une op?Šration de Bourse pour soncompte, ne peut ?  l\'insu et sans le consentement de celui-ci seconstituer sa contre-partie; que l\'op?Šration ainsi accomplie estirr?Šguli?¨re et nulle, sans qu\'il y ait lieu de distinguer si elle ?Štaitfaite au comptant ou ?  terme. De lastgever kan alles terugvorderen, wat hij, zonder het vitiumte kennen, dat aan zijne verbintenissen kleefde, aan den coulissierbetaald of gestort heeft, 374. Het rechtsmiddel, men kan dit uit alles wat voorafginggevoegelijk besluiten, is voor den speculant van veel waarde. Tochzijn enkele restricties op het bovengenoemde beginsel op te merken.Wij zullen er daarvan slechts ?Š?Šne bespreken. Indien de cli??nt zelf er in toestemt, dat zijn oorspronkelijkelasthebber zich partij in het contract stelt, is het uitgesloten, dat 1) Aldus evenzeer: Cour de Rennes, 5 mai 1902; Gaz. Pal. 26 juin 1902\' 2) Zie o.a. de Annales 1897, pag. 258,



??? DE BESLISSING EN HARE KESTRICTIB. 311 hij zich later met de exception de contre-partie op de nietigheidder transactie kan beroepen. Deze toestemming is ondubbelzinnigaanwezig, wanneer eene bijzondere clausule in het contract opge-nomen is, die den coulissier machtigt zich partij te stellen. Zelfswanneer de coulissier zijn cli??nt uitdrukkelijk waarschuwt, dat hijzich de bevoegdheid voorbehoudt, als contre-partie op te treden i,en deze zich daartegen niet verzet, wordt de aanwezigheid dertoestemming verondersteld en zal de rechter een later opgeworpenexception de contre-partie terugwijzen. Het Hof van Parijs maakte, bij zijn bekend arrest van 17 Maart1896 uit, dat de beurshandelaar, die zich, handelende met zijnenlastgever, aan dezen heeft doen kennen, niet als een commissionnair,maar als een contractspartij, niet gehouden is, de gevraagde rekeningen verantwoording van een uitgevoerden last af te leggen. Immershet is niet uit hoofde van een beginsel van openbare orde, dat hetden lastgever niet geoorloofd is, zich partij te stellen, maar een-voudig omdat de lastgever nimmer zonder meer kan vermoeden, dathij in zijn

lasthebber eigenlijk een wederpartij moet zien. 375. Het is begrijpelijk, dat de maisons de contre-partie indeze restrictie hun heil zochten. De bordereaux van aan- enverkoop werden z???? gesteld, dat den oplettenden, in beurszakenervaren, lastgever blijken kon, dat hij met een contre-partie,niet met een commissionnair te doen had 2. Maar den doorsnede-speculant werd aldus op listige wijze bij voorbaat elk beroep op degevreesde exceptie afgesneden. Courtage, het is duidelijk, mag in zulk een bordereau niet be-rekend worden Want wel belet niets den coulissier-contrepartiste,volgens eene constante jurisprudentie, een zekere vergoeding inrekening te brengen, maar wederom moet zulks gestipuleerd worden.Wanneer men iemand iets a 1000 frcs verkoopt, kan men hemniet zonder meer frcs 1010 in rekening brengen. Maar indien de 1) Bijvoorbeeld: door bet opnemen van eene dergelijke bepaling in lietbordereau van aan- of verkoop. 2) Een welbekende truc van alle â€žbucket-shops". In plaats van te vermelden:â€žWij kochten heden voor U ter beurze. ...", luidt het bordereau van aan-koop: â€žWij verkochten U heden____". 3) Aldus o.a.:

Trib. de la Seine, 3 mars 1900; Gaz, Pal. 4 mai 1900,



??? 312 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. lasthebber zegt: ik verkoop u, lastgever, de fondsen nu wel zelf,maar breng u desalniettemin eene belooning in rekening, gelijk-waardig aan het commissieloon, dat ge hadt moeten betalen, wanneerik de stukken voor u ter beurze had gekocht, en de kooper verzetzich niet tegen zoodanige opvatting, dan is een later beroep op denietigheid van zulk een beding onmogelijk. 376. Eindelijk doet de coulissier bij een groot aantal beurs-transacties zich aan ons voor als remisier, als een door zijn cli??ntbezoldigd lasthebber, die zich een tweeden lasthebber substitueertWanneer een particulier aan een coulissehuis een order op eenofficieel genoteerd fonds doet toekomen, staan den lasthebber inbeginsel twee wegen open, die hij ter uitvoering van den bekomenlast volgen kan. In enkele, zooeven omschreven, gevallen kan hijde fondsen, die hij toevallig bezat en geneigd is van de hand tezetten, met toestemming van zijn dient, aan dezen rechtstreeksverkoopen. Maar als regel zal hij zich tot het Parquet moetenwenden

en, na betaling der gebruikelijke courtage, het fonds aanzijn cli??nt ter hand stellen. Het is begrijpelijk, dat hij op deze wijzehoogstens zijne onkosten goed maakt; immers vraagt hij zijn cli??nteene provisie, die de courtage van den Agent de change belangrijkovertreft, dan zal deze er de voorkeur aan schenken, zich bij eenevolgende gelegenheid rechtstreeks tot het Parquet te wenden. 377. De reorganisatie van 1898 had de beteekenis der march?Šlibre â€” reeds belangrijk verzwakt door het verlies harer bestefondsen, die in de voorafgaande jaren naar de officieele prijscourantwaren overgegaan ^ â€” zeer verminderd en een toestand van vijand-schap met het Parquet in het leven geroepen, die voor den bloeider fondsenhandel allesbehalve voordeelig bleek te zijn. Het Parquetzelf herinnerde zich van oudsher, hoe groote diensten eene welgezindeCoulisse het ten allen tijde, maar vooral in moeilijke oogenblikken,als afnemer van fonds kon bewijzen. Eeeds had de wetgevendemacht op dien grond de Eente in handen der coulissiers gelaten.Toen dus de

minister van financi??n Caillaux besloot, zijn persoon-lijken invloed aan te wenden, om tusschen Parquet en Coulisse 1) Zie nummer 299. 2) Zie nummer 342,



??? DE COULISSIER-REMISIER. 313 een betere verhouding in het leven te roepen, was het welslagenvan zijne poging a priori verzekerd. De Coulisse stelde den eisch, hare levensvatbaarheid gewaarborgdte zien. Te dien einde verlangde zij ten opzichte der officieel ge-noteerde fondsen in eene positie gebracht te worden, die het indi-rect deelnemen aan den omzet daarvan tot een loonend bedrijf zoumaken. Op dezen grondslag werd tusschen het Parquet en de ge-syndiceerde Coulisse den 14en Pebruari 1901 eene overeenkomstgeteekend, die den daaraanvolgenden 22en Juli in werking trad. Het was mij niet mogelijk den streng vertrouwelijken tekst dezermodus vivendi meester te worden; wel, naast enkele mondelingetoelichtingen, het rondschrijven dat den 17en Juli door de Chambresyndicale van het Syndicaat voor termijnzaken aan de leden daar-van werd gezonden en waarin de voornaamste bepalingen der ge-sloten overeenkomst zijn vervat. 378. Art. 1 daarvan bepaalt, dat het Parquet uitsluitend aande leden van het Syndicaat eene algemeene remise op de officieeleprovisie toestaat, bedragende: 40 voor alle termijnaffaires,20 ^/o voor de reports

en 10 voor de contante transacties.De syndicaatsleden verbinden zich, hunne courtages voor niemand,wien ook, te verlagen en van geen enkelen Agent de change, nochrechtstreeks, noch indirect, eene hoogere remise dan de voornoemdeaan te nemen. Als sanctie op de naleving dezer voorschriften steltart. 5, al. 1, de uitsluiting uit het Syndicaat. Voorts wordt in art. 2 eene bijzondere remise van 80 toe-gestaan wanneer de transactie op een der in dit artikel speciaalgenoemde fondsen ^ betrekking heeft. Maar onder voorwaarde, datin de op deze fondsen betrekking hebbende transacties de Agent 1) Waar men zegt, is overeengekomen, het art. 2 op alle fondsen vantoepassing te verklaren, die in de toekomst door het Parquet aan de Coulisseonttrokken worden. 2) Het zijn de volgende: Rentes turques B. C. D. (thans de Dette Ottomane conv. unifi?Še 4%) â€”Ottomanes consolid?Šes 4 o/q 1890 â€” Ottomanes priorit?Šs 4% 1890 â€” Otto-mane Douanes â€” Ottomanes sur Tribut d\'Egypte 4% 1891 â€” OttomanesPriorit?Š Tombac 4% 1893 - Ottomanes 4O/0 1894 â€” Ottomanes 3,5%1894 â€” Ottomanes 5% 1896 â€” Tabacs ottomans â€” Banque

ottomane â€”Rente Serbe 4% amort. 1895.



??? 314 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. de change slechts door eene applicatie zoude betrokken worden, enwel op die wijze, dat dezelfde coulissier als kooper en verkooperzou fungeeren. Door deze chinoiserie, waarop wij dadelijk terug-komen, is alle risico voor den Agent de change uitgesloten. Ook werd bepaald, dat deze bijzondere fondsen voortaan in eenafzonderlijken hoek ^ van het Parquet zouden verhandeld worden,waar de bankiers van het Syndicaat op dezelfde wijze als de teneursde carnets der Agents de change toegang zouden hebben, In depractijk handelen de coulissiers echter niet in de groupe du Turc,maar sluiten zij de transactie zelve onder elkaar af. Daarna zoektde verkooper een Agent de change op, die voor hem een zooge-naamd ,,contre-passement" maakt, 379. De Chambre syndicale van het Syndicaat voor termijn-zaken achtte het noodig, den leden een voorbeeld te doen toekomenvan de wijze, waarop de afsluiting van de transacties in Turkscheen Servische waarden moest plaats grijpen, wilden deze overeen-komsten

aanleiding geven tot de bedongen remise van Dit was een nuttig werk, daar anders menig bankier niet zougeweten hebben, welken weg hij nu eigenlijk te volgen had ! Wanneerwij dit voorbeeld hier opnemen en ons dus bij uitzondering op hetterrein der beurstransacties begeven, geschiedt dit slechts, om te doenuitkomen, hoe o. i. deze wijze van handelen in strijd is met eender belangrijkste artikelen van het Decreet van 1890. Met minder,om eens met een enkel voorbeeld te staven, dat de bandelspractijkzelfs te Parijs een uitweg weet te vinden uit te knellende regle-menteering. Men moet zich dan nu in drie??rlei verhouding indenken; debetrekking tusschen de coulissiers, syndicaatsleden, onderling ; tusschencoulissiers en Agent de change ; tusschen coulissiers en lastgevers.Duidelijkheidshalve stellen wij ons dus twee lastgevers, Jan en Karei,voor; twee coulissiers, Pieter en Prits, en ?Š?Šn Agent de change,Maurits, Jan geeft nu aan Pieter, zijn bankier, last, voor de liquidatie van15 Augustus 25 Tabacs ottomans te verkoopen, Pieter verkoopt ze 1) Op

den plattegrond te vinden. 2) Op andere wijze afgesloten, gaven zij sleclits aanleiding tot de gewoneremise, in art. 1 der conventie vastgesteld.



??? DE CONVENTIE VAN 1901, ter beurze tegen den koers van 315 fr, aan zijn collega Frits, dieeen aankooporder van Karei in handen had. Nu moet Pieter, omdathij de verkooper is, zich tot een Agent de change in betrekkingstellen. Hij begeeft zich naar Maurits en vraagt hem in zijn carnette zijnen name een verkooporder van 35 Tabacs ottomans ?  315 fr.te noteeren en onmiddellijk evenzeer te zijnen name een aankoop-order voor dezelfde fondsen t?Šgen den zelfden prijs op te nemen.De Agent de change handelt dus â€žpar voie d\'application", d. w, z.hij brengt den verkooporder niet aan de corbeille, maar contra-balanceert die tegen een ontvangen, gelijkluidende aankooporder. Pieter schrijft nu in zijn boek ^ : 315 ÂŽ ss 3 a"o ai ^ O ?– c3 tS OD?? g i s ill Â§ S 1 si t.-M a S0)H Â§ 1 -S =4-1. ÂŠ â– S ÂŽa T3 3 a -d o ?“lu,?“o M si es-hT3?“Cq Naam van denAgent de changeof van de partij. 3004 3 Aug. Jan Verkoop 15 Aug. Tabacs 25 315 7875 Maurits, Agent de ottomans change 3005 " " Frits Koop n n r Â? Â? n I? 1\' n Prits schrijft in zijn boek : Naam van denAgent de changeof van de partij. a a afl"o ?? ÂŽ S JJ dJ 83 bc a < O Pieter, No. 3005 2 3 Aug.

2722 Karei 15 Aug. Tabacsottomans 315 7875 Koop 25 1) Het r?Špertoire, dat, gelijk wij in nummer 339 bevonden, voor de vol-doening der omzetbelasting door iederen beurshandelaar gehouden wordt. 2) In het voorbeeld der Chambre syndicale staat hier: Maurice, Agent dechange. Daarentegen staat op het boek van Pieter, sub No. 3004 als contre-partie vermeld: Pierre, No. 3005. Dit zou ten eenenmale onbegrijpelijk zijnen zal op eene vergissing berusten.



??? 316 â€? HECHTEN DER COULISSIERS. Pieter\'is dus blijkens zijn boek in de volgende positie: tegenoverzijn cli??nt Jan is hij een lasthebber ter beurze, die zich voor deuitvoering van een verkooporder tot een Agent de change wendt.Hetzelfde is hij tegenover zijn collega Prits, dien hij in zijne boe-ken ^ evenzeer voor een cli??nt laat doorgaan. Zoo staat dus Pietertegenover Maurits als een bankier, die twee orders, in tegengestel-den zin luidend, in handen heeft en nu door een Agent de changede applicatie laat verrichten. Erits staat te boek tegenover zijn cli??nt Karei, als een lasthebberter beurze, die zich een tweeden lasthebber, Pieter, substitueert.Maurits voldoet tweemaal de omzetbelasting, omdat hij in het boekvan Pieter voor twee operaties als partij te boek staat ^ ; begrijpe-lijkerwijze wordt dit door hem op Pieter verhaald! Erits is vanalle belasting vrij, want de laatste kolom van zijn boek verwijstnaar de operatie 3005 op het boek van Pieter, waarvoor reeds be-lasting betaald is. 380. Een afdoend oordeel over dit alles uit te spreken,

vereischteen vollediger kennis der Parijsche markt. Wij moeten er ons danook slechts toe bepalen, op te merken, dat deze geheele practijkons met de uitdrukkelijke voorschriften van de laatste zinsnede vanart. 43 van het Decreet van 1890 in strijd lijkt Dit is voorgeen tegenspraak vatbaar. De Agent de change ontvangt twee ordersin tegengestelden zin. Dat zij van denzelfden persoon afkomstig zijndoet niet ter zake; dat is slechts een gevolg van de wonderlijkekunstgrepen, die voorafgaan. Volgens de voorschriften der wet moetde Agent de change nu beide orders aan de corbeille brengen.Eerst wanneer blijkt, dat de aankoop niet tegen lageren, de ver-koop niet tegen hoogeren prijs geschieden kan, is het den Agent 1) Deze geheele vertooning doet echter niets af aan het feit^ dat hij aanFrits het , engagement" stuurt, door art. 24 van het Reglement voor ter-mijnzaken â€” (bijl. pag. 78) â€” voorgeschreven! Dan is Frits dus geen cli??ntmeer, maar handelaar. Op dit briefje staat ook het nummer 8005, dat tercontrole voor de Registratie dient, en alsnu door

Frits in zijn boek, laatstekolom, overgenomen wordt. 2) Deze dubbele omzetbelasting â€” in een gewoon geval immers zou detransactie aan het parquet in ?Š?Šn enkele afifaire gedaan zijn â€” is een tast-baar voordeel voor de schatkist, uit dit geheele â€žjeu d\'?Šcritures" geboren. 3) Zie belagen, pag. 32.



??? OORDEEL OVER DE CONVENTIE, 317 de change geoorloofd, tot afsluiting in zichzelven over te gaan,maar slechts met inachtneming der formaliteiten in art. 43 vermeld. Het Parquet speelt hier een rol, die niet met zijne hooge positiestrookt. De Agents de change verdienen 1/5 der wettelijke courtage,door het aangaan van volkomen fictieve transacties. Pinancieeleverantwoordelijkheitl, dit moet erkend worden, ontstaat zoodoendeniet. Immers hoe zou dit mogelijk zijn, daar ?Š?Šn en dezelfde persoonals lastgever voor aan- en verkoop fungeert? Maar de controle.overeen gedeelte der termijnmarkt, die nog onlangs van zoo grootebeteekenis bleek, is het Parquet kwijt. En wanneer werkelijk waaris, dat deze remise-manoeuvres zich in de toekomst zullen uitstrek-ken tot elk fonds, dat aan de Coulisse onttrokken wordt, is daarineen gevaar gelegen. De Coulisse daarentegen, heeft reden zich over dit alles te ver-heugen. Het behoeft geen betoog, dat de maatregel, van welkenkant men de zaak ook beziet, hare positie krachtig versterkt heeft.Voor eene belangrijke groep officieel genoteerde fondsen, neemt zijeene erkende stelling in, onder controle of liever

medewerking vanhet Parquet. Vermelden wij ten slotte nog, dat de conventie van 1901 slechtsgeldt voor Coulissehuizen die g?Š?Šn succursale te Brussel ^ of eldershebben; tenzij zoodanig filiaal eene afzonderlijke vennootschap vormt. III. Verplichtingen der Coulissiers. 381. Wanneer men de geschiedenis der Coulisse en haar tegen-woordigen werkkring heeft nagegaan, is over hare verplichtingen,de te haren opzichte uitgevaardigde verbodsbepalingen en de haareigene organisatie weinig belangrijks meer te vermelden. Aan delaatste drie afdeelingen van dit hoofdstuk is dan ook slechts de 1) "Wat over den exodus der Parijsche Coulisse naar Brussel, na de regelingvan 1898, verteld werd, was schromelijk overdreven. Enkele huizen vestigdendaar succursales, maar geen enkel verliet Pargs.



??? 318 VERPLICHTINGEN DER COULISSIERS. waarde toe te kennen, van eene toelichting op de in 1898 vastge-stelde statuten en reglementen der beide Coulisse-syndicaten D " â€? Waar de in de bijlagen opgenomen tekst geenerlei toelichting ver-eischt, zullen wij zooveel mogelijk met verwijzing volstaan. 382. De coulissier is een vrij koopman. Als zoodanig is hijslechts gehouden, de verplichtingen na te leven, die het gemeenerecht hem oplegt. Het spreekt dus vanzelf, dat hij niet verplichtis tot het afleggen van een eed, v????r het aanvangen zijner werk-zaamheden ter beurze. Het ontbreken van elk voorschrift op ditpunt, doet echter naar mij voorkomt aan de positie vaii den coulissierweinig afbreuk. Men herinnere zich slechts, hoe weinig de afgelegdeeed de Agents de change van wetschennis vermocht terug te houden ! Naast de bepalingen van het gemeene recht, gelden intusschenvoor den coulissier syndiqu?Š, dien wij beschouwen, nog statutaireverplichtingen. Art. 4 der statuten schrijft voor, dat elke candidaatvoor het syndicaat eene akte van

instemming met de reglementenvan die vereeniging moet teekenen. Dit schenkt wel aan het syn-dicaat eenigen waarborg, maar niet, althans niet onmiddellijk, aanhet publiek. 383. De coulissier is niet verplicht, zijne medewerking aan denfondsenomzet desgevorderd te verleenen; ook in dezen zin is hij vrijkoopman. Oppervlakkig beschouwd schijnt de coulissier zich op dit puntin eene belangrijk betere stelling te bevinden, dan zijn collega aande corbeille. Maar wanneer men nagaat, dat de artikelen 58 en 61van het Decreet van 1890 den Agent de change de mogelijkheidopenen, alle risico bij het uitvoeren van een beursorder uit te sluiten,en daarnaast in aanmerking neemt, dat ten gevolge van de scherpeconcurrentie ter Coulisse een beursorder niet licht door een derdaar werkzame tusschenpersonen geweigerd zal worden, verandertmen van meening. Ook met het beginsel van zelfwaarneming der functie, voor de Als regel vinden slechts de statuten en reglementen van het Syndicaatvoor termijnzaken beschouwing (bijlagen, pag. 69 en 74). "Waar het

Syndicaatvoor contante affaires eene afwekende regeling aanvaardde, wordt zulks vermeld. â€žStatuten" of â€žreglement", zonder meer, beteekent dus: Statuten of regle-ment van het Syndicaat voor termijnzaken.



??? VRIJHEID VAN DEN COULISSIER. 319 Agents de change zoo nadrukkelijk gesteld, is door de Coulissegebroken. Art. 23 van het reglement zegt: Les op?Šrations sont trait?Šes, soit par les chefs de maisons, soitpar des employ?Šs, Op dit voorschrift komen wij nader terug, waar het personeel dercoulissiers besproken wordt, 384. Of de coulissier tot het bewaren van het ambtsgeheimverplicht is, is minstens genomen twijfelachtig. Eene speciale wets-bepaling bindt hem daartoe niet; maar legt art. 378 van den Codep?Šnal hem de verplichting niet op? Dit art. luidt aldus: Les m?Šdecins......et toutes autres personnes d?Špositaires, par ?Štat ou profession, des secrets qu\'on leur confie, qui, hors le caso?š la loi les oblige ?  se porter d?Šnonciateurs, auront r?Šv?Šl?Š cessecrets, seront punis...... Ik betwijfel of men den coulissier zou kunnen rekenen tot depersonen, die â€žpar ?Štat ou profession" tot het bewaren van het indit artikel bedoelde ambtsgeheim genoodzaakt zijn. Garaud merktop, dat de Code p?Šnal slechts het oog heeft op personen, tot wiemen verplicht is zich te wenden la confidence n\'est donc prot?Šg?Še par la loi du secret professi-onnel, que si

elle a ?Št?Š obligatoire. Dit kenmerk is gelukkig gekozen. Zoodoende is het te verklaren,dat de Agent de change w?¨l tot de bewaring van het ambtsgeheimverplicht is. Jurisprudentie bestaat op dit punt niet, naar ik geloof. Welmaakte het, tribunal de commerce der Seine, bij vonnis van 15 Maart1892, uit dat het een agent d\'affaires niet geoorloofd is, zich ophet ambtsgeheim te beroepen, teneinde zich langs dezen weg teonttrekken aan eene gelaste overlegging van boeken. En wel opgrond van het feit, dat een agent d\'affaires als koopman te be- 1) R. Garaud, Droit p?Šnal fran?§ais, V, 361. 2) Zie Annales 1892, jur. prud. 147, 148.



??? 3Â?0 VBEPLICHTINGEN DER COtJLISSlEES. schouwen is, op wien de artt. 15 en 496 van den Code de comraercetoepasselijk zijn. De coulissier nu verkeert zonder twijfel in dezelfdepositie. Intusschen zal eene opzettelijke, persoonlijke schending van hetgeheim in zaken door den coulissier eo ipso niet voorkomen. Daar-tegen verzet zich zijn eigenbelang en dat der geheele markt tezeer. De aanvangs-woorden van art. 17 van het reglement zijn, naarraij dunkt, met deze voorstelling in overeenstemming te achten. 385. Eindelijk is de coulissier niet verplicht cautie te stellen ;de zekerheidsstelling is geen voorwaarde van zijne opneming in hetSyndicaat. Levert onze beschouwing ook op dit punt een negatiefresultaat op, zoo is het wellicht w^enschelijk nog te onderzoeken,of de coulissier dan geen enkelen financieelen waarborg aan hetpubliek biedt. Art. 3 3" van de statuten eischt, dat de coulissier, die tot hetSyndicaat wenscht toe te treden, bewijze, dat hij over een maat-schappelijk of persoonlijk kapitaal van 300.000 francs beschikt. HetSyndicaat voor

contante affaires stelt ook dezen eisch niet; wellichtomdat de commissiehandel a comptant geen eigenlijk bedrijfskapitaalvereischt. Zonder nu m?¨t Boulanger^ te willen beweren: Tout Ie monde peut aller chez un papetier acheter un carnet etun crayon et faire de la coulisse, moet toch opgemerkt worden, dat de door het Syndicaat voortermijnzaken verlangde justificatie, voor het publiek alle waardemist. De cautie der Agents de change, die bijna even hoog is alsde hier vermelde som, wordt in de schatkist gestort, om bij deeerste noodzaak tot nakoming van de verplichtingen te dienen,die op den Agent de change tegenover zijne lastgevers rusten; zijis niet meer dan ?Š?Šn zwak element van zijne solvabiliteit. Hieruitsluitend een bloot voorschrift van aanwijzing van een minimumbedrijfskapitaal; wanneer de nood aan den man is, zal dit luttelebedrag reeds lang verdwenen zijn! 1) In zijne meergenoemde redevoering in den Senaat, den 28en Maart 1893gehouden.



??? ??tNANClEELE WAARBORGEN. 321 Neen, wanneer men in aanmerking neemt, dat het artikel in quaestieverder bepaalt, dat deze plicht niet rust op de reeds tot hetSyndicaat toegetreden leden, begrijpt men, dat de gesyndikeerdeCoulisse er slechts op uit was, van stonde af aan een kenteekenvan welstand te eischen van hem, die in haar midden wenschteopgenomen te worden. 386. Als waarborg voor de nakoming der beursverplichtingen,die de leden van het Syndicaat tegenover elkander op zich nemen,is echter nog het voorschrift van art. 33 te beschouwen. Wanneerde maandelijksche liquidatietermijn nadert, zijn de conlissiers allenonderling tot veelvuldige levering of betaling van stukken of totaanzuivering van koersverschillen verplicht. Het zou eenvoudigondoenlijk zijn, wanneer al deze verbintenissen, die haast zonderuitzondering voor een deel tegen elkaar opwegen, ?Š?Šn voor ?Š?Šnmoesten worden nagekomen. Vandaar dat de Chambre syndicale,als trouwens aan het Parquet, de algeheele liquidatie der op ?Š?Šnen denzelfden termijn loopende verbintenissen in handen neemt endoor een eenvoudig stelsel van tegenboekingen die

verbintenissen,voor zoover doenlijk, compenseert. Alsdan, dit is natuurlijk, ontstaaner voor haast alle leden van het Syndicaat boeksaldi, in hun debetof credit, die door de Chambre syndicale op hen moeten wordenverhaald, respectievelijk aan hen moeten worden uitbetaald. Teneinde nu de aansprakelijkheid der leden bij voorbaat te dekken,kan de Chambre syndicale, wanneer zij dit noodig oordeelt, eenezoogenaamde ,/versement de garantie" van alle leden eischen, dietot frcs. 100.000 besommen mag. Dit geschiedt bijna zonder uit-zondering elke maand, v????r de liquidatie. De teruggave van hetoverschot aan elk lid, dat daarop recht heeft, geschiedt door giro\'sbij de Bank van Frankrijk. Het Syndicaat voor contante affaires kent, zooals natuurlijk is,deze geheele centrale liquidatie niet. Art. zegt: Les op?Šrations se r?¨glent directement entre les contractants. Toch schrijft art. 31 hier voor, dat ieder lid van het Syndicaateene giro-rekening bij de Bank van Frankrijk moet hebben loopen.Want ook hier heeft de Chambre syndicale wel eens aan het enkelelid een bedrag uit de gemeenschappelijke kas over te maken en 21



??? 322 VEBBODSBEPAIJNGEK VOOK DE COULISSIEK?–. ZOU het haar te lastig zijn, dit in den vorm van toezending vancheques te moeten doen. 387. "Verdere verplichtingen van eenig belang worden dencoulissier niet opgelegd. Wel bevatten de reglementen der Syndi-caten nog enkele voorschriften, maar gewoonlijk stelt de practijkzwaarder eischen. Z???? bepaalt, om een enkel voorbeeld te noemen,art. 25 li?¨gl. Compt., dat de leden eiken beursdag hun kas geopendmoeten houden van 9â€”11 uur; gewoonlijk wordt zij echter eerstom 5 uur gesloten. IV. Verbodsbepalingen voor de Coulissiers. 388. Van de reeks verbodsbepalingen, die door den wetgevervoor de Agents de change uitgevaardigd zijn is slechts ?Š?Šnenkel voorschrift door het reglement van het Syndicaat overgenomen.Art. 23 verbiedt, in zijne laatste zinsnede, aan alle leden, tenbehoeve van den bediende van een mede-coulissier eene beurs-transactie af te sluiten; tenzij zulks met toestemming van dencollega plaats vindt. Op de gevaren, die uit zulke transactieszouden kunnen voortvloeien, werd reeds vroeger door ons de aan-dacht gevestigd. Geheel in

overeenstemming met den aard daarvankomt het ons voor, dat het Syndicaat voor contante affaires deverbodsbepaling niet opnam. Dat het verbod van zelfintrede ontbreekt, is begrijpelijk; immersjuist voor zoover de coulissier optreedt als contractspartij vindt hijeen ruim veld van werkzaamheid ter beurze. Wij hebben vroegerreeds gewezen op den ongunstigen invloed, die in verschillendopzicht van dit optreden uitgaat. Schending van het beurs-monopolie, benadeeling van den cli??nt, zijn de haast onvermijdelijkegevolgen van bet contrat direct door een lasthebber ten eigenbehoeve afgesloten. Daarnaast moet wellicht nog opgemerkt worden, 1) Nummers 214 vlg. 2) Nummers 360 vlg.



??? BIJZOND?‰RE VE?ˆB0t)SBJ5PALlN(??EN. 323 dat het tweeslachtig karakter, w^aarin de coulissiers zich ter beurzevoordoen, ook voor de markt als zoodanig gevaar oplevert. Ophet meer vermelde Congres international des valeurs mobili?¨res, inJuni 1900 te Parijs gehouden, formuleerde de heer E. Th?Šry ditgevaar als volgt : Si vous concevez les interm?Šdiaires de bourse comme pouvantretenu- les op?Šrations de leurs clients pour leur compte personnel,ne sentez-vous pas, qu\'?  un moment donn?Š, au moment peut-??treo?š le public aura le plus besoin du march?Š public, ce march?Š sed?Šbordera, parce qu\'aux offres du public viendront s\'ajouter cellesdes interm?Šdiaires mal engag?Šs et qu\'il en r?Šsultera n?Šcessaire-ment une perturbation pr?Šjudiciable ?  tous les porteurs de valeursmobili?¨res ? Het ware te wenschen, dat de gesyndikeerde Coulisse zichbepaalde tot den zuiveren tusschenhandel in niet-ofiBcieel genoteerdefondsen; bf dat zij terugkeerde tot de rol, die zij onmiddellijk nade Restauratie met zoo goed gevolg vervulde : den omzet van fondsenvoor eigen rekening een taak, die zij thans naast en

met deeigenlijke haute-banque waarneemt. Het is intusschen te vreezen,dat eene principieele keuze op dit punt nog langen tijd door over-wegingen van geldelijk voordeel zal worden verijdeld. 389. Enkele bijzondere verbodsbepalingen, die uit de eigen-aardige positie der Coulisse te verklaren zijn, blijven ter beschou-wing over. Zoo verbiedt art. 18 van het reglement, in de derde zinsnede,op straffe van boete, aan ieder lid van het Syndicaat, in de officieeleâ€žgroupes\'^ transacties af te sluiten met een coulissehuis, dat vanhet Syndicaat niet deel uitmaakt. Buiten deze â€žhoeken" staat hetieder natuurlijk vrij, te handelen met wien hij wil. Het Syndicaatvoor contante affaires stelt dit verbod niet met zoovele woorden ;het ligt echter, naar ik meen, in de tweede zinsnede van art. 18van het desbetreffend reglement besloten Voorts verbiedt art. 25 van het reglement het gebruiken vanandere â€žengagements", dan die, welke door de Chambre syndicale 1) Zie nummer 318. 2) Bglagen, pag. 92.



??? 324 VEBBODSBEPAIJNGEK VOOK DE COULISSIEK?–. afgegeven wo??den. Deze engagements zijn de contracten, welke decoulissiers elkander nabeurs ter teekening toezenden i. Zij wordendoor de kamer ten behoeve der Caisse commune gezegeld. 390. Verreweg het voornaamste verbod is in fine van art. 18van het reglement vervat: het is verboden in de officieele hoekenovereenkomsten af te sluiten, die niet op de koerslijst voorkomendefondsen tot voorwerp hebben. Ook ter Coulisse, wij zullen daaropnog vaker de aandacht vestigen, is de prijscourant een kenmerkvan beteekenis. Om dit verbod nu op zijne juiste w^aarde te schatten, behoortmen naar mij voorkomt in de eerste plaats op de aanvangswoordenvan art. 11 acht te slaan: Sont seules inscrites ?  la cote du march?Š les valeurs, ne figurantpas ?  la cote officielle des Agents de change de Paris. Brengt men deze bepaling in verband met het verbod van art. 18,dan ziet men, dat aan de leden der gesyndikeerde Coulisse implicitealle handel in valeurs cot?Šes, d. w. z. aan het parquet genoteerdefondsen, verboden wordt. Daarnaast staat eene restrictie van het

verbod, door art. 18 zelfgesteld. Wanneer het zoogenaamde â€žop?Šrations ?  l\'?Šmission" instaatsfondsen of diergelijke waarden geldt, mag de Coulisse dezepapieren verhandelen, ook al komen zij niet op de prijscourant vanhet Syndicaat voor. Dit behoeft eenige uitlegging. Merken wijechter bij voorbaat op, dat het niet duidelijk is, waarom zulkeaffaires en vue d\'une ?Šmission in art, 18 beperkt worden tot â€žfondsd\'Etats ou titres similaires". Immers, om een enkel voorbeeld tenoemen, eenige maanden geleden gaven de nieuw uitgegeven waardenvan het Cr?Šdit foncier wel degelijk tot uitgebreide emissie-operaties terCoulisse aanleiding, alvorens door het Parquet genoteerd te worden. 391. Wat is eene op?Šration ?  l\'?Šmission? Zoodra de uitgifte eener leening is aangekondigd, tracht, hetpubliek door inschrijving min of meer groote posten daarvan meesterte worden, veelal niet met de bedoeling eigenaar dier fondsen te 1) Vergelyk nummer 241,



??? OP?‰EATIONS a L\'BMISSION. 325 worden, maar in de lioop ze v????r de eigenlijke uitgifte met winstaan een ander over te doen. Zoodoende ontstaat eene markt indeze fondsen en is de coulisse de aangewezen plaats tot het houdenvan deze beurs. Immers aan het parquet kunnen de premiejagershun aanbod niet plaatsen, de Agents de change houden zich slechtsmet de afsluiting van overeenkomsten in officieel genoteerde fondsenop. Nemen wij een voorbeeld. Een speculant heeft op 1000 aandeelen ingeschreven, tegen denvastgestelden koers van 450 francs. Hij geeft een coulissier last,deze fondsen ter beurze te verkoopen, zoodra zij fr. 6 premienoteeren. Inderdaad stijgt de koers tot 455 francs en de stukkenworden verkocht, te leveren ,,a Temission" dus niet als bij eenegewone termijn affaire, bijvoorbeeld â€žfin courant", d. w. z. bij deliquidatie op het einde der maand. Neen, voor deze overeenkomstenstelt de Chambre syndicale, volgens art. 22 van het reglement,een bijzonderen liquidatietermijn vast, die zooveel mogelijk met dendag van beschikbaarstelling der stukken zal samenvallen. 892. Zelfs wanneer

het koersverloop overeenkomstig de voor-stelling van den speculant plaats grijpt, is het mogelijk, dat dezeeen gevoelig verlies lijdt. Immers wanneer de leening vier maaloverteekend wordt, zal hij zich op zijne inschrijving slechts 200aandeelen-toegewezen zien. Alsdan is hij verplicht, de overige 800aandeelen alsnog in te koopen en is het zeer waarschijnlijk, datzulks tegen een prijs zal moeten geschieden, die de 455 francs,die hij per aandeel ontvangt, verre te boven gaat. Om dit risico te beperken, hebben de emissie-operaties in depractijk dikwijls in den vorm van zoogenaamde â€žventes de r?Šsultats"plaats. I") e speculant verkoopt dan niet 1000 aandeelen in blanco,maar het resultaat van eene inschrijving op 1000 aandeelen.Onnoodig ?Šchter te zeggen, dat in dit geval de verkooper met eenlageren koers genoegen zal moeten nemen. 393. Maar wat te beslissen, indien de geheele leening, v????rde eigenlijke uitgifte, geannuleerd wordt, hetzij door de ver- 1) Terecht merkt Courtois, pag. 79, op, dat deze overeenkomsten eigenlijkâ€žop?Šrations ?  la d?Šlivrance" moesten heeten, want de bedoeling, die bij deafsluiting

voorzit, is, dat de stukken eerst geleverd zullen worden, wanneerzij vervaardigd en ter beschikking van de inschrijvers gesteld zijn.



??? 326 VEBBODSBEPAIJNGEK VOOK DE COULISSIEK?–. gadering van aandeelhonders, hetzij door den rechter ^ ? De specu-lant zal onmogelijk de verkochte stukken kunnen leveren; maarkan hij door den kooper aangesproken worden om vergoeding vande schade, die deze uit hoofde van het niet nakomen der verplich-ting tot levering lijdt? De practijk beschouwt de op?Šration ? l\'?Šmission als eene termijnaffaire, die zich slechts in z????verre vanandere overeenkomsten op termijn onderscheidt, dat zij wordt afge-sloten op een nader te bepalen liquidatie-termijn ; die dag is eendies incertus quando. Deze meening berust echter op eene dwa-ling. Ik vind op dit punt eene duidelijke beslissing van het Hofvan Cassatie uitmakende, dat de op?Šration ?  l\'?Šmission te be-schouwen is als eene voorwaardelijke overeenkomst; de nako-ming der daaruit voortvloeiende verbintenissen is afhankelijk teachten van het al of niet plaats hebben van de uitgifte der fondsen. Was de op?Šration ?  l\'?Šmission nu als eene tijdaffaire te be-schouwen, dan zou slechts de praestatie gedurende een zekeren tijdopgeschort zijn; dan bestond er een

inschuld en zou de verkoopervan fondsen dus voor het niet nakomen van zijn verplichtingenaansprakelijk te achten zijn. Het Hof van Cassatie echter besliste,dat er onzekerheid was of de schuldplichtigheid en daarmede hetrecht van vorderen wel ontstaan zou; de opschortende voorwaardewerd niet vervuld, de verkooper was tot geenerlei schadevergoedinggehouden. 394. Dat de op?Šrations ?  l\'?Šmission niet met termijnzaken op?Š?Šn lijn te stellen zijn, blijkt ook uit het feit, dat het Syndicaatvoor contante affaires er zich mede ophoudt. Art. 19 van hetdesbetreffend reglement toch bevat, in zijne tweede zinsnede, eenebepaling op dit punt. In de practijk werd mij deze houding als volgt verklaard : Ces op?Šrations, dont le jour de r?¨glement ne concorde pas avecle jour de liquidation habituel, sont assimil?Šes ?  des op?Šrations aucomptant, puisque le client est oblig?Š de d?Šbourser ?  un moment,o?š d\'ordinaire on le laisse tranquille. 1) Zie nummer 110. 2; Cass. Civ. 24 Nov. 1886; zie Sirey 1887, 1, 72.



??? op?Šrations ?  l\'?‰mission. 327 De verklaring is echter juister in het rechtskarakter der emissie-operatie te zoeken. V. Organisatie der Coulisse. 395. De eigenlijke organisatie van de Coulisse dagteekent eerstvan 1898. Welke nadeelige gevolgen de in dat jaar getroffenregeling ook voor den vrijen handel gehad mocht hebben, ?Š?Šnkennelijk voordeel bood zij de Coulisse: van stonde af aan kon zijzich wettelijk organiseeren. Toen de vrije markt na de revolutie van 1848 hare werkzaam-heden weder opvatte, werden eenige der te dier plaatse werkzamebeurshandelaars getroffen door de nadeelen, die het gemis aan alleorganisatie medebracht. Betreurenswaardige gevallen deden zichvoor, waarin de kwade trouw van enkelen de geheele markt bijhet publiek in een slechten reuk bracht. Vandaar, dat men be-sloot eene vereeniging voor den vrijen effectenhandel ^ te stichten. Tot het lidmaatschap dezer vereeniging kon men slechts nacaudidaatsstelling en daarop volgende openbare ballotage geraken,liet bestuur der vereeniging waakte, in navolging van de Chambresyndicale der Agents de change, voor de belangen der

markt envoor de nakoming der door de leden gesloten overeenkomsten. Deinvloed van dezen maatregel op den gang van zaken, zegt Courtois,was voortreffelijk; niet alleen onderging de omzet ter beurze eenegroote uitbreiding, ook de moraliteit te dier plaatse werd belang-rijk verhoogd. Maar, wij bevonden dit vroeger, het Parquet kon dezen geregle-menteerden voorspoed niet dulden. Kenschetsend is het, dat dePrefect van politie door eene ordonnantie van 1 December 1850de georganiseerde Coulisse, in de Cercle de l\'Op?Šra gehouden,ophief, terwijl hij de coulissiers, die na dezen maatregel in hetCasino de la Chauss?Še-d^Antin bijeenkwamen en daar, los van elk Zie voor de organisatie van deze vereeniging de beschrijving by Courtois,haren secretaris, pag. 16, 17,



??? 328 ORGANISATIE DER COULISSE. beginsel van organisatie, haridel dreven, ongemoeid liet. Toen deCoulisse zich daarna ten tweeden male op denzelfden grondslagorganiseerde, greep de rechter in 1859 in dezen onwettigen toe-stand in 396. Toch vinden wij, ook n?  dit optreden des rechters, haastvoortdurend eene georganiseerde Coulisse, die uit twee groepenbestaat, van welke de eene. Coulisse de la Rente, zich uitsluitendmet de verhandeling der Fransche staatsschuld ophoudt, terwijlde andere, Coulisse des valeurs, alle overige fondsen verhandelt,onverschillig of zij zoodoende inbreuk op het monopolie maaktof niet. f??et is te begrijpen, dat aan deze beide vereenigingen elke wet-telijke grondslag vreemd was. De heer Vidal sprak in de soci?Št?Šd\'?Šconomie politique - van : des groupes sympathiques, plus ou moins fortement constitu?Šs, avecdes r?¨glements plus ou moins s?Šv?¨res ; maar het vooropgestelde doel vpas een beletsel voor het vervangenvan dezen band van sympathie door den band des rechts. Immershielden de beide Coulisses, de eerste zelfs uitsluitend, zich op methandelingen, die lijnrecht

indruischten tegen de voorschriften derwet, meer speciaal van art. 76 van den Code. 397. De reorganisatie der markt in 1898 bracht in dezen toe-stand eene ingrijpende wijziging. Door de adtninistratieve sanctie,die van stonde af aan het beursmonopolie beschermde, zag de Coulissezich genoodzaakt, hare operaties tot het haar door de wet overge-laten terrein te beperken ; thans kon zij zich organiseeren, over-eenkomstig de wet van 21 Maart 1884 3. In den loop van December 1898 werden op dezen grondslag tweeSyndicaten opgericht, waarvan het eerste. Syndicat ?  terme, zich inbeginsel slechts met den termijnhandel in niet of??cieel genoteerde 1) Zie nummer 324. 2) In de reeds genoemde zitting van 5 April 1900. 3) Loi relative ?  la cr?Šation des syndicats professionnels, waarvan art. 2 luidt^ Les syndicats ou associations professionnelles, de personnes exer?§antla m??me profession, pourront se constituer librement sans l\'autorisationdu Gouvernement.



??? COULISSE BE LA EENTE. 329 fondsen zou ophouden, terwijl het tweede, Syndicat au comptant,deu handel a comptant in dezelfde waarden ten doel had 398. Alvorens nu de inwendige organisatie van deze beideSyndicats professionnels na te gaan, aan de hand hunner, iii debijlagen opgenomen, statuten en reglementen, zij nog op een derdeonderdeel der hedendaagsche Parijsche Coulisse gewezen. De Coulissede la Rente werd door de reorganisatie van 1898 niet geraakt. Zijbleef op den ouden voet aan de beurs bestaan, principieel daarinafwijkend van de beide genoemde Syndicaten, dat zij een wettelijkongeoorloofd doel najaagt. Ook haar huidig bestaan grondt zichuitsluitend op de toegeeflijkheid der regeering. Van verschillende zijden werden in 1898 pogingen aangewend,de voorstelling ingang te doen vinden, dat de handhaving van ditonderdeel der Coulisse geenszins in strijd was met de ontworpenwettelijke regeling der beurs. In de begrootingscommissie verdedigdeminister Cochery dit standpunt op grond hiervan, dat de transactiesdoor deze groep van coulissiers afgesloten altijd tot het opmakenvan een

bordereau d\'Agent de change aanleiding moesten geven,daarmede ongetwijfeld doelende op het feit, dat voor de overdrachtvan op naam luidende obligaties der Pransche schuld de tusschen-komst van een Agent de change vereischt is. Dezelfde redeneeringwerd later door den heer Manchez in de Soci?Št?Š d\'?Šconomie politiquegevolgd. -Maar zoodoende verwaarloost men het feit, dat van dePransche Eente ook stukken aan toonder luidend in omloop zijn. Inderdaad bleek mij, dat de Coulisse in de Eransche schuldslechts bij uitzondering zelfstandig serieuzen omzet bewerkstelligt.Gewoonlijk bepaalt zich haar rol bij de liquidatie tot vereffeningvan koersverschillen en heeft alle â€žmouvement de titres" doormiddel van het Parquet plaats. Maar dit neemt niet weg, datook dan art. 76 van den Code, dat van â€žn?Šgociations des effetspublics" spreekt, zonder twijfel geschonden wordt! Hoe dit alles ook zij, de handhaving der Coulisse de la Eentevloeide ongetwijfeld uit hare door iedereen erkende onmisbaarheid 1) Hunne volledige benaming luidt: â€žSyndicat des Banquiers en valeurs ? terme pr?¨s la Bourse de Paris" en

â€žSyndicat des Banquiers en valeurs aucomptant pr?¨s la Bourse de Paris". De laatste markt wordt ook wel â€žCou-lisse des petites valeurs" genoemd. 2r



??? 330 ORGANISATIE DER COULISSE. voort. Zij waarborgt de Franscbe schuld ter beurze te allen tijdeeen ruime markt. Zoo zeide de heer Morel, rapporteur over debegrooting van 1898: L\'utilit?? de la coulisse des rentes est reconnue par tout Ie monde^pour donner plus d\'?Štendue et d\'?Šlasticit?Š au march?Š de nos rentes,qui est Ie r?Šgulateur des autres valeurs. Op het oogenblik maken ongeveer 50 huizen deel uit van deCoulisse de la Eente. Omtrent een vierde gedeelte daarvan isevenzeer bij de twee Syndicaten aangesloten. 399. De organisatie van het Syndicaat voor termijnzaken wordtdoor de statuten en reglementen beheerscht, die den 2en December1899 vastgesteld werden Dit Syndicaat wordt op het oogenblikdoor 93 huizen gevormd, waarvan 67 tegelijkertijd lid zijn van betSyndicaat voor contante affaires; daarbij zijn in het gebeel ongeveer120 huizen aangesloten. Het doel van deze vereenigingen wordt in art. 2 der statuten om-schreven; het luidt geheel in overeenstemming met art. 8 der wetvan 1884), dat het doel van zulke Syndicats professionnels beperkttot de behartiging hunner oeconomische en

handelsbelangen. Uit-drukkelijk bepaalt art. 2 verder, dat de vereeniging, als zoodanig,vreemd blijft aan allen omzet van fondsen. De zetel y^i^ het Syndicaat is te Parijs; mits in deze stadblijvende, kan hij ten allen tijde door eene beslissing der Chambresyndicale verplaatst worden. 400. Om lid van het Syndicaat te kunnen worden moet meuin de eerste plaats beantwoorden aan enkele voorwaarden vanbenoembaarheid. De candidaat moet, als coulissier, zijn beroepmaken van den fondsenhandel voor eigen of andermans rekeningaan de beurs van Parijs. Voorts moet hij Pranschman zijn. Het isbegrijpelijk, dat de Syndicaten, na de vijandige betoogingen, waaraande Coulisse in 1898 uit hoofde harer cosmopoliteit had blootgestaan,dezen eisch stelden. Slechts werd als overgangsmaatregel bepaald,dat de vreemdelingen, die op de zoogenaamde â€žfeuille", de leden- 1) Annuaire de l?Šgislation fran?§aise, ?Žfo. 1299. "Wanneer het Syndicaatvoor contante affaires eene afwijkende regeling aanvaardde, vindt dit vermelding.



??? â€?OPNAME IN HE?• SYNDICAAT. 831 lijst, der vroegere â€žMarch?Šs de banquiers en valeurs a terme ouau comptant pres la Bourse de Paris" voorkwamen, niet aan dezevoorwaarde behoefden te voldoen. Eindelijk moet de candidaat voorhet lidmaatschap van het Syndicaat voor termijnzaken nog debeschikking over een zeker kapitaal hebben Wanneer men deze eischen stelt naast die, welke voor detoelating tot het Parquet gelden, valt eene vergelijking der aanhet publiek geboden waarborgen zeker niet in het voordeel derCoulisse uit, 401. Elke candidaat moet, bij het richten van zijne aanvraagtot de Chambre syndicale om toelating, een akte van instemmingmet de statuten en reglementen van het Syndicaat teekenenDe aanvraag zelve moet bovendien door twee leden ondersteundworden. De Chambre syndicale stelt daarna alle leden met de aanvraagin kennis, ten minste een week voordat zij over de al of niet toe-lating van den candidaat beslist. Bij het nemen dier beslissing isde Chambre syndicale geheel vrij, zij beoordeelt naar haar eigeninzicht de eventueel ingekomen bezwaren van syndicaatsleden.

Zijvolstaat er mede, dezen, nadat tot toelating besloten is, van ditfeit kennis te geven. 402. Art. 5 der statuten bepaalt, dat naamlooze vennoot-schappen niet tot het Syndicaat kunnen toetreden. De reden vandeze bepaling is waarschijnlijk daarin gelegen, dat de gesyndikeerdeCoulisse de groote bankinstellingen liever tot cli??nten, dan totconcurrenten heeft. Andere vennootschappen kunnen toegelaten worden, voorzooverzij overeenkomstig de voorschriften van den Code opgericht zijn eneen afschrift der vennootschapsakte aan de Chambre syndicalehebben doen toekomen. De opneming der vennootschap in hetSyndicaat brengt van rechtswege de toelating van alle vennootenmede. Elk coulissehuis moet bij toelating op de markt een entreegeldstorten, waarvan het bedrag door de .Chambre syndicale, met een 1) Zie nummer 385. 2) Zie ook de artt. 38 en 39 van het reglement.



??? 332 ORGANISATIE DER COULISSE. minimum van frcs. 1000> bepaald wordt Voor de march?Š aucomptant is dit minimum op frcs. 300 gesteld. Van het enkele lid,als zoodanig, wordt geen entreegeld geheven. 403. Omtrent de algemeene vergadering bevat art. 17 derstatuten een reeks voorschriften, waarop alle toelichting overbodigmag heeten. Daarnaast bepaalt art. 18, dat over statutenwijzigingof ontbinding der vereeniging door eene algemeene vergadering kanbeslist worden, mits deze speciaal met dit doel bijeengeroepen zijen de meerderheid der Syndicaatsleden telt. Voor wijziging van het reglement stelt art. 41 van hetzelve dezebeperkende bepalingen niet; eene gewone algemeene vergaderingis daartoe bevoegd, terwijl de Chambre syndicale gerechtigd is, allevoorloopige en bijkomstige veranderingen aan te brengen, die zijvoor den goeden loop der zaken nuttig oordeelt. 404. De geheele regiementeering der Coulisse kan gequalificeerdworden als: â€žune organisation, calqu?Še sur celle du Parquet." Zoo vin-den wij ook aan beide Syndicaten eene Chambre syndicale verbonden. Hare samenstelling wordt, voor het

Syndicaat voor termijnzaken,door art. 7 der statuten bepaald. Zij bestaat op het oogenblik uithet maximum der in dat artikel genoemde leden, te weten: eenpresident, een vice-president, een secretaris, een penningmeester envijf gewone leden. Zij kunnen ten allen tijde door de algemeenevergadering afgezet en ieder jaar door de in art. 17 genoemdejaarvergadering herbenoemd worden. Met de in art. 8 genoemde inwendige administratie: boekhouding,beheer der geldmiddelen, correspondentie, enz. â€”, houden inzonderheidde secretaris en de penningmeester zich bezig. Ten slotte bepaalt art.10, in fine, dat de leden der kamer hunne functies om niet waarnemen. 405. Over den werkkring der Chambre syndicale valt iets meerte zeggen. Art. 10 der statuten geeft eene opsomming van de ver-schillende onderdeden van haar taak, waaruit blijkt, dat wij ookhier weder aantreffen: eene bevoegdheid van vertegenwoordiging,van strafoplegging en van beheer. De Chambre syndicale heeft eene onbeperkte bevoegdheid in alle 1) In de praktijk bepaalt de Chambre syndicale dit bedrag naar gelangvan de beteekenis van het huis, dat

toetreedt.



??? CHAMBRE SYNDICALE. 333 zaken, die het belang der vereeniging betreffen. Zij vertegenwoor-digt de gezamenlijke svndicaatsleden, die echter, volgens art. 7,hare handelwijze kunnen wraken, door de kamer in haar geheel ofvoor een gedeelte tot aftreden te noodzaken. In 1901 werden bij-voorbeeld de onderhandelingen tusschen het Parquet en de Coulisse?  terme, over de regeling hunner wederzijdsche belangen ter beurze,door de Chambres syndicales van beide corporaties gevoerd. 406. De disciplinaire macht der kamer is vrij belangrijk. Zijkan voor elke overtreding der statuten of reglementen boeten op-leggen, tot op een maximum van frcs. 1000 Voorts is zij ge-rechtigd elk syndicaatslid, dat zich schuldig heeft gemaakt aaneenernstig vergrijp tegen de handelsgebruiken of aan overtreding deressentieele voorschriften van het reglement, met tijdelijke uitsluitinguit de vereeniging te bestraffen. De ontzegging van het lidmaat-schap der vereeniging kan echter uitsluitend door de algemeenevergadering uitgesproken worden. Ontstaat op de markt tusschen twee coulissiers geschil over eeneafgesloten beurstransactie,

dan beslist, volgens art. 26 van het regle-ment, de Chambre syndicale hierover in hoogste instantie. Voorhet overige bepaalt art. 13 der statuten, dat de kamer haar adviesuitbrengt in zake alle geschillen, die de syndicaatsleden betreffen,terwijl in hetzelfde artikel hare arbitrale bevoegdheid erkend wordt. 407. Gelijk de Chambre syndicale der x\\gents de change, heeftook die der gesyndikeerde Coulisse een recht van leiding, dat zichoveral op de markt doet gevoelen. Art 10 der statuten zegt inhet algemeen : La Chambre syndicale est investie de pleins pouvoirs, pour ?Šlaborertous r?¨glements de nature ?  assurer le bon fonctionnement desop?Šrations professionnelles sur le march?Š des banquiers en valeurs?  terriie pr?¨s la Bourse de Paris et du commerce des valeurs. Zoo besloot zij onlangs, dat de bedienden, die zich in de ver- 1) De Chambre syndicale der march?Š au comptant kan hierbij slechts totfrcs. 200 gaan. Over het algemeen valt het op, dat de kosten, die hetlidmaatschap van dit Syndicaat kan medebrengen, geringer zyn, dan bij hetSyndicat ?  terme. Schoon uit het op beide markten genoteerde aantalfondsen

(nummer 357) het tegengestelde zou af te leiden zijn, is het Syndi-caat voor termgnzaken dan ook verreweg het belangrijkste.



??? 334 ORGANISATIE DER COULISSE. schillende hoeken begeven tot het afsluiten van transacties, eenbepaalde knoop als onderscheidingsteeken moeten dragen en steldezij â€žgardiens" aan den ingang dier groepen, om te waken dat geenonbevoegde daar binnentreedt, Yoorts deelt zij de verschillende groepen in, naar gelang vanden aard en het belang der af te sluiten overeenkomsten. Een blikop den plattegrond der beurs is voldoende, om te kunnen opmer-ken, dat de- Chambre syndicale deze splitsing niet in onderdeelendoortrok. Zij stelt de minimum bedragen van stukken vast, die in?Š?Šne transactie op termijn kunnen verhandeld worden. Zij belastzich met de algemeene liquidatie der op ?Š?Šn en denzelfden termijntusschen syndicaatsleden afgesloten overeenkomsten. Zij stelt zichten slotte tot de Registratie in betrekking ter voldoening van deomzetbelasting, die op de transacties drukt, en van de zegelbelas-ting, van de fondsen geheven. W?¨l staat het elk lid afzonderlijkvrij, deze belastingen te voldoen, maar ook in dat geval blijft hijonderworpen aan het toezicht der Chambre syndicale op de nalevingder fiscale

wetten, 408. Ook de gesyndikeerde Coulisse bezit eene Caisse commune;maar terwijl dit gemeenschappelijk fonds aan het Parquet in deeerste plaats de rol van weerstandskas in tijden van crisis vervult,blijkt hier uit alles, dat men daarin slechts een fonds te zienheeft, waaruit de door het Syndicaat als zoodanig te maken kostenbestreden worden. De Caisse commune wordt uit de verschillende, in art, 33 vanhet reglement opgesomde bronnen gevoed, die ons alle bekend zijn.Duidelijkheidshalve zij nogmaals opgemerkt, dat de â€žengagements"die de coulissiers na het afsluiten eener transactie wisselen, tenbehoeve der Caisse commune gezegeld zijn en dat de â€žappels defonds" voornamelijk bestaan uit de voor elke liquidatie ge??ischtestortingen Ook blijkens art, 10 der statuten, wordt het bedragdezer stortingen door de Chambre syndicale bepaald. De gelden van het Syndicaat worden bij de Bank van Erankrijkgedeponeerd. De statuten van het Syndicaat voor contante aft\'airesstellen dit deposito, dat hier trouwens bij iedere andere finanti??ele 1) Zie nummer 386,



??? CAISSE COMMUNE EN PRIJSCOUEANT. 335 instelling geschieden kan, facultatief; wederom een gevolg van deveel geringere middelen, waarover dit Syndicaat beschikt. De presidenten de penningmeester zijn te zamen uitsluitend gerechtigd, de geldenvan de Bank op te vorderen. De Chambre syndicale heeft alleenhet recht, die gelden aan te wenden voor de door haar nuttiggeachte doeleinden; hare hieruit voortvloeiende aansprakelijkheidwordt in ieder geval gedekt door het verstrijken van den termijnvan ?Š?Šn maand nadat de in art. 17 genoemde algemeene vergaderinggehouden is. . 409. Sedert de oprichting der gesyndikeerde Coulisse heeft ookhare offici??ele prijscourant de beteekenis gekregen van een grenslijnvan bevoegdheden. Wij weten, dat het, krachtens art. 18 der statuten,aan den coulissier verboden is op de markt fondsen te verhandelen,die niet op de prijscourant voorkomen. Aan den anderen kant blijktuit art. 16, dat de Chambre syndicale hare werkzaamheden evenzeerslechts uitstrekt over transacties in genoteerde fondsen. Aan dit alles ontleent de prijscourant der besloten Coulisse,

dezoogenaamde â€žCote en Banque", eene bijzondere beteekenis. Daar-naast gelden voor haar de opmerkingen, die wij vroeger omtrentde koerslijst van het Parquet maakten Slechts geve men er welacht op, dat hier niet alleen volkomen vrijheid van openbaarmakingder genoteerde koersen bestaat maar dat ieder evenzeer tot vast-stelling daarvan bevoegd is. Hieruit volgt dat de Cote en Banquehet stempel der authenticiteit mist, dat door de wet op de prijs-courant der Agents de change gedrukt wordt. Over de toelating van fondsen tot de offici??ele noteering derCoulisse beslist de Chambre syndicale, zonder haar oordeel te moti-veeren. In geval van toelating, moet zij de syndicaatsleden terstondvan hare beslissing kennisgeven en behoort zij hen bovendien nogtwT.e beursdagen voor de eigenlijke opneming van het fonds in deprijscourant met dit feit in kennis te stellen. Overigens bevatten deartt. 11 en 12 der statuten volkomen duidelijke voorschriften om-trent de formeele eischen, die de kamer v????r de toelating te stellen 1) Zie nummer 269. 2) Sinds Januari 1899 bestaat er eene offici??ele publicatie, uitgaande vanhet

Syndicaat voor contante aifaires, waarin evenzeer de koersen, op determijnmarkt genoteerd, openbaar gemaakt worden.



??? 336 ORGANISATIE DER COULISSE. heeft eischen, die, vooral waar het buitenlandsche fondsen geldt,heel wat minder zwaar wegen, dan die, welke het Parquet volgensde wet zich genoodzaakt ziet in het oog te houden. Bij wijze van overgangsmaatregel werd in i 898 bepaald, dat defondsen, die op de â€žfeuille" der markt voorkwamen, d. w. z. op deprijscourant door het toenmalig Comit?Š vastgesteld, eo ipso naarde Cote en Banque zouden overgaan, tenzij de Chambre syndicalehet tegendeel besliste. 410. De vraag of de koersen, door de gesyndikeerde Coulisse ge-noteerd, dezelfde waarborgen van juistheid en betrouwbaarheid bieden,als die, welke door de Agents de change worden opgenomen, heefttot veel wrijving tianleiding gegeven, laatstelijk op het meerge-noemde Congres des valeurs mobili?¨res van 1900. De heer Yidal merkte op^ dat de â€žsinc?Šrit?Š des cours" op degereglementeerde vrije markt even zoo goed gewaarborgd is, alsaan het Parquet, ook al is hier geen sprake van een monopolievan koersvaststelling. En wel, omdat ook hier de twee onmisbarevoorwaarden van eerlijke noteering: openbaarheid

en betwistbaarheid,ge??erbiedigd worden. Wat de openbaarheid betreft, art. 9 der statuten schrijft voor,dat de gemaakte koersen op de markt in het openbaar zullen wordenopgeteekend door de agents der Chambre syndicale. Deze agentszijn de zoogenaamde â€žcoteurs", die door de kamer benoemd wordenten getale van ?Š?Šn voor elke groep. Is eene transactie afgesloten,dan geven de partijen den koers aan den coteur op, met gelijktijdigeovergave van een fiche of inzage der carnets; deze schrijft de ge-maakte koers op eene lei. Alle veertien dagen ongeveer laat de Chambre syndicale peromzendbrief aan de syndicaatsleden weten, dat de heeren X. en Z.,coulissiers, voor den genoemden tijd zijn aangewezen, om op denoteering toe te zien. De bedienden dezer huizen, die zich in degroepen bevinden, zijn dan verplicht elke opgemerkte onregelmatig-heid terstond aan te geven. ??en slotte gaat de coteur tot de zoogenaamde â€žappel g?Šn?Šral des 1) Daarnaast staan de eisclien in de zegelwet, de vennootschapswet e. a.vervat. Bovendien bepaalt art. 12 in fine, dat de Chambre syndicale noggerechtigd is, alle bijzondere

waarborgen te eischen, die zij noodig acht.



??? PEUSONBKL T)EE COULISSIERS. 337 cours" over en kan de tweede factor, de betwistbaarheid in werkingtreden. De hiertoe aangewezen leden der Chambre syndicale beslissenalle geschillen, di^ over de gemaakte koersen ontstaan, in laatsteinstantie en op de plaats zelve, na de betrokken partijen te hebbengehoord. Of dit alles nu inderdaad voldoende is, om eene in alle opzichteneerlijke ?¨n betrouwbare noteering te waarborgen, wagen wij niette beoordeelen. Voorzeker rijst de bedenking, dat het ontbrekenvan elk voorschrift omtrent de applicatie van beursorders, een na-deeligen invloed moet oefenen. Maar daartegenover staat, dat ookaan het Parquet op dit punt zonderlinge praktijken ingang ge-vonden hebben 411. Het personeel der coulissiers laat zich in de beide zelfdecategorie??n splitsen, die aan eene charge d\'Agent de change werk-zaam zijn Slechts dat gedeelte, dat zich ter beurze met deneigenlijken fondsenhandel ophoudt, vindt in de reglementen derSyndicaten vermelding. Art. 23 van het reglement voor termijnzaken bepaalt, dat detransacties ter beurze kunnen worden afgesloten door de chefs

derhuizen of door bedienden, teneurs de carnet, waarvan de namenaan de Chambre syndicale moeten opgegeven worden, die het rechtheeft bij overtreding der reglementen hunne tijdelijke of definitieveuitsluiting te bevelen. Deze teneurs de carnet moeten de afgeslotentransacties onmiddellijk opteekenen; ontstaat er verschil van meening,dan heeft alleen het carnet bewijskracht. Geen coulissehuis, zegt het reglement, mag meer dan ?Š?Šn teneurde carnet per hoek hebben. In de practijk is er gewoonlijk niet meerdan ?Š?Šn enkele teneur de carnet voor de geheele markt. Hij alleenmag de afgesloten overeenkomsten inschrijven, maar het bleek mij,dat hij gewoonlijk vergezeld is van een of meer zoogenaamdeâ€žrabatteurs", die zich in de eigenlijke hoeken begeven en de trans-acties afsluiten, om ze daarna aan den teneur de carnet op te geven. 412. Over het algemeen sluit dit personeel op de termijnmarktuitsluitend termijnaffaires af. Maar art. 19 en 27 van het reglement 1) Zie nummer 380.1) Zie nummer 283.



??? 338 ORGANISATIE DER COULISSE. voor termijnzaken veronderstellen, dat ook contante affaires te zelfderplaatse afgesloten worden. Toch is dit slechts bij hooge uitzonderinghet geval. In het najaar van I89B, toen de paniek op de Zuid-Afrikaansche mijnrnarkt heerschte, wilde de teneur de carnet vaneen als niet al te solide bekend staand coulissehuis, in ?Š?Šne trans-actie niet minder dan 100 Randmines koopen, die toen fr. 1200noteerden. Daar niemand van zins bleek een zoo groot risico teloopen, bood hij aan de overeenkomst ?  comptant af te sluiten ; destukken werden denzelfden dag geleverd en betaald. Op de march?Š du comptant wordt nimmer termijnhandel gedreven.Wij bevonden dat de zoogenaamde emissieoperaties niet als zoo-danig te beschouwen zijn. 2) Zie nummer 393.



??? Naschrift. 413. Het is wellicht niet overbodig, nog eene korte toelichtingte schenken op het statistiekje, op pag. 101 vermeld. Immers het onwaarschijnlijk groote koersavans van de daarinopgenomen fondsen, inzonderheid van die welke aan de beurs vanEijssel genoteerd worden, zou twijfel aan de juistheid der vermeldecijfers kunnen wekken. Maar men boude in het oog, dat aan de 6groote departementale beurzen bijna uitsluitend locale fonsden,worden verhandeld; dat zijn fondsen, uitgegeven door gemeenten,vennootschappen enz., die gelegen zijn of hun zetel hebben in hetdepartement, waarin zich hun hoofdbeurs bevindt. Zoo zijn de teLille genoteerde kolenwaarden, locale fondsen, want de mijnenliggen in de departementen Pas-de-Calais et du Nord. Zoo zijnde aandeelen Creuzot, te Lyon genoteerd, locale fondsen, omdatde fabriek in dat departement zijn hoofdzetel heeft. Z??d is hetverklaarbaar, dat de kapitaalswaarde der fondsen, aan de beurs teEijssel genoteerd, van 277.8 millioen tegen den koers van uitgifte,tot 1.766.1 millioen, tegen den beurskoers van 28 Pebruari 1900gestegen is; want deze fondsen zijn

bijna louter kolenwaarden,geen staats- of gemeentelijke leeningen. De heer Neymarck zond mij zooeven een afdruk van zijne laatsterede, deze materie betreffende, in de soci?Št?Š de statistique de Parisgehouden i. Daaruit blijkt, dat de fondsen, aan de zeven grootePransche beurzen verhandelbaar, op den 31en December 1902 eenebeurswaarde van rond 148 milliard vertegenwoordigden. Aan dittotaal wordt bijgedragen: 1) Les valeurs inobili?¨res en France; leur capital et leur revenu au31 d?Šc. 1902 ; leur montant appartenant en propre ?  nos nationaux ; Paris, 1904.



??? S4?“ NASCHEI?•f. Millioen francs. Door het Parquet van de Parijsche beurs . . 130.119 Door de Coulisse aldaar........ 14.487 Door de 6 voorname departementale beurzen . 4.000 Totaal . . . 148.606 Sinds den 28en Peb. 1900 was de omzet-capaciteit van hetParquet dus met ongeveer 5 milliard, die van de Coulisse meievenveel, die van de overige parquet beurzen met 1 milliard toe-genomen. Al deze cijfers zijn door den heer Nejanarck in genoemde brochuretot in bijzonderheden uitgewerkt. Toch is hunne waarde niet meerdan betrekkelijk. De schrijver zelf waarschuwde mij, de zooge-naamde â€ždoubles-emplois" niet uit het oog te verliezen. Talrijkewaarden toch, aan de beurs van Parijs genoteerd en leverbaar,kunnen dit ook aan de departementale beurzen zijn; en omgekeerd.Hetzelfde geldt voor de beide deelen der Coulisse. Maar zonder twijfel doen zij het belang der behandelde beurzenvoor den fondsenomzet uitkomen en brengen zij de overwegendepositie aan het licht, die de officieele beurs van Parijs in Prankrijk .inneemt.



??? B IJ L A G E N.
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??? 1. PARQUET. WETSBEPALINGEN WELKE GEACHT KUNNEN WORDEN DE ORGANISATIE YAN DE PARIJSCHE EFFECTENBEURS BENEVENS I)E TRANSACTIES, DIE ALDAAR AFGESLOTEN WORDEN, OP DIT OOGENBLIK TE BEHEERSCHEN Dat wil zeggen: de voornaamste wetten, besluiten, reglementenenz. â€” Vooral waar het de oudere maatregelen geldt, zijn enkeleartikelen daarvan stilzwijgend geabrogeerd door herhaalde regelingder betrekkelijke materie. Dit wordt slechts bij uitzondering in debijlagen zelf, als regel in den tekst van het proefschrift vermeld. Geschiedenis en beteekenis dezer beurswetgeving vinden in heteerste hoofdstuk daarvan behandeling, behalve de reorganisatievan 1898 (zie beneden), die in de tweede afdeeling van het vierdehoofdstuk besproken wordt. Zie het inhoudsoverzicht.
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??? Wet van 88 vent?´se an IX (19 Maart 1801). Betrekkelijk de instelling van beurzen van koopliandel. TITRE 1er.litablissement des Bourses. Art. 1. Le gouvernement pourra e\'tablir ^ des Bourses de commercedans tous les lieux o?š il n\'en existe pas, et o?š il le jugeraconvenable. Art. 2. Il pourra al??ecter ?  la tenue de la Bourse les ?Šdifices et em-placements qui ont ?Št?Š ou sont encore employ?Šs ?  cet usage etqui ne sont pas ali?Šn?Šs. Il pourra assigner ?  cette destinationtout ou partie d\'un ?Šdifice national, dans les lieux o?š il n\'y a pasde b??timents qui aient ?Št?Š ou soient affect?Šs ?  cet usage. Les banquiers, n?Šgociants et marchands pourront faire dessouscriptions pour faire construire des ?Štablissements de ce genre,avec l\'autorisation du gouvernement. Art. 3. Le gouvernement pourvoiera ?  l\'administration des ?Šdifices etemplacements o?š se tiennent les Bourses, et de ceux qui serontaffect?Šs ult?Šrieurement ?  la m??me destination ou construits par lecommerce. Art. 4. Les d?Špenses annuelles relatives ?  l\'entretien et r?Šparation desBourses, seront support?Šes par les banquiers, n?Šgociants et jnar-

chands: en cons?Šquence, il pourra ??tre lev?Š une contributionproportionnelle sur le total de chaque patente de commerce de De onderstrepingen in deze bijlagen zijn opgenomen tervereenvoudiging van het overzicht van den inhoud daarvan.



??? 6 WE?? VAN VEN?•?”SE AN IX. premi?¨re et deuxi?¨me classe, et sur celles des agents de changeet courtiers Le montant en sera fix?Š chaque ann?Še, en raison des besoins,par un arr??t?Š du pr?Šfet du d?Špartement. Art. 5. Le gouvernement r?Šglera le mode suivant lequel seront faitsla perception et l\'emploi, et rendu le compte des fonds provenantde cette contribution. TITRE II. Ktabli^semeiits des agents de cliaiigeet courtiers. Art. 6. Dans toutes les villes o?š il y aura une Bourse, il y aura desagents de change et des courtiers de commerce nomm?Šs par legouvernement. Art. 7. Les agents de change et courtiers qui seront nomm?Šs en vertude l\'article pr?Šc?Šdent auront seuls le droit d\'en exercer la profes-sion, de constater le cours du change, celui des effets publics,marchandises, mati?¨res d\'or et d\'argent, et de justifier devant lestribunaux ou arbitres, la v?Šrit?Š et le taux des n?Šgociations, ventesou achats.. Art. 8. Il est d?Šfendu, sous peine d\'une amende qui sera au plus dusixi?¨me du cautionnement des agents de change ou courtiers dela place, et au moins du douzi?¨me, ?  tous individus autres queceux

nomm?Šs par le gouvernement, d\'exercer les fonctions d\'agentsde change et courtiers. L\'amende sera prononc?Še correctionnellement par le tribunal depremi?¨re instance, payable par corps, et applicable aux enfantsabandonn?Šs. Een wet van 10 Juli 1820 â€” relative ?  une impositionadditionnelle pour l\'ach?¨vement de la Bourse de Paris â€” steldede agents de change en courtiers de commerce daarvan vrij: â€ž?  raison des cotisations volontaires qu\'ils ont offert der?Šaliser."



??? WET VAN VENT?”SE AN IX. Art. 9. Les agents de change et courtiers de commerce seront tenusde fournir un cautionnement. Le montant en sera r?Šgl?Š par le gouvernement, sur l\'avis despr?Šfets de d?Špartement. Il ne pourra exc?Šder, pour les agents de. change, la somme desoixante mille francs, ni ??tre moindre de six mille francs en num?Š-raire. Pour les courtiers de commerce, il ne pourra exc?Šder la sommede douze mille francs, ni ??tre moindre de deux mille francs. Le montant en sera vers?Š ?  la caisse d\'amortissement L\'int?Šr??t en sera pay?Š ?  5 p. 100. Art. 10. En cas de d?Šmission ou d?Šc?¨s, le cautionnement sera rembours?Špar la caisse d\'amortissement ?  l\'agent de change ou courtier, sesh?Šritiers ou ayant-cause. Art. 11. Le gouvernement fera, pour la police des Bourses, et en g?Šn?Šralpour l\'ex?Šcution de la pr?Šsente loi, les r?¨glements qui serontn?Šcessaires. Art. 92 der wet van 28 April 1816 wees daarvoor de schat-kist aan. Trouwens, bijna al deze bepalingen omtrent het cauti-onnement zijn gaandeweg gewijzigd. Slechts het beginsel bleefonveranderd gehandhaafd.



??? Beslnit van 27 prairial an X (16 Juni 1802). ^ Â§ 1. Dispositions g?Šn?Škales. Art. 1. Les bourses de commerce seront ouvertes ?  tous les citoyens,et m??me aux e\'trangers. Art. 2. A Paris, le pr?Šfet de police r?Šglera, de concert avec quatrebanquiers, quatre n?Šgociants, quatre agents de change, et quatrecourtiers de commerce d?Šsign?Šs par le tribunal de commerce, lesjours et heures d\'ouverture, de tenue et de fermeture de la Bourse. Dans les autres villes, le commissaire g?Šn?Šral de police ou lemaire fera cette fixation de concert avec le tribunal de commerce. Art. 3. Il est d?Šfendu de s\'assembler ailleurs qu\'?  la Bourse, et ? d\'autres heures qu\'?  celles fix?Šes par le r?¨glement de police, pourproposer et faire des n?Šgociations, ?  peine de destitution desagents de change ou courtiers qui auraient contrevenu, et, pourles autres individus, sous les peines port?Šes par la loi contre ceuxqui s\'immisceront dans les n?Šgociations sans titre l?Šgal. Le pr?Šfet de police de Paris, et les maires et officiers de policedes villes des d?Špartements, sont charg?Šs de prendre les mesuresn?Šcessaires pour l\'ex?Šcution de cet article.

Art. 4. Il est d?Šfendu, sous les peines port?Šes par les articles 13 del\'arr??t du conseil du 26 novembre 1781 et 8 de la loi du 28 vent?´sean IX ?  toutes personnes autres que celles nomm?Šes par le gou- 1) Deze artikelen luidden als volgt: Arr??t du conseil 1781, art. 13 = Fait sa Majest?Š d?Šfenses ?  toutespersonnes autres que les agens de change, de s\'immiscer dans les



??? BESLtriT VAN PEAIK.IAL AN X. {T verneinoBt, de s\'immiscer, en aucune fa?§on quelconque et sousquelque pr?Štexte que ce puisse ??tre, dans les fonctions des agentsde change et courtiers de commerce, soit dans l\'int?Šrieur, soit ? l\'ext?Šrieur de la Bourse. Les commissaires de police sont sp?Šcia-lement charg?Šs de veiller ?  ce qu\'il ne soit pas contrevenu ?  lapr?Šsente disposition. Il est n?Šanmoins permis ?  tous particuliers de n?Šgocier entr\'euxet par eux-m??mes les lettres de change ou hillets ?  leur ordre ouau porteur, et tous les effets de commerce qu\'ils garantiront parleur endossement, et de vendre aussi par eux-m??mes leurs mar-chandises. Art. 5. En cas de contravention ?  l\'article ci-dessus, les commissairesde police, les syndics ou les adjoints des agents de change etcourtiers de commerce, feront conna?Žtre les contrevenants au pr?Šfetde police, ?  Paris, et aux maires et officiers de police, dansles d?Špartements; lesquels, apr?¨s la v?Šrification des faits et audi-tion du pr?Švenu, pourront, par mesure de police, lui interdirel\'entr?Še de la Bourse. En cas de r?Šcidive, il sera par le gouvernement

d?Šclar?Š inca-pable de pouvoir parvenir ?  l\'?Štat d\'agent de change ou courtier:le tout sans pr?Šjudice de la traduction devant les tribunaux, pourfaire prononcer les peines port?Šes par la loi et l\'arr??t du conseilci-dessus cit?Šs. Art. 6. Il est d?Šfendu, sous les peines port?Šes contre ceux qui s\'immis-cent dans les n?Šgociations sans ??tre agents de change ou cour-tiers, ?  tout banquier, n?Šgociant ou marchand, de confier sesn?Šgociations, ventes ou achats, et de payer des droits de commis-sion ou de courtage ?  d\'autres qu\'aux agents de change et courtiers. Les syndics et adjoints des agents de change et courtiers, le n?Šgociations d\'effets royaux et de papiers commer?§ables, commeaussi de prendre la qualit?Š d\'agent ou courtier de change, d\'avoiret tenir dans la Bourse aucuns carnets, pour y inscrire les coursdes effets et de rester ?  la Bourse apr?¨s le son de cloche qui enindique la sortie; ?  peine pour l\'une ou l\'autre de ces contra-ventions, de nullit?Š des n?Šgociations, de trois mille livres d\'amendeet en cas de r?Šcidive, de punition corporelle. Loi, an IX, art. 8 = Zie hierboven.



??? 10 EESLUIT TAN PKAIEIAL AN X. pr?Šfet de police de Paris, et les maires et officiers de police desautres places de commerce, sont sp?Šcialement charg?Šs de veiller?  l\'ex?Šcutio??i du pr?Šsent article et de d?Šnoncer les contrevenantsaux tribunaux. Le commissaire du gouvernement sera tenu de les poursuivred\'office. Art. 7. Conform?Šment ?  l\'art. 7 de la loi du 28 vent?´se an IXtoutes n?Šgociations faites par des interm?Šdiaires sans qualit?Š sontd?Šclar?Šes nulles. Art. 8. Les compagnies de banque ou de commerce qui ?Šmettent desactions sont comprises dans la disposition des articles pr?Šc?Šdents,et ne pourront exiger d\'aufre garantie que celle prescrite par leslois et r?¨glements. Art. 9. Les agents de change pourront faire, concurremment avec lescourtiers de commerce, les n?Šgociations en ventes ou achats desmonnaies d\'or ou d\'argent et mati?¨res m?Štalliques. Â§ 2. â€” 0blig.4ti0ns des .agents de change et couetiers. Art. 10. Les agents de change et les courtiers de commerce ne pour-ront ??tre associ?Šs, teneurs de livres ni caissiers d\'aucun n?Šgociant,marchand ou banquier; ne pourront pareillement

faire aucuncommerce de marchandises, lettres, billets, effets publics et parti-culiers, pour leur compte; ni endosser aucun billet, lettre dechange ou effet n?Šgociable quelconque ; ni avoir, entr\'eux ou avecqui que soit, aucune soci?Št?Š de banque ou en commandite; nipr??ter leur nom, pour une n?Šgociation, ?  des citoyens non com-missionn?Šs, sous peine de trois mille francs d\'amende et de des-titution. Il n\'est pas d?Šrog?Š ?  la facult?Š qu\'ont les agents de changede donner leur aval pour les effets de commerce. Art. 11. Les agents de change et courtiers de commerce seront tenus 1) Zie hierboven.



??? besluit van pkxifelal an x. 11 de consigner leurs op?Šrations sur des carnets, et de les trans-crire, dans le jour, sur un journal timbr?Š, cot?Š et paraph?Š parles juges du tribunal de commerce, lesquels r?Šgistres et carnetsils seront tenus de repr?Šsenter aux juges ou aux arbitres: ils nepourront, en outre, refuser de donner des reconnaissances deseffets qui leur seront confi?Šs. Art. 12. Lorsque deux agents de change ou courtiers de commerce aurontconsomm?Š une op?Šration, chacun d\'eux l\'inscrira sur son carnetet le montrera ?  l\'autre. Art. 13. Chaque agent de change devant avoir re?§u de ses clients leseffets qu\'il vend, ou les sommes n?Šcessaires pour payer ceux qu\'ilach?¨te, est responsable de la livraison et du paiement de ce qu\'ilaura vendu et achet?Š; son cautionnement sera affect?Š ?  cettegarantie, et sera saisissable en cas de non-consommation, dansl\'intervalle d\'une bourse ?  l\'autre, sauf le d?Šlai n?Šcessaire au trans-fert des rentes ou autres effets publics dont la remise exige desformalit?Šs Lorsque le cautionnement aura ?Št?Š entam?Š, l\'agent de changesera suspendu de ses fonctions jusqu\'? 

ce qu\'il l\'ait compl?Št?Šenti?¨rement. Les noms des agents de change ainsi suspendus de leurs fonc-tions seront affich?Šs ?  la Bourse. Art. 14. Les agents de change seront civilement responsables de lav?Šrit?Š de la derni?¨re signature des lettres de change ou autreseffets qu\'ils n?Šgocieront. Art. 15. A compter de la publication du pr?Šsent arr??t?Š, les transfertsd\'inscriptions sur le grand livre de la dette publique seront faitsau tr?Šsor public en pr?Šsence d\'un agent de change de la Boursede Paris, qui certifiera l\'identit?Š du propri?Štaire, la v?Šrit?Š de sasignature et des pi?¨ces produites. Voor de belangrijke wijziging in dit artikel aangebracht,zie art. 4 der wet van 1885 (bijlagen pag. 20).



??? 12 BESLUIT VAN PRAIRIAL AN X. Art. 16. Cet agent de change sera, par le seul effet de sa certification,responsable de la validit?Š desdits transferts, en ce qui concernel\'identit?Š du propri?Štaire, la v?Šrit?Š de sa signature et des pi?¨cesproduites : cette garantie ne pourra avoir lieu que pendant cinqann?Šes, ?  partir de la d?Šclaration du transfert. Art. 17. En cas de mort, d?Šmission ou destitution d\'un agent de change,il ne pourra, ainsi que ses h?Šritiers et aj^ant-cause, demander leremboursement du cautionnement par lui fourni, qu\'en justifiantd\'un certificat des syndics des agents de change, constatant quela cessation de ses fonctions a ?Št?Š annonc?Še et affich?Še depuis unmois ?  la Bourse, et qu\'il n\'est survenu aucune r?Šclamation contre. Art. 18. Ne pourront les agents de change et courtiers de commerce,sous peine de destitution et de trois mille francs d\'amende,n?Šgocier aucune lettre de change, billet, vendre aucune marchan-dise appartenant ?  des gens dont la faillite serait connue. Art. 19. Les agents de change devront garder le secret le plus inviolableaux personnes qui les auront charg?Šs des

n?Šgociations, ?  moinsque les \' parties ne consentent ?  ??tre nomm?Šes, ou que la naturedes op?Šrations ne l\'exige. Â§ 3. â€” Des droits a percevoir par les agents de change et courtiers jusqu\'a ce qu\'il en ait ?Št?Š autrement ordonn?Špar le gouvernement. Art. 20. Ne pourront, les agents de change et courtiers de commerce,exiger ni recevoir aucune somme au-del?  des droits qui leur sontattribu?Šs par le tarif arr??t?Š par les tribunaux de commerce, souspeine de concussion, et ils auront la facult?Š de se faire payer deleurs droits apr?¨s la consommation de chaque n?Šgociation, ousur des m?Šmoires qu\'ils fourniront, de trois mois en trois mois,des n?Šgociations faites par leur entremise, aux banquiers, n?Šgoci-ants ou autres pour le compte desquels ils les auront faites.



??? BT5SLUIT VAN PKAIEIAL AN X. 13 Â§ 4. â€” Dispositions concernant la disciplin?Š int?Šrieure dbs agents de change et courtiers. Art. 21. Les fonctions des syndics et adjoints des agents de change etcourtiers de commerce, conform?Šment aux dispositions de l\'article15 de l\'arr??t?Š du 29 germinal, dureront un an. Extrait de lad?Šlib?Šration portant nomination sera, ?  chaque ?Šlection, envoy?Šdans les vingt-quatre heures au pr?Šfet de police, ?  Paris; et aucommissaire g?Šn?Šral de police, ou au maire, dans les autres places. Les syndics et adjoints des agents de change donneront leuravis motiv?Š sur les listes des candidats qui seront pr?Šsent?Šs augouvernement. Art. 22. Les agents de change et courtiers de commerce de chaqueplace sont autoris?Šs ?  faire un r?¨glement de discipline int?Šrieure,qu\'ils remettront au ministre de l\'int?Šrieur, pour ??tre par luipr?Šsent?Š ?  la sanction du gouvernement. Â§ 5, â€” Dispositions particuli?¨res pour la ville de paris.Art. 23. Il sera ?Štabli, ?  la Bourse de Paris, un lieu s?Špar?Š et plac?Š?  la vue du public, dans lequel les agents de change se r?Šunirontpour la n?Šgociation

des effets publics et particuliers, en ex?Šcutiondes ordres qu\'ils auront re?§us avant la Bourse ou pourront recevoirpendant sa dur?Še: l\'entr?Še de ce lieu s?Špar?Š, ou parquet, serainterdite ?  tout autre qu\'aux agents de change. Il sera ?Šgalement ?Štabli un lieu s?Špar?Š convenable pour lescourtiers de commerce. Art. 24. Les agents de change ?Štant sur le parquet pourront pro-noncer ?  haute voix la vente ou l\'achat d\'effets publics et parti-culiers; et lorsque deux d\'entr\'eux auront consomm?Š une n?Šgoci-ation, ils en donneront le cours ?  un crieur qui l\'annoncera sur-le-champ au public. Art. 25. Ne sera cri?Š ?  haute voix que le cours des effets publics:quant aux actions de commerce, lettres de change et billets, tant



??? l?  BESLTJIT VAN PKAlRIAL AN X. de l\'int?Šrieur que de l\'?Štranger, leur n?Šgociation en exigeantl\'exhibition et l\'examen, elle ne pourra ??tre faite ?  haute voix;et les cours auxquels elle aura donn?Š lieu seront recueillis, apr?¨sla Bourse, par les syndics et adjoints, et cot?Šs sur le bulletin descours. Art. 26. Les syndics et adjoints des courtiers de commerce se r?Šuniront?Šgalement pour recueillir le cours des marchandises, et le coter,article par article, sur le bulletin. Art. 27. Chaque agent de change pourra, dans le d?Šlai d\'un mois,faire choix d\'un commis principal qu\'il pr?Šsentera aux agents dechange assembl?Šs sp?Šcialement, lesquels, au scrutin et ?  la majorit?Š,l\'agr?Šeront ou le rejetteront. La liste des commis ainsi agr?Š?Šesera remise au pr?Šfet de police. Art. 28. Ces commis ne pourront faire aucune n?Šgociation pour leurcompte, ni signer aucun bulletin ou bordereau; ils op?Šreront pour,au nom et sur la signature de l\'agent de change : en cas d\'absenceou de maladie, ils transmettront chaque jour les ordres qu\'ilsauront re?§us pour leur agent, ?  celui de ses coll?¨gues fond?Š desa procuration. Ils seront dans

la d?Špendance et irr?Švocables ? la volont?Š tant de leur agent que de la compagnie. Art. 29. Les ministres de l\'int?Šrieur, de la police, de la justice et desfinances, sont charg?Šs, chacun en ce qui le concerne, de l\'ex?Šcutiondu pr?Šsent arr??t?Š, qui sera ins?Šr?Š au Bulletin des lois.



??? Wet van 85 September 1807 (Code de Commerce). LIVRE I. TITRE V. Des Bourses de commerce, agents de change et courtiers. SECTION I â€” Des Bourses de commeree. Art. 71. La Bourse de commerce est la r?Šunion qui a lieu, sous l\'auto-rit?Š du Gouvernement, des commer?§ants, capitaines de navires,agents de change et courtiers. Art. 72. Le r?Šsultat des n?Šgociations et transactions qui s\'op?¨rent dansla Bourse d?Štermine le cours du change, des marchandises, desassurances, du fret ou nolis, du prix des transports par terre ou pareau, des effets publics et autres dont le cours est susceptible d\'??tre cot?Š Art. 73. Ces divers cours sont constat?Šs par les agents de change etcourtiers dans la forme prescrite par les r?¨glements de policeg?Šn?Šraux ou particuliers. SECTION II. - Des agents de change et courtiers. Art. 74. La loi reconna?Žt, pour les actes de commerce, des agentsinterm?Šdiaires, savoir: les agents de change et les courtiers. Il y en a dans toutes les villes qui ont une bourse de commerce. Ils sont nomm?Šs par le Gouvernement.



??? 16 WETBOEK TAK ICOOPHAN?œEL. Art. 751. Les agents de change pr?¨s des bourses pourTUes d\'un parquetpourront s\'adjoindre des bailleurs de fonds int?Šress?Šs, pai\'ticipantaux b?Šn?Šfices et aux pertes r?Šsultant de l\'exploitation de l\'officeet de la liquidation de sa valeur. Ces bailleurs de fonds ne seront passibles des pertes que jusqu\'? concurrence des capitaux qu\'ils auront engag?Šs. Le titulaire de l\'office doit toujours ??tre propri?Štaire en sonnom personnel du quart au moins de la somme repr?Šsentant leprix de l\'office et le montant du cautionnement. L\'extrait de l\'acte et les modifications, qui pourront intervenirseront publi?Šs, ?  peine de nullit?Š ?  l\'?Šgard des int?Šress?Šs, sansque ceux-ci puissent opposer aux tiers le d?Šfaut de publication. Art. 76. Les agents de change, constitu?Šs de la mani?¨re prescrite parla loi, ont seuls Te droit de faire les n?Šgociations des effetspublics et autres susceptibles d\'??tre cot?Šs, de faire pour le compted\'autrui les n?Šgociations des lettres de change ou billets et detous papiers commer?§ables et d\'en constater le cours. Les agents de change pourront faire,

concurremment avec lescourtiers de marchandises, les n?Šgociations et le courtage des^ventes ou achats des mati?¨res m?Štalliques. Ils ont seuls le droit d\'en constater le cours. Art. 83. Ceux qui ont fait faillite ne peuvent ??tre agents de change,s\'ils n\'ont ?Št?Š r?Šhabilit?Šs. Art. 84. Les agents de change sont tenus d\'avoir un livre rev??tu desformes prescrites par l\'art. 11. Ils sont tenus de consigner dans ce livre, jour par jour, et parordre de dates, sans ratures, interlignes ni transpositions, et sansabr?Šviations ni chiffres, toutes les conditions des ventes, achats,n?Šgociations, et en g?Šn?Šral de toutes les op?Šrations faites parleur minist?¨re. 1) Dit artikel dateert van de wet van 2 Juli 1862.Vergelijk de redactie van art. 9, Besluit prairial an X.



??? wetboek van koopiiandel. 17 Art. 85. Un agent de change ne peut, dans aucun cas et sous aucunpr?Štexte, faire des op?Šrations de commerce ou de banque pourson compte. Il ne peut s\'int?Šresser directement ou indirectement, sous sonnom ou sous un nom interpos?Š, dans aucune entreprise commerciale. Il ne peut recevoir ni payer pour le compte de ses commettants Art. 86 1. 11 ne peut se rendre garant de l\'ex?Šcution des march?Šs danslesquels il s\'entremet. Art. 87. Toute contravention aux dispositions ?Šnonc?Šes dans les deuxarticles pr?Šc?Šdents entraine la peine de destitution et une con-damnation d\'amende, qui sera prononc?Še par le tribunal de policecorrectionnelle, et qui ne peut ??tre au dessus de 3,000 francs,sans pr?Šjudice de l\'action des parties en dommages et int?Šr??ts. Art. 88. Tout agent de change, destitu?Š en vertu de l\'article pr?Šc?Šdent,ne peut ??tre r?Šint?Šgr?Š dans ses fonctions. Art. 89. En cas de faillite, tout agent de change est poursuivi commebanqueroutier. Art. 90 2. Il sera pourvu par des r?¨glements d\'administration publique ? ce qui est relatif: 1Â? aux taux des

cautionnements sans que le maxiuunn puissed?Špasser deux cent cinquante mille francs; 2Â? ?  la n?Šgociation et ?  la transmission de la propri?Št?Š deseffets publics et g?Šn?Šralement ?  l\'ex?Šcution des dispositions con-tenues au pr?Šsent titre. Afgeschaft bij de wet van 28 Juni 1885, regelende de ter-mijnaffaires. Zie hierna. -) Zooals dit artikel bij de wet van 2 Juli 1862 gewijzigd is.Zie proefschrift, nummer 3-1. 2*



??? 18 WETBOKK VAN KOOPHANDEL. TI?•BB VII. Des achats et ventes. Art. 109. Les achats et ventes se constatent par le bordereau ou arr??t?Šd\'un agent de change ou courtier, d??ment sign?Š par les parties. LIVRE III. TITRE III.I>es Faillites et Banq[nei\'outes. Art. 613. Nul commer?§ant failli ne pourra se pr?Šsenter h la Bourse, ? moins qu\'il n\'ait obtenu sa r?Šhabilitation.



??? Wet van 88 Maai-t 1885. Houdende bepalingen ter regeling der termiinaffaires. Art. 1. Tous marches ?  terme sur effets pubUcs et autres ; tous marches?  livrer sur denr?Šes et marchandises sont reconnus l?Šgaux. Nul ne peut, pour se soustraire aux obligations qui en r?Šsultent,se pr?Švaloir de l\'article 1965 du Code civil lors m??me qu\'ils ser?Šsoudraient par le paiement d\'une simple diff?Šrence. Art. 2. Les articles 421 et 422 du Code p?Šnal sont abrog?Šs Het beruchte artikel:La loi n\'accorde aucune action pour une dette de jeu oupour le paiement d\'un pari. 2) Deze artikelen luidden aldus: 421. Les paris, qui auront ?Št?Š faits sur la hausse ou la baissedes effets publics seront punis des peines port?Šes parl\'art. 419 (dat misdadige agiotage strafbaar stelt). 422. Sera r?Šput?Š pari de ce genre, toute convention de vendreou de livrer des effets publics qui ne seront pas prouv?Šspar le vendeur avoir exist?Š ?  sa disposition au tempsde la convention, ou avoir d?? s\'y trouver au temps dela livraison. Schoon uiterst zelden toegepast, oefenden deze bepalingen doorden kwaden naam waarin zij allen termijnhandel

brachten, eenverlammenden invloed, meer op de pogingen tot wettelijke regle-menteering der beurs (zie nummer 31) dan wel op de afsluitingvan dergelijke transacties zelf uit. Zij hadden hunne opname inhet strafwetboek te danken aan het verouderd denkbeeld, dat debaissiers in openbare fondsen te beschouwen zijn als vijanden vanden Staat. Zie verder over deze artt. uitvoerig: Lyon-Caen et E?ŠnaultTrait?Š, Tome IV, pag. 670â€”679, passim.



??? 20 WET OP DE TERMI.JNZAKEN. Art. 3. Sont abrog?Šes les dispositions des anciens arr??ts du conseildes 24 septembre 1724, 7 ao??t, 2 octobre 1785 et 22 septembre1786, l\'article 15, chapitre lo^, l\'article 4, chapitre 2, de la loidu 28 vend?Šmiaire an IV, les articles 85, paragraphe 3, et 86 duCode de commerce.. Art. 4. L\'article 13 de l\'arr??t?Š du 27 prairial an X est modifi?Š ainsiqu\'il suit : â€žChaque agent de change est responsable de la livraison et dupaiement de ce qu\'il aura vendu et achet?Š. Son cautionnementsera affect?Š ?  cette garantie." Art. 5. Les conditions d\'ex?Šcution des march?Šs ?  terme par les agentsde change seront fix?Šes par le r?¨glement d\'administration publiquepr?Švu par l\'article 90 du Code de commerce.



??? Becveet van 7 October 1890. Houdende bepalingen ter uitvoering van:art. 90 van den Code de Commerceen de wet van 1885 op de termijnaffaires.Gezien: i) Boek I titel V van den Code de Commerce, meer speciaal art. 90,De wet van 28 Maart 1885,De wet van 28 vent?´se an IX,Het arr??t?Š van 27 prairial an X,Art. 91 van de wet van 28 April 1816, enz. enz. TI?•RE I.Oi\'s;anisation. CHAPITRE I,Dispositions g?Šn?Šrales. Art. 1. Nul ne peut ??tre agent de change:S\'il n\'est Fran?§ais. 2" S\'il n\'a vingt-cinq ans accomplis. 3Â? S\'il ne jouit de ses droits civils et politiques, et s\'il n\'a satis-fait aux obligations de la loi sur le recrutement. Art. 2. Les agents de change sont nomm?Šs par d?Šcrets contresign?Šs,soit par le ministre des finances, soit par le ministre du commerceet de l\'industrie, suivant qu\'ils exercent leur minist?¨re pr?¨s d\'uneBourse pourvue ou non d\'un parquet. 1) Welke terugwijzing aangeeft, dat al die bepalingen alsnogin beginsel gelden. De voornaamste zijn in deze bijlagen opge-nomen, andere vonden waar noodig in den tekst bespreking.



??? 22 DilCKKKT VAN 1890. Art. 8. Les pre\'seiitations faites conform?Šment ?  l\'article 91 de laloi du 28 avril 1816 doivent ??tre accompagn?Šes : 1" D\'un certificat ?Štablissant que le candidat a travaill?Š, pendantquatre ans au moins, chez un agent de change, dans une maisondc banque ou de commerce ou chez un notaire; 2Â? Du trait?Š qu\'il a souscrit, ledit trait?Š appuy?Š, s\'il y a lieu,de la d?Šmission du titulaire, de la d?Šclaration, sign?Še par lesdiverses parties en cause, qu\'il n\'a ?Št?Š stipul?Š aucun avantageen dehors du prix indiqu?Š au trait?Š, et, dans les Bourses nonpourvues d\'un parquet, d\'un ?Štat des produits bruts de l\'officependant les cinq derni?¨res ann?Šes; 3Â? S\'il y a lieu, du projet de convention relatif ?  l\'adjonctiondo bailleurs de fonds. Les pr?Šsentations sont, ainsi que les trait?Šs et les conventionsqui les accompagnent, soumises ?  l\'approbation de la Chambresyndicale; s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale, les agents dechange exer?§ant leur minist?¨re dans la m?´me ville, r?Šunis ?  ceteffet en assembl?Še g?Šn?Šrale, doivent, ainsi que le tribunal decommerce, ?Šmettre leur avis. Les pr?Šsentations

sont transmisesau ministre comp?Štent, ?  Paris directement par la Chambresyndicale, dans les d?Špartements par le pr?Šfet, qui y joint sonavis motiv?Š. Art. 4. Au cas o?š, dans le d?Šlai de quatre mois ?  partir de l\'ouver-ture du droit de pr?Šsentation, ce droit n\'a pas ?Št?Š exerc?Š, ilpeut ??tre pourvu d\'office ?  la nomination sur une liste triplede candidats remplissant les conditions d?Štermin?Šes au num?Šro 1de l\'article 3. La liste est dress?Še par la Chambre syndicale,ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale, par le tribunal de com-merce. Le prix d?? par le nouveau titulaire est fix?Š par le d?Šcretde nomination et vers?Š ?  la Caisse des d?Šp?´ts et consignations. Art. 5. Les agents de change ne peuvent entrer en fonctions qn\'api\'?¨savoir justifi?Š du versement de leur cautionnement et avoir pr??t?Š,devant le tribunal de commerce ou, ?  d?Šfaut de tribunal de com-merce, devant le tribunal civil, le serment de remplir leurs fonctionsavec honneur et probit?Š.



??? DECREET VAN 1890. 23 Art. 6. Les actes relatifs ?  radjonction, eu cours d\'exercice, dobailleurs de fonds int?Šress?Šs sont soumis ?  l\'approbation de laChambre syndicale et communiqu?Šs au ministre des finances suivantle mode d?Štermin?Š ?  l\'article 8. Il en est de m??me des actes relatifs aux modifications apport?Šesdans le personnel des bailleurs de fonds ou dans la r?Špartitiondos parts d\'int?Šr??ts. Art. 7. En cas de suspension, destitution, d?Šc?¨s, disparition ou autrecirconstance de nature ?  faire consid?Šrer un office comme vacant,l\'agent de change est remplac?Š, tant pour les n?Šgociations quepour les certifications pr?Švues ?  l\'article 76, par un de ses con-fr?¨res d?Šsign?Š par la Chambre syndicale, et, s\'il n\'y a pas deChambre syndicale, par le pr?Šsident du tribunal civil. Le pr?Šsident du tribunal civil commet, dans tous les cas, ?  larequ??te de la partie la plus diligente, un administrateur provisoire. Art. 8. Les livres obHgatoires des agents de change, y compris ceuxsur lesquels ils inscrivent les num?Šros des titres n?Šgoci?Šs enex?Šcution de la loi du 15 juin 1872 \\ sont, en cas de mutation,laiss?Šs

entre les mains du successeur, et, en cas de suppressiond\'office, d?Špos?Šs ?  la Chambre syndicale, ou, s\'il n\'y a pas deChambre syndicale, au greffe du tribunal de commerce. Art. 9. L\'agent de change qui se retire apr?¨s quinze ans d\'exercicepeut ??tre nomm?Š agent de change honoraire. Les ann?Šes pass?Šes ?  la Chambre syndicale comptent double. L\'honor.ariat est conf?Šr?Š par d?Šcret, sur la proposition de laChambre syndicale, ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale, dutribunal de commerce. Art. 10. L\'agent de change honoraire assiste, avec voix consultative, Loi relative aux titres au porteur. Zie terloops : Hoofdstuk II,in fine.



??? 24 DECREET VAN 1890. aux assembl?Šes g?Šn?Šrales annuelles de la compagnie, ainsi qu\'auxautres assembl?Šes g?Šn?Šrales, auxquelles il est sp?Šcialement con-voqu?Š par la Chambre syndicale. Art. 11. L\'honorariat demeure acquis aux agents de change qui enavaient ?Št?Š investis, en vertu des r?¨glements particuliers de leurcompagnie, ant?Šrieurement ?  la promulgation du pr?Šsent d?Šcret. Art. 12. Le retrait de l\'honorariat peut, apr?¨s avis de la Chambresyndicale, ou s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale, du tribunal decommerce, ??tre prononc?Š par d?Šcret ?  l\'?Šgard de tout agent dechange qui se trouvera, post?Šrieurement ?  son admission ?  l\'ho-norariat, en ?Štat de cessation de payements, ou contre lequelauront ?Št?Š relev?Šs des faits portant atteinte ?  l\'honneur ou ?  ladignit?Š. CHAPITRE II. Cr?Šation et suppression d\'offices.Art. 13. Il ne peut ??tre cr?Š?Še d\'office d\'agent de change qu\'en vertud\'un d?Šcret contresign?Š, suivant la distinction sp?Šcifi?Še ?  l\'article 2,par le ministre des finances ou par le ministre du commerce etde l\'industrie, apr?¨s avis du tribunal de commerce et de laChambre

syndicale, ou s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale, apr?¨sl\'avis des agents de change exer?§ant dans la m??me ville, r?Šunis?  cet effet en assembl?Še g?Šn?Šrale. Art. 14. Les formalit?Šs pr?Švues ?  l\'article qui pr?Šc?¨de sont appli-cables ?  la suppression d\'un office existant. Toutefois, lorsquela suppression d\'un office doit avoir pour effet d\'abaisser au-dessousde six le nombre des agents de change, il est proc?Šd?Š suivant lesr?¨gles indiqu?Šes ?  l\'article 15.



??? DEC\'EEET VAN 1890. 25 CHAPITRE III. Cr?Šation et suppression de Parquets. Art. 15. Dans les Bourses comportant au moins six offices d\'agentsde change, il peut ??tre cr?Š?Š un Parquet en vertu d\'un d?Šcretrendu sur la proposition du ministre des finances et du ministredu commerce et de l\'industrie, apr?¨s avis des agents de changer?Šunis en assembl?Še g?Šn?Šrale, du conseil municipal, du tribunalde commerce et de la chambre de commerce, ou, s\'il n\'y a pas dechambre de commerce, de la chambre consultative des arts etmanufactures, du sous-pr?Šfet et du pr?Šfet. Art. 16. Les formalit?Šs pr?Švues ?  l\'article qui pr?Šc?¨de, sont applicables?  la suppression d\'un parquet existant. CHAPITRE IV. Chambres syndicales. Art. 171. Les agents de change qui exercent leur minist?¨re aupr?¨sd\'une Bourse pourvue d\'un parquet ?Šlisent, chaque ann?Še, uneChambre syndicale compos?Še d\'un syndic et d\'un nombre d\'adjointsd?Štermin?Š conform?Šment aux r?¨gles ci-apr?¨s : deux, lorsque lenombre des agents de change est de neuf au plus ; quatre, lorsquece nombre est sup?Šrieur ?  neuf et inf?Šrieur ? 

quatorze ; six, lorsquece nombre est sup?Šrieur ?  quatorze. L\'?Šlection est faite ?  la majorit?Š absolue des suffrages et auscrutin secret, s?Špar?Šment pour le syndic et par bulletin de listepour les adjoints. Le proc?¨s-verbal de l\'?Šlection est adress?Š au ministre des finances,au pr?Šfet du d?Špai\'tement, au pr?Šfet de police ?  Paris et au mairedans les autres villes, au pr?Šsident du tribunal de commerce et aupr?Šsident de la chambre de commerce. Gewijzigd bij decreet van 28 Juni 1898. â€” Zie verderop dereorganisatie van 1898, II,



??? 26 \' DECREET VAN 1890 Art. 18. La Cliambre syndicale ne peut valablement d?Šlib?Šrer que sila majorit?Š de ses membres est pr?Šsente. En cas d\'absence oud\'empAcliement d\'un ou de plusieurs de ses membres, elle estautoris?Še ?  se compl?Šter en appelant les membres les plus anciensde la Compagnie suivant l\'ordre du tableau. Art. 19. La Chambre syndicale est pr?Šsid?Še par le syndic. En cas de partage, la voix du pr?Šsident est pr?Špond?Šrante. Art. 20. La Chambre syndicale tient registre de ses d?Šlib?Šrations.Chaque proc?¨s-verbal est sign?Š par tous les membres qui ontassist?Š ?  la s?Šance. Art, 21. Les attributions g?Šn?Šrales de la Chambre s}mdicale sont: l\'\' De prononcer ou de provoquer, suivant les cas, l\'applicationdes mesures disciplinaires pr?Švues ?  l\'article 23. 2Â° De pr?Švenir ou concilier tous les diff?Šrends que les agentsde change peuvent avoir ?  raison de leurs fonctions, soit entreeux, soit avec des tiers, et d\'?Šmettre, s\'il y a lieu, son avis en cas denon-conciliation. 3Â° De repr?Šsenter collectivement tous les membres de la com-pagnie pour faire valoir leurs droits, privil?¨ges et int?Šr??ts

com-muns, et d\'administrer la caisse commune pr?Švue ?  l\'article 26. Art. 22. La Chaaibre syndicale peut mander devant elle tout agentdo change, lui ordonner la production de son carnet et de seslivres, et lui prescrire toutes mesures de pr?Šcaution qu\'elle jugeutiles, et, en particulier, la constitution dans la caisse syndi-cale, d\'un d?Šp?´t de garantie. Elle ne peut se refuser ?  cette enqu??te lorsqu\'elle est r?Šclam?Šepar trois membres de la compagnie. Art. 28, La Chambre syndicale peut, suivant la gravit?Š des cas, soitd\'office, soit sur l\'initiative du syndic ou d\'un de ses membres,soit sur une plainte, bl??mer les membres de la compagnie, les



??? DEC\'EEET VAN 1890. 27 censurer, leur interdire l\'entr?Še de la Bourse pendant une dur?Šequi ne peut exc?Šder un mois, et provoquer leur suspension ouleur destitution. La suspension est prononc?Še par arr??t?Š du ministre des finances.Elle ne peut exc?Šder deux mois. La r?Švocation est prononc?Še pard?Šcret. Ces deux peines peuvent ??tre prononc?Šes d\'office, apr?¨s,toutefois, que la Chambre syndicale a ?Št?Š appel?Še ?  ?Šmettre son avis. Art. 24. Aucune peine disciplinaire ne peut ??tre prononc?Še ou pro-voqu?Še par la Chambre syndicale qu\'?  la majorit?Š absolue desmembres pr?Šsents, et qu\'apr?¨s que l\'agent de change inculp?Š a?Št?Š entendu ou d??ment convoqu?Š. Art. 25. Dans le cas oii un membre de la Chambre syndicale setrouve directement int?Šress?Š dans une affaire soumise ?  la Chambre,il doit s\'abstenir de si?Šger. Art. 26. Il est institu?Š, dans les compagnies ayant une Chambresyndicale, une caisse commune administr?Še par la Chambre, etdont le mode de gestion est d?Štermin?Š par les r?¨glements parti-culiers mentionn?Šs ?  l\'article 82 A cette caisse sont vers?Šs

lespr?Šl?¨vements sur les courtages, contributions diverses, fonds der?Šserve ou d?Šp?´ts de garantie pr?Švus, soit par le pr?Šsent r?¨gle-ment, soit par les r?¨glements particuliers. Art. 27. Le syndic est charg?Š de l\'ex?Šcution des d?Šlib?Šrations de laChambre syndicale et de la compagnie. Il repr?Šsente la compagnie en justice et dans les actes de lavie civile. Il ne peut ester en justice, soit en demandant, soit en d?Šfendant,qu\'en vertu de l\'autorisation de la Chambre syndicale. Il peut toujours, sans autorisation pr?Šalable, faire tous actesconservatoires et interruptifs de prescription. Il peut de m??me,sans autorisation, interjeter appel de tout jugement et se pourvoiren cassation. Mais il ne peut suivre sur son appel, ni suivre surle pourvoi, qu\'en vertu d\'une nouvelle autorisation. 1) Zie navolgend beursreglement artt. 1 â€” 16.



??? 28 DECltEET VAN 1890. Art. 28. En cas d\'absence ou d\'emp??chement, le syndic est remplac?Šdaus ses diverses attributions par un adjoint dans l\'ordre desnominations de la derni?¨re ?Šlection. Art. 29. Les Chambres sj-ndicales peuvent d?Šl?Šguer ?  un ou plusieursde leurs membres d?Šsign?Šs sous le nom d\'adjoints de servicecertaines attributions d\'ordre et de police int?Šrieure d?Štermin?Šespar les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 Ces adjoints peuvent en outre ??tre appel?Šs ?  exercer, au lieuet place du syndic, les attributions sp?Šciales d?Štermin?Šes auxarticles 53 et 67 du pr?Šsent d?Šcret. Art. 30. Les dispositions du pr?Šsent chapitre sont applicables aux Chambressyndicales mixtes pr?Švues par le d?Šcret du 5 janvier 1867, souscette r?Šserve que les attributions conf?Šr?Šes au ministre des financespar les articles 17 et 23 sont exerc?Šes par le ministre du commerceet de l\'industrie. CHAPITRE V. Des assembl?Šes g?Šn?Šrales.Art. 31. Les agents de change se r?Šunissent, chaque ann?Še, en assembl?Šeg?Šn?Šrale pour l\'?Šlection des membres de la Chambre syndicale. En dehors de cette s?Šance

annuelle et des cas pr?Švus, soit parle pr?Šsent r?¨glement, soit par les r?¨glements mentionn?Šs ?  l\'article 82^,ils ne peuvent se r?Šunir en assembl?Še g?Šn?Šrale que sur l\'ordre duministre, ou en vertu d\'une d?Šcision de la Chambre syndicale. La Chambre syndicale ue peut se refuser ?  convoquer l\'assem-bl?Še g?Šn?Šrale, lorsque cette convocation a fait l\'objet d\'unedemande ?Šcrite et motiv?Še de la moiti?Š plus un des membres dela compagnie. Adjoints au syndic, in tegenstelling met aeljoiuts de service:zie de organisatie van het parquet. Hoofdstuk III afd. V.2) Zie navolgend beursreglement art. 17.Ter zelfder plaatse art. 18.



??? DEC\'EEET VAN 1890. 29 Art. 32. L\'assembl?Še g?Šn?Šrale est constitu?Še lorsque la moiti?Š plus undes membres de la compagnie sont pr?Šsents. Elle est pr?Šsid?Še par le syndic. Art. 83. La Chambre syndicale tient un registre particulier des d?Šlib?Šra-tions de l\'assembl?Še g?Šn?Šrale. Les noms des membres pr?Šsents sontinscrits en t??te de chaque proc?¨s-verbal, qui est sign?Š par le pr?Šsi-dent et par les membres de la Chambre syndicale qui ont assist?Š?  la s?Šance. CHAPITRE VI. Des auxiliaires des agents de change. Art. 34. Tout agent de change peut constituer, pour les actes autresque la n?Šgociation, la signature des bordereaux et les certificationspr?Švues ?  l\'article 76, des fond?Šs de pouvoir en vertu de procu-rations qui sont soumises, s\'il y a une Chambre syndicale, ? l\'approbation de cette Chambre, et dont une exp?Šdition est, danstous les cas, d?Špos?Še au tribunal de commerce et affich?Še dansles bureaux de l\'agent de change. Tous les ?Šcrits ?Šman?Šs de l\'agent de change doivent ??trerev??tus, ?  d?Šfaut de sa propre signature, de la signature de sesfond?Šs de pouvoir, pr?Šc?Šd?Še de

la mention qu\'ils agissent en vertude leur procuration. Art. 35. Les agents de change pr?¨s les Bourses pourvues d\'un parquetpeuvent avoir, sous le nom de commis principaux, des manda-taires sp?Šciaux charg?Šs de prendre part aux n?Šgociations dans lalimite d?Štermin?Še par leur mandat, au nom et sous la responsa-bilit?Š de leurs mandants. Toute n?Šgociation pour leur propre compte est interdite ?  cesmandataires. Le nombre des commis principaux que chaque agent de changepeut s\'adjoindre est d?Štermin?Š, pour les divers parquets, par lesr?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 \\ Zie navolgend beursreglement artt. 19â€”24, welke bepalingeneen uitgebreider terrein reglementeeren, dan hun opgedragen wordt;art. 82 van het decreet dekt deze handelwijze evenmin.



??? 30 DECltEET VAN 1890. Art. 36. Les commis principaux sont soumis ?  l\'action disciplinaire dela Chambre syndicale, qui statue sur leur admission, et qui peutprononcer d\'office leur suspension ou leur r?Švocation. Art. 37. Il est interdit aux agents de change et aux commis principauxde vendre ou de c?Šder les fonctions de commis principal moyennantun prix ou une redevance quelconque. TITRE II. Des n?Šg^ociatioiis K CHAPITEE I. Dispositions g?Šn?Šrales. Art. 88. Les n?Šgociations sont effectu?Šes par les agents de change moyen-nant un courtage dont le taux est d?Štermin?Š, pour chaque place,par la Chambre syndicale ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syndi-cale, par le tribunal de commerce, dans les limites d\'un tarif?Šmaximum fix?Š, sur la proposition de la Chambre syndicale et apr?¨savis de la chambre et du tribunal de commerce, par un d?Šcretrendu dans la forme des r?¨glements d\'administration publique etcontresign?Š, suivant la distinction sp?Šcifi?Še ? , l\'article 2, par leministre des finances ou par le ministre du commerce et del\'industrie. Le taux de courtage ainsi d?Štermin?Š est obligatoire pour lesagents de

change. Jusqu\'?  ce que les droits de courtage aient ?Št?Š,s\'il y a lieu, fix?Šs conform?Šment ?  ces dispositions, les droitsactuels continueront ?  ??tre per?§us. Art. 39. Les agents de change ne peuvent former entre eux aucuneassociation particuli?¨re pour les op?Šrations de leur minist?¨re. \') Over het algemeen blijft de verdere inhoud van het decreetonbehandeld, daar dit in hoofdzaak op de beurstransacties be-trekking heeft. Men lette evenwel nog op de onderstreepte plaatsen,die op dezen regel een uitzondering vormen. " 2) Zie de reorganisatie van 1898, IV.



??? DEC\'EEET VAN 1890. 31 Art. 40. Les agents de change doivent garder le secret le plus invio-lable aux personnes qui les chargent de n?Šgociations, ?  moins queles parties ne consentent ?  ??tre nomm?Šes ou que la nature del\'op?Šration ne l\'exige, et sans pr?Šjudice du droit d\'investigationqui appartient ?  la Chambre syndicale aux termes de l\'article 22et qu\'elle n\'exerce elle-m??me que sous le sceau du secret pro-fessionnel. Art. 41. Toute op?Šration conclue par un agent de change est port?Še,au moment o?Ži elle est faite, sur un carnet dont le mod?¨le estd?Štermin?Š par les Chambres syndicales, et qui est ind?Špendantdu registre pr?Švu ?  l\'article 84 du Code de commerce. Il en est de m??me en ce qui concerne les n?Šgociations concluespar les commis principaux dans les conditions d?Štermin?Šes ? l\'article 35. Art. 42. Les agents de change sont tenus de d?Šlivrer un re?§u des fondsou des valeurs qui leur sont remis. CHAPITRE II. De la n?Šgociation des ef??ets publics et autres suscep-tibles d\'??tre cot?Šs SECTION 1. â€” B?¨gles communes aux march?Šs au comptantet aux march?Šs ?  terme. Art. 43.

Lorsqu\'une Bourse a ?Št?Š institu?Še, les agents de change ser?Šunissent ?  cette Bourse,, pour y proc?Šder entre eux aux n?Šgo-ciations, aux heures d?Štermin?Šes par l\'autorit?Š municipale apr?¨savis de la Chambre syndicale, ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syn-dicale, apr?¨s avis du tribunal de commerce. Les prix offerts et demand?Šs sont, pour les n?Šgociations aucomptant, pr?Šalablement inscrits sur un registre sp?Šcial. Lesr?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 peuvent appliquer les m??mes 1) Een opschrift, in overeenstemming met de redactie van ai\'t. 76Code de Commerce gekozeu.



??? 32 decreet van 1890. r?¨gles aux n?Šgociations ?  terme Les prix offerts et demand?Šssont dans tous les cas, dans les Bourses pourvues d\'un parquetannonc?Šs ?  haute voix. Les m??mes r?¨gles doivent ??tre suivies pour l\'ex?Šcution par voied\'application des ordres en sens contraire re?§us par le m??meagent de change. L\'agent de change, avant de r?Šaliser l\'appli-cation, fait constater par un des membres de la Chambre syndi-cale l\'absence de demandes ou d\'offres plus favorables. Art. 44. Les dispositions de l\'article pr?Šc?Šdent ne sont pas applica-bles aux march?Šs au premier cours, au dernier cours ou au coursmoyen. Art. 45. La Chambre syndicale ou, lorsqu\'il n\'y a pas de Chambresyndicale, le tribunal de commerce peut toujours autoriser ouordonner l\'emploi, pour des valeurs d?Štermin?Šes, de la proc?Šduresp?Šciale indiqu?Še au paragraphe 3 de l\'article 70. Art. 46. Les n?Šgociations ne portent que sur des quantit?Šs, sans aucunesp?Šcification, par voie d\'indication de num?Šros ou autrement, destitres n?Šgoci?Šs. Art. 47. Les agents de change ne se livrent entre eux que des valeursau porteur, sauf en ce

qui concerne les valeurs qui ne peuvent,d\'apr?¨s la loi ou d\'apr?¨s les statuts de l\'?Štablissement ?Šmetteur,affecter d\'autre forme que la forme nominative et les autresvaleurs qui seraient sp?Šcialement d?Štermin?Šes par les r?¨glementspr?Švus ?  l\'article 82. Art. 48. L\'agent de change qui aurait livr?Š un titre irr?Šgulier, amorti,frapp?Š d\'opposition entre ses mains ou figurant au Bulletin officieldes Oppositions, est tenu, ind?Špendamment de tous dommages etint?Šr??ts, s\'il y a lieu, de livrer un autre titre dans les trois joursau plus tard ?  partir de la r?Šclamation. 1) Wat echter niet geschiedde.



??? ilecbeet van 1890. 83 Art. 49. Les agents de change peuvent faire effectuer en leur nom,sous la d?Šnomination de transfert d\'ordre, des transferts provi-soires. Ces transferts ne conservent leur caract?¨re provisoire quependant un d?Šlai de dix jours, ?  l\'expiration duquel ils sontconsid?Šr?Šs comme d?Šfinitivement op?Šr?Šs au nom de l\'agent dechange. Si, avant l\'expiration de ce d?Šlai, l\'agent de change acheteur anotifi?Š ?  l\'?Štablissement ?Šmetteur par acte extrajudiciaire le nomde son donneur d\'ordre, le transfert effectu?Š au nom de cet agentde change sera consid?Šr?Š, ?  partir du moment o?š le transfertaura ?Št?Š r?Šalis?Š au nom du donneur d\'ordre ainsi d?Šsign?Š, commen\'ayant jamais ?Št?Š op?Šr?Š. Les transferts d\'ordre peuvent ??tre effectu?Šs m??me au profit desagents de change porteurs de la procuration du vendeur. Art. 50. Le point de d?Špart de la jouissance pour l\'acheteur des valeursn?Šgoci?Šes est d?Štermin?Š, suivant le cas, par les r?¨glements pr?Švus?  l\'article 82 sous la r?Šserve des dispositions arr??t?Šes par leministre des finances en ce qui touche la n?Šgociation des rentessur

l\'Etat et autres valeurs du Tr?Šsor. Art. 51. Les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 ^ d?Šterminent l\'?Špoque ? partir de laquelle, avant chaque tirage, les valeurs amortissablespar voie de tirage au sort ne sont, sauf convention contraireformellement exprim?Še, n?Šgoci?Šes que livrables apr?¨s tirage. En ce qui concerne les valeurs dont la possession vient ?  com-porter, soit un avantage particulier, tel qu\'un droit privil?Šgi?Š desouscription, soit une charge d?Štermin?Še, telle qu\'un appel deversement, les m??mes r?¨glements d?Šterminent les ?Špoques ?  partirdesquelles les n?Šgociations ne peuvent plus porter, sauf conventioncontraire formellement exprim?Še, que sur des valeurs ayant b?Šn?Š-fici?Š de cet avantage ou ayant satisfait ?  cette charge. Ces r?¨glements d?Šterminent de m??me les ?Špoques ?  partir des-quelles, en cas de conversion, les n?Šgociations ne peuvent plusporter, sauf convention contraire formellement exprim?Še, que surles nouveaux titres. Zie beursreglement, art. 29.Ter zelfder plaatse, art. 45. 2*



??? 34 DECltEET VAN 1890. Art. 52. Les d?Šlais de livraison, d\'acceptation et de payement, soit ence qui concerne les rapports des agents de change entre eux,soit en ce qui concerne les rapports entre les agents de changeet leurs donneurs d\'ordres, sont d?Štermin?Šs par les r?¨glementspr?Švus ?  l\'article 82 Art. 53. A d?Šfaut, soit d\'acceptation ou de payement par l\'agent dechange acheteur, soit de livraison par l\'agent de change vendeur,la revente ou l\'achat des valeurs n?Šgoci?Šes peuvent ??tre, ?  larequ??te de l\'agent de change avec lequel la n?Šgociation a e\'t?Š faite,effectu?Šs par l\'interm?Šdiaire du syndic ou d\'un adjoint de service,aux risques et p?Šrils de l\'agent de change en de\'faut. Les formalit?Šs et les d?Šlais de la revente ou de l\'achat d\'office,qui peuvent ??tre ex?Šcut?Šs suivant conventions particuli?¨res, sontd?Štermin?Šs par les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 Art. 54. Sauf convention contraire, l\'agent de change qui effectue unen?Šgociation r?Špond envers son donneur d\'ordre de l\'ex?Šcution decette n?Šgociation par l\'agent de change avec lequel elle a ?Št?Šeffectu?Še. Art. 553. Si, en dehors de

toute contestation sur le fond du droit, lalivraison ou le payement n\'est pas effectu?Š par l\'agent de changedans les d?Šlais r?Šglementaires, le donneur d\'ordre peut, apr?¨sl\'avoir mis en demeure par acte extrajudiciaire, notifier en lam??me forme, dans le d?Šlai de vingt-quatre heures, cette mise endemeure ?  la Chambre syndicale. Au re?§u de cette notification, la chambre syndicale prend, ? l\'?Šgard de l\'agent de change, les mesures propres ?  assurer l\'ex?Š-cution du march?Š. Elle l\'ex?Šcute elle-m??me au besoin, au mieuxdes int?Šr??ts du donneur d\'ordre et pour le compte et aux risqueset p?Šrils de l\'agent de change en d?Šfaut. Elle ne peut s\'y refuserqu\'en d?Šnon?§ant la situation, dans le d?Šlai de quinze jours, aupr?Šsident du tribunal de commerce. Zie beursreglement, art, 40.??er zelfder plaatse, art. 36. Ingrijpend gewijzigd; zie nader: reorganisatie van 1898, II,(bijlagen pag, 61, 62).



??? d??ckeet van 1890. 35 Art. 56 1. Lorsque la Chambre syndicale a constat?Š qu\'un agent de changecesse d\'ex?Šcuter les march?Šs qui le lient ?  ses confr?¨res, cesmarch?Šs sont liquid?Šs dans les conditions d?Štermin?Šes par lesr?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82, en prenant pour base le coursmoyen du jour de cette constatation. Les cr?Šances que cette liqui-dation peut faire ressortir en faveur de l\'agent de change d?Šfail-lant ne sont exigibles qu\'?  l\'?Šch?Šance primitive de chacune desop?Šrations liquid?Šes. Les donneurs d\'ordres sont mis par l\'administrateur provisoirede la charge en demeure d\'opter sans d?Šlai entre la liquidation deleur march?Š dans les conditions ci-dessus sp?Šcifi?Šes et le maintiende leur position chez l\'agent de change d?Šfaillant. Art. 57. Les n?Šgociations faites par les Chambres syndicales et lestransferts effectu?Šs en leur nom sont soumis aux dispositions dupr?Šsent r?¨glement. SECTION II. â€” B?¨gles sp?Šciales aux march?Šs au comptant. Art. 58. L\'agent de change est en droit d\'exiger que le donneur d\'ordrelui remette, avant toute n?Šgociation, les effets ?  n?Šgocier ou

lesfonds destin?Šs ?  acquitter le montant de la n?Šgociation. Art. 59. Dans le cas o?š, apr?¨s avertissement par lettre recommand?Še,le donneur d\'ordre n\'a pas, dans le d?Šlai de trois jours ?  partirde l\'envoi de cette lettre, remis, soit les valeurs accompagn?Šes,s\'il y a lieu, d\'une d?Šclaration de transfert, soit les fonds destin?Šs?  acquitter le montant de la n?Šgociation, et accompagn?Šs, le cas?Šch?Šant, de son acceptation, l\'agent de change a le droit de pro-c?Šder sans autre mise en demeure, aux risques et p?Šrils dudonneur d\'ordre, ?  l\'achat de valeurs semblables ou ?  la vente desvaleurs acquises. Ingrijpend gewijzigd; zie nader: reorganisatie van 1898, II,(bijlagen pag. 62).



??? 36 DECltEET VAN 1890. SECTION III. â€” R?¨gles sp?Šciales aux march?Šs ?  terme. Art. 60. Les ne\'gociations ?  terme se font pour les eche\'ances et pour lesquotit?Šs d?Štermin?Šes par les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 ^ Art. 61. L\'agent de change est en droit d\'exiger, avant d\'accepter unordre, et sauf ?  faire compte ?  l\'?Šch?Šance, la remise d\'une cou-verture. Lorsque cette couverture consiste en valeurs, l\'agent de changea le droit de les ali?Šner et de s\'en appliquer le prix, faute delivraison ou de payement ?  l\'?Šch?Šance par le donneur d\'ordre. Art. 62. Lorsque le donneur d\'ordre s\'est r?Šserv?Š la facult?Š d\'abandon-ner le march?Š moyennant une prime, la couverture exig?Še nepeut ??tre sup?Šrieuie au montant de la prime, sauf ?  l\'agent dechange ?  exiger qu\'il lui soit remis le jour de la r?Šponse etdans un d?Šlai d?Štermin?Š avant l\'heure fix?Še, comme il est dit ? l\'article 64, un suppl?Šment de couverture. Faute par le donneurd\'ordre de satisfaire ?  cette demande, l\'agent de change est endroit de liquider l\'op?Šration ?  l\'expiration du d?Šlai imparti audonneur d\'ordre. Art. 63. L\'acheteur a toujours

la facult?Š de se faire livrer par anti-cipation, au moyen de l\'escompte, les valeurs n?Šgoci?Šes, soit qu\'ilait trait?Š ferme, soit qu\'il ait trait?Š ?  prime. Les escomptesdonnent lieu ?  une liquidation anticip?Še dont les conditions sontfix?Šes par les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 Dans aucun cas, celui qui a b?Šn?Šfici?Š d\'un avantage quelconquepour effectuer une livraison en report ne peut user de la facult?Šd\'escompte. Art. 64. Les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 ^ fixent les jours et les 1) Zie beursreglement, artt. 48 en 51.-) Aldaar, art. 53.Aldaar, art. 50.



??? neceeet van 1890. 37 heures auxquels les d?Šclarations de consolidation ou d\'abandondes march?Šs ?  prime doivent intervenir. Du moment o?š le march?Š est consihd?Š, la convention est, sousr?Šserve des dispositions pr?Švues ?  l\'article 62, soumise ?  toutesles r?¨gles des n?Šgociations fermes. Art. 65. A chacune des ?Šch?Šances i?Žx?Šes comme il est dit ?  l\'article 60,il est proc?Šd?Š, dans les d?Šlais d?Štermin?Šs par les r?¨glementspr?Švus ?  l\'article 82 ?  la liquidation g?Šn?Šrale des op?Šrationsengag?Šes pour cette ?Šch?Šance. Art. 66. Toutes les op?Šrations engag?Šes chez chaque agent de changepar un m??me donneur d\'ordre sont compens?Šes en deniers et entitres de m??me nature. Les op?Šrations engag?Šes chez plusieurs agents de change parun ou plusieurs donneurs d\'ordres peuvent de m??me ??tre compen-s?Šes, si les diverses parties int?Šress?Šes y consentent. Art. 67. Les compensations sont ?Štablies d\'apr?¨s un cours uniformed?Štermin?Š par le syndic ou un adjoint de service, d\'apr?¨s les courscot?Šs le premier jour de la liquidation des diff?Šrentes valeurs. Le cours ainsi fix?Š est

?Šgalement celui sur lequel s\'effectuentles reports. Il est imm?Šdiatement affich?Š ?  la Bourse. Art. 68. Toutes les op?Šrations entre agents de change sont soumises?  une liquidation centrale effectu?Še par les soins de la Chambresyndicale. Par l\'effet de cette liquidation, toutes les op?Šrations entre agentsde change sont compens?Šes, de fa?§on ?  faire ressortir le solde endeniers ou en titres ?  la charge ou au profit de chacun d\'eux; lesdiff?Šrents soldes d?Šbiteurs ou cr?Šditeurs sont r?Šgl?Šs par l\'inter-m?Šdiaire de la Chambre syndicale. Art, 69. Lorsque le donneur d\'ordre n\'a point, le premier jour de laliquidation des diverses valeurs et avant la Bourse, remis ?  Zie beursreglement, art. 63.



??? 38 DECltEET VAN 1890. l\'agent de change, suivant les cas, les titres accompagn?Šs, s\'il y alieu, de la d?Šclaration de transfert, ou les fonds accompagn?Šs, lecas ?Šch?Šant, de son acceptation, l\'agent de change peut exercer,sans qu\'il soit besoin d\'une mise en demeure pr?Šalable, et ? l\'e\'gard de toutes les op?Šrations engag?Šes par le donneur d\'ordeen d?Šfaut, les droits sp?Šcifi?Šs ?  l\'article 59. Les droits de l\'agent de change sont les m??mes ?  l\'?Šgard dudonneur d\'ordre dont les op?Šrations ont ?Št?Š report?Šes en tout ouen partie, s\'il ne remplit ses obligations avant la fin de la liqui-dation. section iv. â€” Dispositions relatives aux n?Šgociations judiciaires ouforc?Šes et ?  la n?Šgociation de valeurs appartenant ?  des mineursou ?  des interdits. Art. 70. Lorsqu\'un agent de change est commis par justice ?  l\'effet den?Šgocier des valeurs, il doit faire apposer, vingt quatre heuresau moins avant la n?Šgociation, une affiche sign?Še de lui dansl\'int?Šrieur de la Bourse, dans ses bureaux ou dans tout autreendroit d?Šsign?Š par le juge. Cette affiche indique la nature des valeurs ?  n?Šgocier, leursquantit?Šs, la d?Šcision

en vertu de laquelle la n?Šgociation esteffectu?Še, le nom de l\'agent de change charg?Š de la n?Šgociationet les jours auxquels cette n?Šgociation aura lieu. Pour les valeurs qui ne figurent pas ?  la partie officielle de lacote, des ench?¨res sont ouvertes et re?§ues avec la facult?Š desurench?¨re pendant les d?Šlais et sous les conditions d?Štermin?Šespar la Chambre syndicale, ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syndi-cale, par le tribunal de commerce. La Chambre syndicale ou, s\'il n\'y a pas de Chambre syndicale,le tribunal de commerce peut toujours d?Šcider que cette proc?Š-dure sera appliqu?Še m??me ?  des valeurs figurant ?  la partie offi-cielle de la cote. Art. 71. Les formalit?Šs prescrites par les deux premiers paragraphesde l\'article pr?Šc?Šdent s\'appliquent: 1Â° A la n?Šgociation des valeurs r?Šalis?Šes en vertu de l\'article 93du Code de commerce, apr?¨s que l\'agent de change s\'est fait jus-tifier de l\'accomplissement des formalit?Šs pr?Švues par cet article; 2ÂŽ A la n?Šgociation des valeurs r?Šalis?Šes pour d?Šfaut de ver-sement des termes appel?Šs, ?  moins que les statuts de l\'?Štablis-



??? DEC\'EEET VAN 1890. 39 sement qui exige la r?Šalisation ne contiennent, sur ce point, desdispositions particuli?¨res. La Chambre syndicale ou, s\'il n\'y a pas de Chambre sj^ndicale,le tribunal de commerce peut toujours, pour ces diverses n?Šgo-ciations, autoriser ou ordonner l\'emploi de la proc?Šdure sp?Šcialeindiqu?Še au paragraphe 3 de l\'article pr?Šc?Šdent. Art. 72. Avant de proc?Šder ?  la n?Šgociation de valeurs appartenant?  des mineurs ou ?  des interdits, l\'agent de change doit s\'assurerque la n?Šgociation a ?Št?Š autoris?Še dans les conditions d?Štermin?Šespar la loi du 27 f?Švrier 1880. Art. 78. Dans les divers cas pr?Švus aux articles 60 ?  72, le bordereaude l\'agent de change constitue le proc?¨s-verbal de la vente. Ilcontient la sp?Šcification des titres vendus. CHAPITRE m. Des n?Šgociations d\'effets commer?§ables et dovaleurs m?Štalliques i. Art. 74. Les bordereaux auxquels donnent lieu les n?Šgociations delettres de change ou de billets constatent la quantit?Š, la nature,l\'?Šch?Šance et le prix des efl\'ets. Art. 75. Les m??mes r?¨gles s\'appliquent ?  la n?Šgociation, par les agentsde change, des

mati?¨res m?Štalliques. TITRE III. Bes certifications et l?Šgalisations. Art. 76. Les agents de change d?Šlivrent les certifications exig?Šes pourle transfert des inscriptions au grand-livre de la dette publique,dans les conditions pr?Švues par l\'arr??t?Š des consuls du 27 prairial 1) Door de agents de change niet meer afgesloten. Zie Hoofd-stuk III, Afd. II: Werkkring der agents de change.



??? 40 decreet van 1890. an X, l\'ordonnance ro3\'alo du 14 avril 1819, ci les d?Šcrets des12 juillet 1888 et 10 juin 1884. Ils d?Šlivrent toutes autres certifications pr?Švues par des dispo-sitions de lois ou de r?¨glements d\'administration publique. Ils peuvent d?Šlivrer toutes les certifications et l?Šgalisations autresque celles d?Štermin?Šes ci-dessus que comporteraient, d\'apr?¨s lesstatuts des ?Štablissements que les ont ?Šmises,: les op?Šrations diver-ses relatives aux valeurs mobili?¨res. Le tarif applicable aux certifications ?Šman?Šes d\'agents de changequi n\'ont pas particip?Š ?  la n?Šgociation est d?Štermin?Š dans lesm??mes conditions que le taux de courtage mentionn?Š ?  l\'article 88. TITRE IV. l>e la cote des cour!Â?. Art. 77. Los cours successivement d?Štermin?Šs par les n?Šgociations aucomptant sont, au fur et ?  mesure qu\'ils se produisent, inscritssur un registre sp?Šcial. Les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 peu-vent prescrire le m??me proc?Šd?Š pour les n?Šgociations ?  terme Dans tous les cas, les agents de change se r?Šunissent ?  l\'issuede la Bourse pour v?Šrifier et arr??ter la cote des cours pour lesvaleurs, le

change et les mati?¨res m?Štalliques. Art. 78. Aussit?´t que le bulletin de la cote a ?Št\'^ arr??t?Š dans les con-ditions fix?Šes au deuxi?¨me paragraphe de l\'article pr?Šc?Šdent, ilest sign?Š par le syndic, affich?Š dans l\'int?Šrieur de la Bourse etpubli?Š par les soins de la Chambre syndicale. Une copie de ce bulletin est adress?Še imm?Šdiatement au pr?Šfet,ainsi qu\'au ministre des finances ou au ministre du commerce etde l\'industrie, suivant la distinction sp?Šcifi?Še ?  l\'article 2. Art. 79. Le bulletin de la cote indique au moins le premier et ledernier cours, ainsi que le plus haut et le plus bas des coursauxquels des march?Šs ont ?Št?Š conclus. Il mentionne, en outre, les autres indications propres ?  int?Š-resser le public, et fait conna?Žtre, en particulier, les valeurs qui Hetgeen niet geschiedde.



??? pecreet van 1890. 41 no sont livrables que nominatives et les cpoques de jouissanced?Štermin?Šes comme il est dit ?  l\'article 50. Il peut ?Šgalement mentionner le cours moyen des effets cot?Šsau comptant. Ce cours moyen est ?Štabli en prenant la moyenneentre le cours le plus haut et le cours le plus bas. Art. 80. Dans les Bourses pourvues d\'un parquet, le bulletin de lacote comporte une partie permanente dite â€žofficielle", comprenantles valeurs qui ont ?Št?Š pr?Šalablement reconnues par la Chambresyndicale donner lieu ou pouvoir donner lieu sur la place ?  unnombre suffisant de transactions. Les fonds d\'Etat fran?§ais y sontport?Šs de droit. Les valeurs non comprises dans cette partie officielle figurent?  la seconde partie du bulletin de la cote. Les r?¨glements pr?Švus?  l\'article 82 d?Šcident si ces deux parties seront publi?Šes s?Špar?Š-ment ou donneront lieu ?  une publication unique. TITRE V. Dispoi^itions particuli?¨i-es. Art. 81. Il n\'est pas d?Šrog?Š aux r?¨glements actuels en ce qui concerneles valeurs ?Štrang?¨res. Art. 82. Il est statu?Š par des r?¨glements particuliers d?Šlib?Šr?Šs par lescompagnies

d\'agents de change, homologu?Šs, suivant les cas, p^le ministre des finances ou par le ministre du commerce et del\'industrie et publi?Šs au Journal oiftciel, sur les points sp?Šcifi?Šsaux articles 26, 29, 31, 35, 43, 47, 50, 51, 52, 53, 56, 60, 63, 64,65, 77 et 80, ainsi que sur les conditions d\'ex?Šcution des march?Šsnon r?Šgl?Šes par le pr?Šsent d?Šcret. Art. 83. Toutes dispositions contraires au pr?Šsent d?Šcret sont et demeurentabrog?Šes. Al naar mate het compagnies d\'agents de change geldt aaneene beurs wel of niet van een parquet voorzien. Zie art. 2 vanhet decreet.



??? Bearsreslement van 1899. TITRE I Organisation de la Compagnie. CHAPITRE I. Caisse commune \\ Art. 1. La Caisse commune comprend: lo Tin fonds commun aliment?Š par les recettes ci-apr?¨s d?Štaill?Šes: Premi?¨rement. Une partie des courtages acquis par chaqueAgent de change sur les n?Šgociations dont il est charg?Š; Deuxi?¨mement. Le prix des carnets ?  l\'usage des Agents dechange et des commis principaux ; Troisi?¨mement. Les produits ?Šventuels, tels que droits derachats et de reventes d\'office, taxes de r?Šception, certificationsde cours, etc., etc. ; Les tarifs des pr?Šl?¨vements divers ?Šnum?Šr?Šs ci-dessus sontd?Štermin?Šs par les d?Šlib?Šrations de la Compagnie; Quatri?¨mement. Le produit des valeurs mobili?¨res et immo-bili?¨res appartenant ?  la Compagnie; Cinqui?¨mement. Le produit des courtages du service desTr?Šsoreries g?Šn?Šrales. 2" Un fonds sp?Šcial de garantie pour parer aux responsabilit?Šspouvant incomber ?  la Chambre syndicale, du chef des op?Šrationsd\'achat et de vente de Rentes fran?§aises et autres valeurs duTr?Šsor, qui se font par l\'entremise des Tr?Šsoriers-payeurs

g?Šn?Šraux,et qui sont concentr?Šes ?  la Chambre syndicale et effectu?Šes parses soins. Dans le cas o?š ce fonds de r?Šserve viendrait ?  ??tre entam?Š, il \') Zie art. 26 van het decreet van 1890.



??? beursreglement yan 1899. 43 serait compl?Št?Š le plus t?´t possible suivant le mode fix?Š par d?Šli-b?Šration de la Compagnie. 3Â° ITn fonds de r?Šserve au compte de chaque Agent de change.(L\'importance de ce fonds est fix?Še par la Compagnie r?Šunie enAssembl?Še g?Šn?Šrale). Art. 2. Les b?Šn?Šfices de la Caisse commune sont repartis entre tousles Agents de change dans la m??me proportion. Art. 3. Les recettes de la Caisse commune sont encaiss?Šes contre desre?§us sign?Šs par le Syndic. Les d?Špenses sont pay?Šes sur ses ordonnancements. Il peut aussi, mais avec l\'autorisation de la Chambre sjmdicale,acqu?Šrir et ali?Šner toutes valeurs mobili?¨res, consentir toutestransactions, tous compromis ou d?Šsistements, toutes mainlev?Šeset radiations, m?´me ?  titre gratuit. Il peut ?Šgalement, mais avec l\'autorisation de la Compagnier?Šunie en assembl?Še g?Šn?Šrale, contracter tous emprunts, acqu?Šrirtous immeubles, les vendre, ?Šchanger ou hypoth?Šquer. Il peut enfin constituer des mandataires pour un ou plusieursobjets d?Štermin?Šs, et par des mandats sp?Šciaux. Art. 4. La Chambre syndicale

peut toujours mettre ?  la dispositiond\'un Agent de change sa part de la r?Šserve pour un d?Šlai qui nepeut exc?Šder six mois. Art. 5. Lorsque la Chambre syndicale ou la majorit?Š de la Compagniepropose de disposer de tout ou partie du fonds commun, cetteproposition, pour ??tre convertie en r?Šsolution de la Compagnie etdevenir par l?  obligatoire pour chacun de ses membres, doitobtenir en assembl?Še g\'n?Šrale les suffrages, recueillis au scrutinsecret, des deux tiers des membres pr?Šsents ?  la s?Šance. Art. 6. Par exception, la Chambre syndicale peut, lorsqu\'elle le jugeconvenable, et sans en r?Šf?Šrer pr?Šalablement ?  la Compagnie, fairefaire par la Caisse commune, aux Agents de change qui en font



??? 44 BEURSl?ŽEGT.EMENT VAN 1899. la demande: 1" une avance de fonds ?Šgale ?  l\'importance de laportion du cautionnement sur laquelle il aura ?Št?Š conf?Šr?Š ?  laCompagnie, soit le privil?¨ge de bailleur de fonds, soit un transporten garantie; â€” une avance de 100,000 fr. ?  valoir sur leprix de la charge. Lesdites avances ue peuvent ??tre faites que pour six mois. Art. 7. L\'Agent de change qui se trouve dans la situation pr?Švue parl\'art. 56 du d?Šcret du 7 octobre 1890 cesse, par ce fait, d\'avoirdroit aux r?Špartitions de la Caisse commune ?  partir du joursp?Šcifi?Š au m??me article. Son compte est r?Šgl?Š et arr??t?Š; il ueconcourt plus, d?¨s lors, aux dispositions qui sont faites sur lefonds commun. Art. 8. Toutes les fois qu\'il se produit une mutation de titulaire ou debailleurs de fonds, la Chambre syndicale fait l\'?Švaluation du fondsde r?Šserve et de la part des b?Šn?Šfices r?Šalis?Šs. Art. 9. Le montant de cette ?Švaluation est rembours?Š par le nouveautitulaire ?  l\'Agent de change d?Šmissionnaire ou ?  ses ayants-droit,qui ne conservent aucun int?Šr??t dans l\'actif de la Caisse commune. Si l\'Agent de change

d?Šmissionnaire a cess?Š ses fonctions etre?§u sa part de la r?Šserve, le nouveau titulaire effectue son ver-sement dans la caisse de la Compagnie. Ce versement ne peut, en aucun cas, ??tre inf?Šrieur au montantdu fonds de r?Šserve tel qu\'il est d?Štermin?Š conform?Šment au der-nier paragraphe de l\'art, lÂ?\'". Art. 10. Dans le cas oii, par suite d\'une disposition de la Compagnie,le compte de r?Šserve serait r?Šduit ?  une somme inf?Šrieure ?  cellefix?Še, il sera reconstitu?Š, dans le plus bref d?Šlai possible, parles voies et moyens arr??t?Šs par la Compagnie r?Šunie en assembl?Šeg?Šn?Šrale. Art. 11. Il est institu?Š pr?¨s la Caisse commune une commission de sur-veillance dite: Commission de comptabilit?Š.



??? be??h??reglement van 1899. 45 Art. 12. Elle est pr?Šsid?Še par un adjoint au Syndic, et compos?Še de troisAg-ents de change qui sont nomm?Šs par l\'Assembl?Še g?Šn?Šrale, auscrutin de liste, pour un an, en dehors du Syndic et des Adjoints ;l\'un d\'entre eux doit ??tre renouvel?Š chaque ann?Še. Art. 13. Cette commission doit veiller ?  la stricte observation des statutsde la Caisse commune. Elle est charg?Še, en outre de la v?Šrification des ?Šcritures, de lacaisse et du portefeuille. Art. 14. Elle se r?Šunit aussi souvent qu\'elle le juge n?Šcessaire, et aumoins une fois chaque mois. Elle a le droit de d?Šl?Šguer un ou plusieurs de ses membrespour faire telles v?Šrifications qu\'elle juge opportunes. Tous les livres de comptabilit?Š, ainsi que toutes les pi?¨ces decaisse sont mis ?  sa disposition. Elle consigne, dans un proc?¨s-verbal, le r?Šsultat de ses v?Šrifi-cations et y joint ses observations. Art. 15. Au 10 novembre de chaque ann?Še, le Syndic v?Šrifie les encaisseset fait dresser un ?Štat de toutes les valeurs, tant actives quepassives, de la Caisse commune. Il est ?Štabli un compte de la gestion de la Caisse

commune,depuis le 10 novembre pr?Šc?Šdent, faisant ressortir les valeurs encaisse et en portefeuille et le d?Štail des op?Šrations faites pendantl\'ann?Še ?Šcoul?Še. Ces comptes sont annex?Šs ?  un rapport que la Commission decomptabilit?Š est charg?Še de pr?Šsenter ?  la Compagnie dans sonassembl?Še g?Šn?Šrale du mois de d?Šcembre, au sujet de l\'admini-stration de la Caisse commune pendant l\'ann?Še ?Šcoul?Še. Art. 16. La surveillance de la Caisse commune ?Štant attribu?Še ?  unecommission sp?Šciale, tout droit de v?Šrification et de contr?´le indi-viduel est interdit aux membres de la Compagnie.



??? 46 bextbsreglement van 1899. CHAPITRE II. Adjoints de serviceArt. 17. La Chambre syndicale d?Šl?¨gue chaque mois sous le nom d\'ad-joints de service, trois adjoints au Syndic qui doivent veiller ? l\'observation des r?¨glements et au maintien de l\'ordre dans laCompagnie; toutes les difficult?Šs entre Agents de change quiauraient besoin d\'une prompte solution peuvent leur ??tre soumises. Ils sont charg?Šs de pr?Šsider ?  la r?Šdaction et ?  la v?Šrificationde la Cote des cours des valeurs, de faire le service des Tr?Šsoreriesg?Šn?Šrales, d\'op?Šrer les reventes et rachats officiels, et de fixer lescours de compensation. Un quatri?¨me adjoint pr?Šside la Commission de comptabilit?Š. CHAPITRE III. Assembl?Šes g?Šn?Šrales. Art. 18 2. En dehors de l\'Assembl?Še g?Šn?Šrale de fin d\'ann?Še et des Assem-bl?Šes r?Šunies dans les cas pr?Švus par l\'art 31 du d?Šcret du 7octobre 1890 la Compagnie est convoqu?Še : 1". Pour l\'installation d\'un nouvel Agent de change; 2". Pour d?Šlib?Šrer sur les modifications ?  apporter aux r?¨gle-ments ; 3". Toutes les fois que la Chambre syndicale aura ?  la con-sulter, soit sur des questions

graves pouvant l\'int?Šresser, soit pourse conformer ?  des prescriptions de ses r?¨glements. CHAPITRE IV. Auxiliaires des Agents de change. Art. 19. L\'Agent de change qui constitue un ou plusieurs fond?Šs depouvoirs charg?Šs d\'agir, soit collectivement, soit s?Špar?Šment, doit Zie art. 29 van het decreet van 1890.2) Zie art. 31 van het decreet van 1890.



??? BEUESbEgLEMEN?? VAN 1899. 47 d?Šposer ?  la Chambre syndicale une exp?Šdition de la procurationportant en marge la signature du ou des fond?Šs de pouvoirs. Ildoit, en outre, adresser ?  tous les Agents de Change une circu-laire leur faisant conna?Žtre la procuration donn?Še et la signaturedu ou des fond?Šs de pouvoirs. Art. 20 1. Les Agents de change sont autoris?Šs ?  s\'adjoindre des commisprincipaux dont le nombre ne peut ??tre sup?Šrieur ?  six. Art. 21. Nul ne peut ??tre commis principal s\'il n\'est Fran?§ais, s\'il n\'a25 ans accomplis, s\'il ne jouit de ses droit civils et politiques,et s\'il n\'a satisfait aux obligations de la loi sur le recrutement. Art. 22. La liste des commis principaux est affich?Še dans l\'int?Šrieur dela Bourse et dans le cabinet de la Compagnie. Art. 23. Les commis principa,ux tiennent un carnet dont le d?Špouillementse fait chaque jour, apr?¨s la cl?´ture des op?Šrations, dans lesbureaux et sur les livres de l\'Agent de change. Art. 24. Les nominations, suspensions et r?Švocations de fond?Šs de pou-voirs et de commis principaux doivent ??tre port?Šes ?  la connais-sance de la Compagnie.

TITRE II. n?Šgociations, Livraisons et Paiements. CHAPITRE 1er. Dispositions g?Šn?Šrales. Art. 25 Toutes valeurs autres que celles essentiellement nominatives sen?Šgocient, entre Agents de change, en titres au porteur, ?  l\'excep-tion des Kentes fran?§aises. 1) Zie art. 85 van het decreet van 1890. De artt. 25â€”72 blijven onbehandeld, wijl zij uitsluitend opde beurstransacties betrekking hebben. Men lette echter op art. 73.



??? 48 iiultltskegljemknt van 1899. Art. 26. Le donneur d\'ordre a toujours le droit d\'exiger un bordereau. Art. 27. Au point de vue de l\'?Štat mat?Šriel des titres, toute r?Šcla-mation entre Agents de change, relative ?  une livraison r?Šsultantde n?Šgociations au comptant, doit ??tre faite le jour m??me. Pour les livraisons en liquidation, la r?Šclamation peut ??tre faitependant toute la journ?Še du lendemain. Art. 28. Les Agents de change peuvent refuser les livraisons partielles,sauf pour les valeurs qui se trouvent dans un des cas pr?Švus ? l\'article 51 du d?Šcret du 7 octobre 1890. Art. 291. Pour les valeurs qui se n?Šgocient seulement au comptant, led?Štachement du coupon en bourse s\'effectue le jour de sa mise enpaiement. Pour les valeurs qui se n?Šgocient ?  terme, les fonds d\'Etatfran?§ais except?Šs, lorsque l\'?Šch?Šance du coupon co??ncide, soit avecle jour de la r?Šponse des primes, soit avec l\'un des jours de laliquidation, le d?Štachement a lieu le dernier jour de cette liquidation. Il s\'effectue, au contraire le jour de l\'?Šch?Šance, lorsque la miseen paiement commence entre deux liquidations. Art. 30. A chaque

d?Štachement de coupon des effets pour lesquels lechange est variable, la Chambre syndicale fixe le prix auquel lescoupons doivent ??tre calcul?Šs, en prenant pour base le coursmoyen du change pendant les huit jours de bourse qui ontpr?Šc?Šd?Š l\'?Šch?Šance. Cette fixation une fois arr??t?Še, un avis sign?Š par le Syndic etindiquant le prix ainsi fix?Š est affich?Š dans le cabinet de laCompagnie et dans l\'int?Šrieur de la Bourse. Art. 81. Sauf l\'autorisation de la Chambre syndicale, aucun titre ne peutcirculer, s\'il n\'est muni d\'un coupon au moins. 1) Zie art. 50 van het decreet van 1890.



??? bBursreglement van 1899. 49 Art. 32. Le coupon ?Šchu demeur?Š impay?Š doit rester attach?Š au titre,?  moins de d?Šcision contraire de la Chambre syndicale. Art. 33. Les titres dont un ou plusieurs coupons portent des num?Šrosdiff?Šrents de celui du titre auquel ils sont attach?Šs peuvent ??trerefus?Šs par l\'acheteur. Art. 84. Si, dans une livraison de valeurs fran?§aises, le premier couponil ?Šchoir a ?Št?Š d?Štach?Š, il peut ??tre, mais seulement pendant lemois qui pr?Šc?¨de l\'?Šch?Šance, remplac?Š par sa valeur en esp?¨ces,sous r?Šserve du droit ?Šventuel de l\'acheteur ?  une indemnit?Š dansle cas oil il justifierait que ce mode de r?¨glement a pu lui occa-sionner un pr?Šjudice. Art. 35. Les titres de valeurs ?Štrang?¨res peuvent ??tre refus?Šs s\'ils nosont pas inunis de leur coupon en nature. Art. 36 1. Le paiement doit ??tre fait par l\'Agent de change acheteur contrela remise de titres, soit au porteur, soit transf?Šr?Šs au nom dol\'acheteur, alors m??me que ces titres seraient livr?Šs avant l\'expi-ration des d?Šlais r?Šglementaires. A d?Šfaut de paiement contre la pr?Šsentation des titres, larevente peut en ??tre faite le

jour m??me, sans affiche, par le Syndicou un Adjoint de service, ?  la requ??te de l\'Agent de change vendeur. Art. 37. La livraison des titres r?Šsultant d\'un rachat officiel doit ??trefaite dans les 24 heures pour les titres au porteur. S\'il s\'agit de titres nominatifs, ces titres transf?Šr?Šs doiventâ– ??tre livr?Šs ?  l\'Agent de change acheteur au plus tard avant lasepti?¨me bourse qui suit celle du rachat. Art, 88. Les d?Šlais r?Šsultant de la combinaison des articles 37, 45, 59et 60 du pr?Šsent r?¨glement doivent ??tre ?Štendus d\'un jour quandil\'s\'agit de livraison ou de paiement r?Šclam?Šs ?  l\'Agent de changepar le donneur d\'ordre. 1) Zie art. 53 van het decreet van 1890. 4*



??? 50 BEUBSREGLEMENT VAN 1899, Art. 39 \\ Lorsqu\'un Agent de change, par suite d\'embarras dans sesaffaires, est forc?Š de quitter le Parquet, le Syndic en avise imm?Š-diatement la Chambre syndicale et la Compagnie, et demande ? tous les Agents de change qui ont contract?Š avec le confr?¨reembarrass?Š d\'envoyer ?  la Chambre syndicale le relev?Š de laposition dudit confr?¨re chez eux. Ils doivent liquider, sans retard, toutes les affaires engag?Šes,soit ?  terme ferme, soit au comptant, et les ?Šcritures sont pass?Šesau cours moyen, ?  terme ou au comptant, du jour d?Štermin?Š parle d?Šcret du 7 octobre 1890. Si l\'Agent de change d?Šfaillant est acheteur de primes, onrevend des primes de m??me nature. Ces op?Šrations de reventesont pass?Šes au cours moyen du jour des primes de m??me natureet de m??me ?Šch?Šance, ?  la condition, toutefois, que la reventeainsi pass?Še ne soit pas inf?Šrieure comme cours aux op?Šrationsprimitives diminu?Šes du montant de la prime. Toutes les primesdont l\'Agent de change d?Šfaillant est acheteur, et qui ne setrouvent pas revendues, suivant la r?¨gle pos?Še ci-dessus,

sontabandonn?Šes par lui. Pour les primes revendues, au contraire,la r?Šponse s\'effectue ?  leurs ?Šch?Šances respectives. Si l\'Agent de change d?Šfaillant est vendeur de primes, onrach?¨te des primes de m??me nature et pour les m??mes ?Šch?Šances.Ces op?Šrations sont pass?Šes au cours moyen de la cote des primesde ce jour, et la r?Šponse s\'effectue aux diverses ?Šch?Šances desop?Šrations. Si, lors des r?Šponses des primes, dans les hypoth?¨ses pr?Švuesaux deux paragraphes pr?Šc?Šdents, partie des primes se trouvelev?Še et partie abandonn?Še, les op?Šrations ainsi consolid?Šes doivent??tre liquid?Šes par une op?Šration ferme en sens contraire, et cesop?Šrations sont pass?Šes au cours moyen du ferme. CHAPITRE II. March?Šs au comptant. Art. 40 2. Les effets au porteur ou transmissibles par voie d\'endossement,n?Šgoci?Šs au comptant, doivent ??tre livr?Šs par l\'Agent vendeuravant la dixi?¨me bourse qui suit celle de la n?Šgociation. 1) Zie art. 56 van het decreet van 1890.S) Zie art. 52 van het decreet van 1890.



??? BEtfESEEGLEMENT TAN 1899. 51 Si la livraison n\'a pas eu lieu, l\'Agent acheteur doit avant laonzi?¨me bourse, sous r?Šserve de l\'application des p?Šnalit?Šs pr?Š-vues par l\'article 23 du D?Šcret du 7 octobre 1890, afficher sonvendeur. L\'affiche est appos?Še d\'une mani?¨re apparente dans un endroitde la Bourse accessible au public. Elle reste appos?Še pendant trois bourses pleines. A la quator-zi?¨me bourse qui suit celle de la n?Šgociation, il est proc?Šd?Š sansremise au rachat officiel par les soins de la Chambre syndicale. Art. 41. Les fonds provenant de la vente d\'el??ets au porteur ou trans-missibles par voie d\'endossement doivent, quand les titres sontlivr?Šs au porteur ou d??ment endoss?Šs, ??tre ?  la disposition dudonneur d\'ordre d?¨s le surlendemain du jour de la n?Šgociation,ou, s\'ils n\'ont ?Št?Š livr?Šs qu\'apr?¨s cette n?Šgociation, d?¨s le sur-lendemain du jour o?š ils ont ?Št?Š remis ?  l\'Agent de change. Les titres provenant de l\'achat d\'effets au porteur ou trans-missibles par voie d\'endossement doivent ??tre ?  la disposition dudonneur d\'ordre d?¨s le lendemain de la livraison ?  l\'Agent ache-teur

et, au plus tard, le jour de la quinzi?¨me bourse qui suitcelle oil la n?Šgociation a ?Št?Š faite. Ces d?Šlais expir?Šs, les donneurs d\'ordre peuvent recourir auxmesures pr?Švues ?  l\'art, 55 du d?Šcret du 7 octobre 1890. Art. 42. La n?Šgociation des effets transmissibles par voie de transfertest soumise aux r?¨gles ci-apr?¨s : L\'Agent de change acheteur d\'effets soumis au transfert donneau vendeur, avant la cinqui?¨me bourse qui suit celle oii leur n?Šgo-ciation a ?Št?Š faite, un bulletin indiquant les noms et pr?Šnomsauxquels le transfert doit ??tre fait, ou les acceptations dans lecas o?š elles seraient n?Šcessaires. Si les noms, pr?Šnoms ou acceptations n\'ont pas ?Št?Š remis dansces d?Šlais, le vendeur est en droit de d?Šposer les titres et lafeuille de transfert, sign?Še et remplie au nom de son confr?¨reacheteur, ?  la Chambre syndicale, qui requiert de ce dernier laremise imm?Šdiate des noms ou d\'une acceptation au cas o?š elleserait n?Šcessaire. La feuille d\'acceptation doit ??tre remise dans les vingt-quatreheures ?  la Chambre syndicale, qui fait proc?Šder d\'office au trans-fert et exige le montant de la n?Šgociation, sauf ? 

l\'Agent de



??? BEUESbEgLEMEN?? VAN 1899. 52 change acheteur ?  prendre les mesures et ?  exercer les recourspr?Švus par l\'art. 49 du d?Šcret du 7 octobre 1890. Art. 43. Le transfert s\'op?¨re par les soins de l\'Agent de chang-e vendeur. Il doit ??tre d?Špos?Š, au plus tard, le surlendemain du jour dela remise des noms ou acceptations, et les titres doivent ??trelivr?Šs ?  l\'Agent acheteur le lendemain de la consommation dutransfert. A la quinzi?¨me bourse qui suit celle de la n?Šgociation, l\'Agentde change acheteur peut afficher son confr?¨re vendeur. Le rachatdoit avoir lieu ?  la troisi?¨me bourse qui suit celle de l\'appositionde l\'affiche, et, s\'il y a eu remise d\'une acceptation, elle doit ??trerestitu?Še par l\'Agent de change rachet?Š, ?  ses risques et p?Šrils. Ces d?Šlais sont prolong?Šs de huit jours en ce qui concerne lesactions de Compagnies d\'assurances dont les nouveaux titulairesdoivent, aux termes des statuts, ??tre agr?Š?Šs par le Conseil d\'ad-ministration. Dans le cas de transfert d\'ordre, l\'Agent de change vendeurdoit remettre ?  son confr?¨re acheteur les titres inscrits provisoire-ment au nom de celui-ci au plus tard le

troisi?¨me jour du trans-fert d\'ordre. Toute infraction ?  cette prescription est soumise ? la Chambre syndicale, qui peut imposer ?  l\'Agent de changevendeur un versement de garantie. â–  Art. 44. Les fonds provenant de la vente d\'effets transmissibles par voiede transfert doivent ??tre ?  la disposition du donneur d\'ordre d?¨sle surlendemain de la consommation du transfert. Les titres provenant de l\'achat d\'effets transmissibles par voiede transfert doivent, ?  moins qu\'il ne s\'agisse d\'Actions de Com-pagnies d\'assurances pour lesquelles un d?Šlai suppl?Šmentaire dehuit jours est accord?Š, ??tre ?  la disposition du donneur d\'ordred?¨s le lendemain de la livraison ?  l\'Agent acheteur, et, au plustard, le jour de la vingti?¨me bourse qui suit celle de la n?Šgocia-tion. Pass?Š ces d?Šlais, les donneurs d\'ordre peuvent recourir auxmesures pr?Švues ?  l\'art. 55 du d?Šcret du 7 Octobre 1890. Art. 45 1. A titre exceptionnel, et par d?Šrogation aux prescriptions duZie art. 51 van het decreet van 1890.



??? 53 BEUBSREGLEMENT VAN 1899, premier paragraphe de l\'art. 40, les valeurs au porteur amortis-sables par voie de tirage au sort, n?Šgoci?Šes avant les cinq boursesqui pr?Šc?¨dent le jour du tirage, doivent ??tre livr?Šes pour le tirage. A titre exceptionnel ?Šgalement, les valeurs nominatives n?Šgo-ci?Šes avant les sept bourses qui pr?Šc?¨dent le tirage doivent ??tretransf?Šr?Šes pour le tirage. Les valeurs dont la possession comporterait, soit un avantageparticulier, soit une charge d?Štermin?Še, et qui seraient n?Šgoci?Šesavant les cinq ou sept bourses qui pr?Šc?¨dent la date annonc?Šecomme devant ??tre celle de la cl?´ture de l\'op?Šration, doivent ??trelivr?Šes ou transf?Šr?Šes pour cette date. Il est permis, pendant les d?Šlais pr?Švus aux trois paragraphespr?Šc?Šdents, de traiter suivant conventions particuli?¨res K Art. 46. Les livraisons de valeurs soumises ?  un tirage doivent ??trefaites par les Agents de change entre eux, au plus tard, la veilledu tirage, avant une heure. A d?Šfaut des titres, les Agents de change peuvent fournir leursnum?Šros dviment certifi?Šs. L\'Agent de change doit, la veille du tirage au plus

tard, adresserau donneur d\'orde soit les titres achet?Šs pour son compte, soitles num?Šros des titres qui lui ont ?Št?Š attribu?Šs. Les livraisons de valeurs soumises ?  un tirage doivent ??trefaites par le donneur d\'ordre ?  la caisse de l\'Agent de change,au plus tard, la veille du tirage, avant dix heures du matin. CHAPITRE III. March?Šs ?  terme. section i. N?Šgociations. Art. 47. Les n?Šgociations ?  terme ferme se liquident une ou deux foispar mois, suivant les valeurs, aux dates et de la mani?¨re fix?Šespar le pr?Šsent r?¨glement. La Compagnie d?Šsigne, sur la proposition de la Chambre syn- 1) Zie art. 38.



??? 54 BEUBSREGLEMENT VAN 1899, dicale, les valeurs qui sont soumises ?  une seule liquidation parmois et colles qui sont soumises ?  la double liquidation mensuelle. Art. 48 Les n?Šgociations ?  terme ferme ne peuvent avoir lieu pour unterme plus ?Šloign?Š que la deuxi?¨me liquidation ?  partir du jouroii le march?Š est conclu. Art. 49. Les n?Šgociations ?  primes peuvent se traiter par la quiir^aincou la fin de chaque mois, sans pouvoir d?Špasser, en principe, leterme de la troisi?¨me liquidation ?  partir du jour oii le march?Šest conclu en ce qui concerne les valeurs soumises ?  la liquidationde quinzaine, et de la deuxi?¨me liquidation ?  partir du jour oiile march?Š est conclu en ce qui concerne les valeurs soumises ? la liquidation mensuelle. La Chambre syndicale peut toutefois, selon les besoins dumarch?Š, modifier les modalit?Šs des primes et en ?Štendre les?Šch?Šances dans les limites qu\'elle jugera n?Šcessaires. Art. 50 3. Le dernier jour de bourse qui pr?Šc?¨de celui de la liquidation,?  une heure et demie, les Agents de change doivent se d?Šclarerr?Šciproquement si les op?Šrations ?  primes deviennent des

march?Šsfermes ou si la prime est simplement pay?Še. La Chambre syndicale d?Štermine les quotit?Šs et les multiplesde n?Šgociation pour les march?Šs ?  terme. Art. 52. En ce qui concerne les valeurs amortissables par voie de tirageau sort, si le tirage doit s\'effectuer le jour de la liquidation, apr?¨sla livraison des titres ?  la Chambre syndicale, l\'inscription destitres sur les livres de l\'Agent de change imm?Šdiatement apr?¨s lalivraison faite par la Chambre syndicale mettra en possessionr?Šguli?¨re de ces titres le donneur d\'ordre qui aura le droit de sefaire remettre imm?Šdiatement, d??ment certifi?Šs, les num?Šros qui 1) Zie art. 60 van het decreet van 1890. 2) Zie art. 64 van het decreet van 1890.Zie art. 60 van het decreet van 1890.



??? BEURSREGLEilENT VAN 1899. 55 lui ont ?Št?Š attribu?Šs. Dans le cas o?š il n\'userait pas de cettefacult?Š, ces num?Šros devront lui ??tre adress?Šs le jour m??me de lacl?´ture de la liquidation. Si le tirage doit s\'effectuer le lendemain ou les jours suivants,l\'Agent de change doit, le jour de la livraison, ou. dans tous lescas, la veille du tirage, adresser au donneur d\'ordre, ?  d?Šfautdes titres eux-m??mes, les num?Šros de ces titres. En ce qui concerne les valeurs dont la possession viendrait ? comporter, soit un avantage particulier, soit une charge d?Šter-min?Še, la Chambre syndicale fixera, ?  partir du jour o?š l\'op?Šrationaura ?Št?Š annonc?Še, les conditions dans lesquelles se feront lesn?Šgociations au point de vue de la livraison des titres. section ii. Escomptes. Art. 53 L\'Agent de change acheteur qui, aux termes de l\'article 63 dud?Šcret du 7 octobre 1890, exerce la facult?Š d\'escompte, en pr?Švientson vendeur avant l\'ouverture de la bourse, au moyen d\'une affichevis?Še par le Syndic ou l\'un -de ses adjoints, et appos?Še sur untableau plac?Š dans le cabinet de la Compagnie. Cette affiche d?Šter-mine la nature,

le prix, la quotit?Š des effets et la date de n?Šgocia-tion. Elle doit ??tre conforme au mod?¨le arr??t?Š par la Chambre syndi-cale, sous peine de refus de visa. L\'escompteur doit ??tre nanti des fonds destin?Šs au paiementdes effets escompt?Šs. Il en verse le montant ?  la Caisse commune,qui lui en d?Šlivre r?Šc?Špiss?Š et le porte ?  son cr?Šdit ?  un comptesp?Šcial. Le visa n\'est donn?Š que sur la production du r?Šc?Špiss?Š, accom-pagn?Š, s\'il y a lieu, des feuilles d\'acceptation pour les valeurstransmissibles par voie de transfert n?Šcessitant l\'acceptation del\'acheteur. L\'escompte peut avoir lieu d?¨s la quatri?¨me bourse qui suitcelle de la liquidation des valeurs. Art. 54. L\'escompte affich?Š peut se transmettre d\'Agent ?  Agent par Z"e art. 63 van het decreet van 1890.



??? 50 BEURSBEGLEiLENT VAN 1899. les fractions les plus minimes autoris?Šes pour les march?Šs ?  terme-Cette circulation dure jusqu\'?  deux heures et demie. Art. 55. L\'escompte par affiche est qualifi?Š de direct pour le premierescompt?Š; il devient indirect pour les escompt?Šs subs?Šquents. Art. 56. Toute compensation accept?Še pendant la bourse comporte lafacult?Š d\'escompte indirect le jour m??me. Art. 57., L\'Agent de change qui, par suite de la circulation ?Štablie auxarticles 54 et 55, se trouve ??tre l\'escompt?Š d?Šfinitif, op?¨re ? l\'?Šgard de l\'escompteur la livraison des effets dans les d?Šlaispr?Švus ?  l\'article 60. Art. 58. Le paiement des effets escompt?Šs se fait au moyen d\'un ch?¨quetir?Š par l\'escompteur sur la Caisse commune, au profit de l\'Agentde change qui op?¨re la livraison; il\' doit ??tre accompagn?Š dur?Šc?Špiss?Š et emporte quittance des fonds figurant au cr?Šdit ducompte sp?Šcial de l\'Agent de change escompteur. Art. 59 Les diff?Šrences r?Šsultant de la transmission des escomptes sontexigibles d?¨s le lendemain de l\'affiche, avant la Bourse. Art 60. Les effets escompt?Šs, tant au porteur que

transmissibles parvoie de transfert, doivent ??tre livr?Šs dans les d?Šlais ci-apr?¨s: A la cinc|ui?¨me bourse, au plus tard, ?  partir de celle del\'escompte, pour les effets au porteur ou transmissibles par voiede transfert sans n?Šcessit?Š d\'acceptation ; A la septi?¨me bourse, au plus tard, ?  partir de celle de l\'es-compte, pour les effets transmissibles par voie de transfert n?Šces-sitant l\'acceptation de l\'acheteur; A la sixi?¨me bourse, ou ?  la huiti?¨me bourse, suivant les cas,l\'escompt?Š peut ??tre affich?Š et le rachat peut avoir lieu ?  la boursesuivante par les soins de l\'Adjoint de service, pour le compteet aux risques de l\'escompt?Š. 1) Zie art. 38,



??? 57 BEUBSREGLEMENT VAN 1899, Art. 61. Dans les escomptes d\'effets sm- lesquels les coupons ont ?Št?Šd?Štach?Šs depuis la n?Šgociation, le montant de ces coupons doit??tre d?Šduit du chiffre sur lequel se r?¨gle l\'op?Šration. Art. 62. Pour avoir droit au b?Šn?Šfice d\'un tirage, souscription ou avantagequelconque, l\'escompteur doit avoir affich?Š son escompt?Š, au plus tard ; 1Â°. A. la sixi?¨me bourse qui pr?Šc?¨de le jour du tirage, cl?´turede souscription, etc., lorsqu\'il s\'agit d\'effets au porteur ou trans-missibles par voie d\'endossement; 2\'\'. A la huiti?¨me bourse qui precede le jour du tirage, cl?´turede souscription, etc., lorsqu\'il s\'agit d\'effets transmissibles unique-ment par voie de transfert. section iii. Liquidations centrales. Art. 68 1. La liquidation ou compensation des afi\'aires engag?Šes ?  teruiese fait deux fois par mois. La liquidation de fin de mois dure cinq jours et la liquidationde quinzaine dure quatre jours. Liquidation de fin de mois. A la bourse du dernier jour du mois ou, si ce jour est un jourf?Šri?Š, ?  la premi?¨re bourse du mois suivant, op?Šrations de reportset liquidation g?Šn?Šrale des op?Šrations

sur les fonds d\'Etat fran?§aiset les autres valeurs. Le cinqui?¨me jour de la liquidation, la remise des effets et lepaiement des capitaux entre Agents de change s\'op?¨rent parl\'interm?Šdiaire de la Chambre syndicale. Liquidation de quinzaine. A la bourse du 15 ou, si ce jour est un jour f?Šri?Š, ?  la pre-mi?¨re bourse qui suit, op?Šrations de reports et liquidation de toutesles valeurs soumises ?  la double liquidation mensuelle. Le quatri?¨me jour de la liquidation, la remise des effets et lepaiement des capitaux entre Agents de change s\'op?¨rent parl\'interm?Šdiaire de la Chambre syndicale. Zie art. 65 van het decreet van 1890,



??? 58 BEUBSREGLEMENT VAN 1899, Les dispositions du pr?Šsent article no seront ex?Šcutoires qu\'? partir du 15 f?Švrier 1899 et s\'appliqueront aux op?Šrations enga-g?Šes ?  cette date. Art. 64. L\'Agent de Cliange doit tenir ?  la disposition du donneurd\'ordre, d?¨s le lendemain do la cl?´ture de la liquidation, soit lesfonds, soit les titres, s\'il s\'agit de titres se n?Šgociant au porteur. En ce qui concerne les titres qui ne se n?Šgocient que nominatifs,ils doivent ??tre ?  la disposition du donneur d\'ordre le jour de laquatri?¨me bourse qui suit la cl?´ture do la liquidation. Art. 65. Le donneur d\'ordi-e, dont le compte est cr?Šditeur en liquidationet qui veut faire verser chez un autre Agent de change, peutdisposer des fonds au moyen d\'un ch?¨que tir?Š sur son Agent dochange et vis?Š par celui-ci. Ce ch?¨que n\'est valable que s\'il esttir?Š au profit d\'un autre Agent de change. Art. 66. La Chambre syndicale peut d?Šcider que les livraisons en liqui-dation, pour les valeurs essentiellement nominatives, s\'effectuentpar des transfert??- d\'ordre ?  ses noms, et, pour les Eentes fran-?§aises, en inscriptions ?  son compte-courant. CHAPITRE

IV. Dispositions sp?Šciales aux N?Šgociations judiciairesou forc?Šs. Art. 67. Les ench?¨res pr?Švues par l\'art. 70 du d?Šcret du 7 octobre 1890se font au parquet des Agents de change, ?  l\'issue de la bourse,aux jours, heures et conditions d?Št?Šrmin?Šs par la Chambre syndi-cale, mais au plus tard dans un d?Šlai de huit jours, ?  partir dela demande de n?Šgociation. Nul ne peut ench?Šrir ou [surench?Šrir que par minist?¨re d\'Agentde change. Les surench?¨res sont re?§ues pendant un d?Šlai minimum de vingt-quatre heures. Un Adjoint au Syndic est charg?Š de la police de la salle.



??? BEURSREGLEJfENT YAH 1899. 59 TITME 111. Cote. Art. 68. Les deux parties du Bulletin de la Cote pr?Švues ?  l\'art. 80 dud?Šcret du 7 octobre 1890 sont publi?Šes s?Špar?Šment. Art. 69. Dos d?Šlib?Šrations do la Chambre sjaidicale d?Šterminent lesvaleurs qui seront cot?Šes au comptant seulement ?  la partieofliciclle de la Cote ot celles qui y seront cot?Šes au comptant et?  terme. Art. 70. La quotit?Š des variations des cours dos march?Šs au comptantet ?  terme est d?Štermin?Še par des d?Šlib?Šrations de la Compagniedes Agents de change sur la proposition de la Chambre syndicale. Art. 71. Il ne peut ??tre fait de rectifications, apr?¨s la publication de laCote, que pour les cours omis. Ces rectifications doivent ??treautoris?Šes par les Adjoints de service. Elles ne peuvent pas modifier le cours moyen du jour auquelelles se rapportent. Ce cours moyen est d?Šfinitif; il ne peut ??tre modifi?Š que danslo seul cas d\'une erreur mat?Šrielle, apr?¨s qu\'elle a ?Št?Š soumise ? l\'examen des Adjoints de service. Art. 72. Les rachats et reventes officiels peuvent se traiter m??me ?  descours non cot?Šs ; il en est de m??me des

n?Šgociations de valeurscomportant, soit un avantage particulier, soit une charge d?Šter-min?Še, qui sont effectu?Šes avec conventions particuli?¨res. Art. 73. Une Commission d?Šsign?Še chaque ann?Še par la Chambre syn-dicale est sp?Šcialement charg?Še, sous sa surveillance, de la pr?Špa-ration de la cote des changes et des mati?¨res d\'or et d\'argent.



??? De Heorf/anif-tafie ran /&fAS\\ 1. Wet van 13 April 1898. Houdende vaststelling der Algeineene Begrooting van Uit-gaven en Inkomsten over den dienst van 1898. TITRE ler. Budget G?Šn?Šral. Art.\'14. L\'article 29 de la loi du 28 avril 1893 est remplac?Š ^ par ladisposition suivante : Quiconque fait commerce habituel de recueillir des offres et desdemandes de valeurs de bourse doit, ?  toute r?Šquisition des agentsde l\'enregistrement, s\'il s\'agit de valeurs admises ?  la cote offi-cielle, repr?Šsenter des bordereaux d\'agent de change ou faire con-na?Žtre les num?Šros et les dates des bordereaux, ainsi que lesnoms des agents de change de qui ils ?Šmanent, et, s\'il s\'agit devaleurs non admises ?  la cote officielle, acquitter personnellementle montant des droits." Art 15. Les dispositions de l\'article 14 ci-dessus ue seront applicablesqu\'?  partir du l^i- juillet 1898. De wijziging bestond in de invoeging der beide gecursiveerdezinsneden. In 1898 was dit alternatief weergegeven met: soit.....soit.



??? II. Decreet van 28 Jnni 1898. Houdende bepalingen voor de organisatie der financieele markt. Art. ]. Les articles 17, 55 et 56 du d?Šcret du 7 octobre 1890 sontmodifi?Šs ainsi qu\'il suit: ,,Art. 17. Les agents de change qui exercent leur minist?¨reaupr?¨s d\'une bourse pourvue d\'un parquet ?Šlisent, chaque ann?Še,une Chambre S3\'ndicale compos?Še d\'un syndic et d\'un nombred\'adjoints d?Štermin?Š conform?Šment aux r?¨gles ci-apr?¨s : deux,lorsque le nombre des agents de change est de neuf au plus;quatre, lorsque ce nombre est sup?Šrieur ?  neuf et de quatorze au23lus; six, lorsque ce nombre est sup?Šrieur ?  quatorze rt\'eau plus; huit, lorsque ce nombre est sup?Šrieur- ?  soixante. â€žL\'?Šlection est faite ?  la majorit?Š des suffrages et au scrutinsecret, s?Špar?Šment pour le syndic, et par bulletin de liste pourles adjoints. â€žLe proc?¨s-verbal de l\'?Šlection est adress?Š au ministre des fi-nances, au pr?Šfet du d?Špartement, au pr?Šfet de police h Paris etau maire dans les autres villes, au pr?Šsident du tribunal de com-merce et au pr?Šsident de la chambre de commerce. â€žArt 55. Si, en dehors de toute

contestation sur le fond dudroit, la livraison ou le payement n\'est pas effectu?Š par l\'agentdo change dans les d?Šlais r?Šglementaires, le donneur d\'ordre peut,apr?¨s l\'avoir mis en demeure par acte extrajudiciaire, notifier, enla m??me forme, dans le d?Šlai de vingt-quatre heures, cette miseen demeure ?  la chambre syndicale. â€žAu re?§u de cette notification, la chambre sj\'ndicale prend ? l\'?Šgard de l\'agent de change, les mesures propres ?  assurerl\'ex?Šcution du march?Š. Elle l\'ex?Šcute elle m??me au besoin, aumieux des int?Šr??ts du donneur d\'orde et pour le compte et auxrisques et p?Šrils de l\'agent de change en d?Šfaut. Elle ne peuts\'y refuser qu\'en d?Šnon?§ant la situation, dans le d?Šlai de quinzejours, au pr?Šsident du tribunal de commerce.



??? 62 DECREET VAN 1898. Â?Dans les bourses comportant plus de quarante agents dechange, la chambre syndicale ne peut se refuser ?  ex?Šcuter lemarch?Š pour le compte de l\'agent de change en d?Šfaut, dans lalimite de la valeur totale des offices de la compagnie, calcul?Šed\'apr?¨s les derni?¨res cessions, du fonds commun et au montantdes cautionnements b â€žArt. 56. Lorsque la chambre syndicale ?  constat?Š qu\'un agentde change cesse d\'ex?Šcuter les march?Šs qui le lient ?  ses con-fr?¨res, ces march?Šs sont liquid?Šs dans les conditions d?Štermin?Šespar les r?¨glements pr?Švus ?  l\'article 82 en prenant pour basele cours moyen du jour de cette constatation. Les cr?Šances quecette liquidation peut faire ressortir en faveur de l\'agent de changed?Šfaillant ne sont exigibles qu\'?  l\'?Šch?Šance primitive de chacunedes op?Šrations liquid?Šes. â€žLes donneurs d\'ordre sont mis, par l\'administrateur provisoirede la charge, en demeure d\'opter sans d?Šlai entre la liquidationde leur march?Š dans les conditions ci-dessus sp?Šcifii^es et le main-tien de leur position chez l\'agent de change d?Šfaillant, sous r?Šserve,en

ce qui concerne les bourses comportant plus de quarante agentsde change, des dispositions du paragraphe 3 de l\'article 55. 1) Deze belangrijke, niemve alinea vestigt de solidaire aanspra-kelijkheid van het Parquet van Parijs. Zie voorgaand beursreglement, art. 39.



??? III. Decreet van 29 Jwiii 1898. Houdende bepaling-en omtrent de instelling van tien nieuweoffices d\'a^ents do change. Art. 1. Il est cr?Š?Š dix nouveaux offices d\'agents de change pr?¨s laBourse de Paris. Art. 2. Les titulaires des offices cr?Š?Šs en vertu de l\'article qui pr?Šc?¨deseront nomm?Šs par des d?Šcrets rendus sur la proposition du ministredes finances. Ils seront choisis sur une liste triple de candidats ?Štablie parla Chambre syndicale des agents de change.



??? IV. Decreet van 29 Juni 1898. Houdende vaststelling van het maximum-tarief der courtages, waaropde Agents de Change ter beurze van Parijs aanspraak kunnen maken. Vervangen door :Decreet van 12 Jnli 1901. Betreffende de courtage der transacties aan de Parijsche Beurs. Art. 1. Le tarif maximum du courtage qui peut ??tre per?§u par les agents de changepr?¨s la Bourse de Paris est fix?Š conform?Šment au tableau ci-apr?¨s: NATURE DES NEGOCIATIONS. TAEIP MAXIMUM DU COURTAGE. N?Šgociations effectu?Šes en vertude pi?¨ces contentieuses . . . Antres n?Šgociations. Op?Šrations au, comptant. N?Šgociations dont le montant totalest inf?Šrieur ?  500 fr......... Dans tous les autres cas....... Op?Šrations ?  terme. Rente fran?§aise............. Rentes ?Štrang?¨res se n?Šgociant encapital ou en rente, lorsque le coursest inf?Šrieur ?  50 fr......... Actions et obligations lorsque le coursest inf?Šrieur ?  250 fr......... Actions et obligations lorsque le coursest compris entre 250 fr. et 500 fr. Toutes autres valeurs.......... Reports. Rente fran?§aise............. Autres valeurs..............0 fr. 25 p. 100 de la valeur n?Šgoci?Še. 0 fr. 50. 0 fr.

10 p. 100 du montint de liÂ? n?Šgociation. 0 fr. 025 par fr. de rente .3 p. 100 perp?Štuelleou amortissable et pars fr. 50 de rentes\'/aP-lOO- 0 fr. 05 p. 100 du c.apital nominal. 0 fr. 25 par action ou obligation. 0 fr. 50 par action ou obligation.0 fr. 10 p. 100 du montant de la n?Šgociation. 0 fr. 025 par 3 fr de rente .3 p. 100 perp?Štuelle ouamortissable et par 3 fr. 5u de rente S\'/.^ p. 100. 1 fr. 25 p. 100 l\'an du montant de la valeur repor-t?Še calcul?Še d\'apr?¨s le cours de compensation. Pour les Taloars non enti?¨rement ]ibe\'r?Šes, les maxima iudi?§iu?´s ci-dessus sont r?Šduits 1proportionnellement ?  la partie non vers?Še. Lorsque deux op?Šrations en sens contraire ont ?Št?Š effectu?Šes en vertu tlu m??me ordreet dans la m?´me bourse, les maxima ci-dessus ne sont calcul?Šs quo sur l\'op?Šrationdonnant lieu au courtage le plus ?Šlev?Š. Le r?¨glement de courtage ?Štabli par la chambre syndicale, en vertu de l\'article 88 dud?Šcret du 7 octobre 1890, d?Štermine les cas et conditions d\'application do la disposition qui jpr?Šc?¨de aux ordres ?Šmanant dos personnes vis?Šes ?  l\'article 14 de la loi du 13 avril 1898. j Art. 2. Le d?Šcret du

29 Juin 1898 est abrog?Š.



??? 65 Tarief der Conrtages voor de Agents de cliange aan de Parijsche Beurs. En ex?Šcution de l\'article 38 du d?Šcret du 7 octobre 1890, lachambre syndicale a fix?Š le tarif de ses courtages dans les limitespos?Šes par le d?Šcret du 12 juillet 1901.Ce nouveau tarif date du 22 juillet 1901.Il est ?Štabli comme suit: TAEIF DE CO?œBTAGE. NATURE DES N?‰GOCIATIONS. N?Šgociations el?Žectu?Šes en vertu depi?¨ces contentieuses......... N?Šgociations au comptant sur toutesvaleurs y compris la rente fran?§aise. N?Šgociations ?  terme ; Rente fran?§aise............. Fonds d\'Etats ?Štrangers se n?Šgocianten capital ou rentes......... Actions et obligations Pour les actions et obligations lorsquele cours est inf?Šrieur ?  250 francs. Pour les actions et obligations lorsquele cours est compris entre 250 et500 francs .............. Pour les actions et obligations dontle cours d?Špasse 500 francs .... Op?Šrations de report: Rente fran?§aise............. Sur tontes autres valeurs: Pour les valeurs soumises ?  la double liquidation............... Pour les valeurs soumises ?  la liqui-dation mensuelle........... ?‚ titre exceptionnel, sur les fondsd\'Etats

?Štrangers dont le cours estsup?Šrieur ?  60 francs ....:... 0 fr. 25 "/o du montant de la n?Šgociation. 0 fr. 10 "/o du montant de la n?Šftociation avecminimum de 0 fr. 50 par bordereau. ] 2 fr. 50 par 1,500 fi-ancs de rente 3 "lo perp?Štuelleou amortissable et par 1,750 fr. de rente 3 1/2. 25 fr. pour la plus petite coupure n?Šgociable?  terme et successivement dans la m??meproportion. 0 fr. 25 par action ou obligation. 0 fr. 50 jiar action ou obligation.0 fr. 10 "/o du montant de la ji?Šgociatioi?Ž. 12 fr. 50 par 1,590 francs de rente 3 % perp?Štuelleou .amortissable et par 1,750 fr. de rente ."?Ž 1/2. l/20eÂŽ/o du mont.ant de la n?Šgociation.]|12e"/o du montant do la n?Šgociation. 15 francs pour la plus petite coupure n?Šgociable?  terme et successivement dans la m??meproportion 5*
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??? n. COULISSE. STATUTAIRE BEPALINGEN welke DE ORGANISATIE VAN DE VRIJE BEURS TE PARIJS benevens DE TKANSACTIES, DIE ALDAAR AFGESLOTEN WOEDEN, op dit oogenbi.tk beheerschen.
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??? i. ST ATUTEN van liet Syndicaat der Bankiers in fondsen op termynyerhandelbaar aan de Beurs van Earijs. I. Constitution du syndicat. â€” Son objet. Art. 1. Le syndicat est constitu?Š entre tous les adh?Šrents ?Štablis ? Paris et appartenant au March?Š des banquiers en valeurs ?  termepr?¨s la Bourse de Paris, ou March?Š ?  terme des valeurs en banque. Art. 2. Cette association a pour objet l\'?Štude et la d?Šfense des int?Šr??ts?Šconomiques et commerciaux des adh?Šrents et notamment la d?Š-fense et l\'am?Šlioration du march?Š des valeurs mobili?¨res pr?¨s laBourse de Paris. Elle reste ?Štrang?¨re ?  toutes n?Šgociations devaleurs. II. Conditions d\'admission dans le syndicat. Art. 8. Pour ??tre admis, il faut: lo. Paire profession de traiter des op?Šrations pour soi-m??meou pour autrui sur le march?Š des banquiers en valeurs ?  termepr?¨s la Bourse de Paris; 2o. ?Štre Fran?§ais. Toutefois les ?Štrangers inscrits actuellement?  la feuille du march?Š seront admis; 8o. Justifier d\'un capital social ou personnel de 800,000 francs.Cette justification ne sera pas demand?Še aux membres inscritsactuellement ?  la feuille du

march?Š.



??? 70 statuten van iiet syndicaat vooe termunzaken. Art. 4. Tout candidat devra, en formant sa demande d\'admission, signerun acte d\'adh?Šsion aux statuts du syndicat et au r?¨glement dumarch?Š des banquiers en valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris.En outre, il devra faire appuyer sa demande par deux membresdu syndicat et fournir un extrait de son casier judiciaire. Avis de la demande d\'admission sera donn?Š ?  tous les membresdu syndicat, huit jours au moins avant qu\'il soit statu?Š par lachambre syndicale. Art. .5. Les soci?Št?Šs anonymes ne sont pas admises. Pour les autres soci?Št?Šs constitu?Šes conform?Šment aux disposi-tions du Code de commerce, une copie certifi?Še de l\'acte de soci?Št?Šdoit ??tre remise ?  la chambre syndicale et l\'admission dans lesyndicat de la raison sociale entra?Žne de plein droit l\'admissionpersonnelle de chacun des associ?Šs en nom. Dans les Assembl?Šes g?Šn?Šrales, chaque maison ou raison socialen\'a droit qu\'?  une voix, quel que soit le nombre des associ?Šs en nom. Art. 6. Il sera statu?Š sur les admissions par la chambre syndicale,laquelle ?  cet effet, a tous pouvoirs

d\'appr?Šciation. â€” Avis d\'ad-mission du nouveau membre devra ??tre envoy?Š aux adh?Šrentspr?Šc?Šdemment inscrits. III. Chambre syndicale. â€” Administration. Art. 7. L\'Association est dirig?Še par une chambre syndicale de cinqmembres au moins et de neuf au plus, ?Šlus par l\'Assembl?Še g?Šn?Š-rale au scrutin secret et ?  la majorit?Š absolue aux deux premierstours de scrutin et au troisi?¨me ?  la majorit?Š relative. â€” Lesmembres de la chambre sont toujours r?Švocables par l\'Assembl?Šeg?Šn?Šrale. Elle est repr?Šsent?Še par le pr?Šsident, ou ?  son d?Šfaut, par levice-pr?Šsident, nomm?Šs par cette chambre syndicale, ainsi qu\'il estdit ?  l\'article 11 ci-apr?¨s. â€” La chambre syndicale sera renoa-velable tous les ans ?  l\'Assembl?Še g?Šn?Šrale pr?Švue ?  l\'article 17. Art. 8. La chambre syndicale d?Šl?¨gue un ou plusieurs de ses membrespour l\'administration int?Šrieure.



??? statuten van het syndicaat vook tekmijnzaken. 71 Avt. 9. Le si?¨ge du syndicat est ?  Paris, rue Le Peletier, No. 31. â€”11 peut toujours ??tre chang?Š par d?Šcision de la chambre syndicale,mais sans pouvoir ??tre transport?Š hors de Paris. Art. 10. La chambre syndicale est investie de pleins pouvoirs, pour toutce qui concerne l\'int?Šr??t syndical et pour ?Šlaborer tous r?¨glementsde nature ?  assurer le bon fonctionnement des op?Šrations profes-sionnelles sur le march?Š des banquiers en valeurs ?  terme pr?¨sla Bourse de Paris et du commerce des valeurs, ainsi que poursurveiller l\'ex?Šcution de ces r?¨glements. Elle fixe les cotisations ?  verser et pour les infractions soitaux pr?Šsents statuts, soit aux r?¨glements ?Štablis, elle peut pro-noncer toutes amendes jusqu\'?  concurrence de 1,000 francs aumaximum. Les fonctions des membres de la chambre syndicale sont gratuiteset n\'emportent pour eux aucune responsabilit?Š personnelle. Art. 11. La chambre syndicale nomme son bureau compos?Š d\'un pr?Šsi-dent, d\'un vice-pr?Šsident en d\'un secr?Štaire-tr?Šsorier. Art. 12. La chambre syndicale se r?Šunit une fois

par semaine au si?¨gedu syndicat et toutes les fois qu\'il est n?Šcessaire, sur la convo-cation de son pr?Šsident ou sur la demande de trois de ses mem-bres. Elle ne peut d?Šlib?Šrer que si la majorit?Š des membres estpr?Šsente. Eu cas de partage, la voix du pr?Šsident est pr?Špond?Šrante.Il est tenu un registre sp?Šcial relatant les proc?¨s-verbaux de cesr?Šunions. La chambre syndicale donne son avis dans toutes les contesta-tions concernant les membres du syndicat et dans toutes cellesqui lui sont soumises par des tiers. Elle peut r?Šgler tous diff?Šrends comme arbitre ou comme amiablecompositeur jugeant en premier ou en dernier ressort, avec ousans dispeiise des formes ordinaires de la proc?Šdure.



??? 72 STA??UT?‰N VAN HE?• HTNUIOAAt VOOK TEUMIJSZAKEN. Art. 14. Los fonds, du syndicat seront d?Špos?Šs ?  la Banque de France, Ils ne pourront ??tre retir?Šs que par le pr?Šsident et lo tr?Šsorierconjointement. â– â€” En cas d\'emp?´cliement, chacun d\'eux pourra??tre remplac?Š par un membre sp?Šcialement d?Šl?Šgu?Š par la chambresyndicale. Art. 15. La chambre syndicale a seule le droit de disposer des fondsdu syndicat pour les besoins ou d?Špenses quelconques qu\'elle jugeconvenables. L\'expiration d\'un d?Šlai d\'un mois apr?¨s l\'?Špoque fix?Še parl\'article 17 ci-apr?¨s, pour la r?Šunion de l\'Assembl?Še g?Šn?Šrale,emporte de plein droit et en tant que de besoin, de la part tantdu syndicat que de ses membres, renonciation ?  toute action our?Šclamation quelconque non encore intent?Še contre les membresde la chambre syndicale. Art. 16. Pourra ??tre exclu tout membre du syndicat qui se sera renducoupable d\'un manquement grave aux usages commerciaux dumarch?Š ou aux prescriptions, essentielles du r?¨glement. L\'exclusion temporaire de tout membre du syndicat peut ??treprononc?Še par la

chambre syndicale, mais seulement ?  la majorit?Šdes deux tiers des membres qui la composent; elle ne peut exc?Š-der une dur?Še de deux mois. â€” L\'exclusion d?Šfinitive devra ??treprononc?Še par l\'Assembl?Še g?Šn?Šrale. IV. Assembl?Šes g?Šn?Šrales. Art. 17. L\'assembl?Še g?Šn?Šrale se r?Šunit tous les ans, dans la secondequinzaine de janvier. La chambre syndicale peut toujours la convoquer extraordinai-rement. Elle doit le faire si la demande lui en est adress?Še par?Šcrit par le quart des membres du syndicat. â€” Les convocationsaux assembl?Šes g?Šn?Šrales sont faites par avis individuels adress?Šsau moins trois jours ?  l\'avance et contenant l\'ordre du jour. Encas d\'urgence, l\'assembl?Še g?Šn?Šrale, peut ??tre r?Šunie dans un d?Šlaimoindre de trois jours. L\'assembl?Še g?Šn?Šrale, ainsi convoqu?Še, ne peut d?Šlib?Šrer que sielle r?Šunit la majorit?Š des membres du syndicat. â€” Si une premi?¨re



??? STATUTEN VAN HKT Â?YNBICAAT VOOS TEKMTJSZAKEN. 73 assembl?Še no r?Šunit pas cette majorit?Š, une deuxi?¨me assembl?Šesera convoqu?Še par avis individuels, envoy?Šs au moins vingt-quatreheures ?  Pavance et pourra d?Šlib?Šrer quel que soit le nombre desmembres pr?Šsents. L\'assembl?Še, constitu?Še conform?Šment au pr?Šsent article, nom-mera les membres de la chambre syndicale ou prononcera leurr?Švocation, d?Šsignera deux de ses membres pour recevoir lescomptes de la chambre syndicale et en donner quitus ?  celle-ci,et g?Šn?Šralement d?Šlib?Šrera sur tous les int?Šr??ts de l\'association. Elle ne peut d?Šlib?Šrer que sur les questions ?  l\'ordre du jour.Les propositions dont la chambre syndicale sera saisie par dixmembres du syndicat dans un d?Šlai de quarante-huit heures avantla r?Šunion de l\'assembl?Še g?Šn?Šrale, seront inscrites d\'ofiice ? l\'ordre du jour. â€” Le scrutin sera de droit, s\'il est demand?Š pardix membres de l\'assembl?Še. â€” Un proc?¨s-verbal de l\'assembl?Šeg?Šn?Šrale est ?Štabli par les soins du pr?Šsident. V. JDisposUions g?Šn?Šrales. Art. 18. Toutes

moditications ou additions aux pr?Šsents statuts, ainsique la dissolution dc l\'association pourront ??tre d?Šcid?Šes par uneassembl?Še g?Šn?Šrale sp?Šcialement convoqu?Še ?  cet effet, mais qui,dans aucun cas, ne pourra d?Šlib?Šrer que si elle r?Šunit la majorit?Šdes membres du syndicat. Art. 19. En cas de dissolution de l\'association pour quelque cause quece soit, le partage de l\'actif net aura lieu ?Šgalement entre tousles adh?Šrents. Tout adh?Šrent ayant perdu cette qualit?Š, de m??me que lesh?Šritiers de tout adh?Šrent d?Šc?Šd?Š avant la dissolution, n\'aurontaucun droit dans l\'actif.



??? II. REGLEMENT van lict Syiidicaat der Bankiers in foiulsen oiÂ? terinynverhandelbaar aaii de Beiirs van Parys. Art. 1. Sont soumis aux conditions ci-apr?¨s: L\'admission sur le March?Š des banquiers en valeurs ?  termepr?¨s la Bourse de Paris ou March?Š ?  terme des valeurs en banque; L\'inscription des valeurs ?  la cote dudit march?Š; Les op?Šrations qui y sont trait?Šes entre banquiers adh?Šrents; Et le r?¨glement desdites op?Šrations entre eux. Art. 2. Le pr?Šsent r?¨glement est ?Štranger aux personnes dont l\'admis-sion sur le march?Š n\'a pas ?Št?Š prononc?Še. CHA.PITRE I. Conditions d\'\'admission sur le march?Š. Art. 3. Pour ??tre admis, il faut: lo. Faire profession de traiter des op?Šrations pour soi-m??me oupour autrui sur le march?Š des banquiers en valeurs ?  terme pr?¨sla Bourse de Paris; 2o. Etre Fran?§ais. â€” Toutefois, les ?Štrangers inscrits actuelle-ment ?  la feuille du march?Š seront admis; 3o. Justifier d\'un capital social ou personnel de 300,000 francs.Cette justification ne sera pas demand?Še aux membres inscritsactuellement ?  la feuille du march?Š.



??? HEOfLEMENT VAN IIET SYNUICAA?• V001{ TEEMIJNZAKEN, Art. 4. Tout candidat devra, en formant sa demande d\'admission, signerun acte d\'adh?Šsion aux statuts du syndicat et au r?¨glement dumarch?Š des banquiers en valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris.En outre, il devra faire appuyer sa demande par deux membresdu syndicat et fournir un extrait de son casier judiciaire. Avis de la demande d\'admission sera donn?Š ?  tous les membresdu syndicat huit jours au moins avant qu\'il ne soit statu?Š par lachambre syndicale. Art. 5. - Les Soci?Št?Šs anonymes ne sont pas admises. Pour les autres Soci?Št?Šs, constitu?Šes conform?Šment aux disposi-tions du Code de commerce, une copie certifi?Še de l\'acte de soci?Št?Šdoit ??tre remise ?  la chambre syndicale et l\'admission dans lesyndicat de la raison sociale entra?Žne de plein droit l\'admissionpersonnelle de chacun des associ?Šs en nom. Dans les Assembl?Šes g?Šn?Šrales, chaque maison ou raison socialen\'a droit qu\'?  une voix quel que soit le nombre des associ?Šs en nom. Art. 6. Il sera statu?Š sur les admissions par la chambre syndicale,laquelle, ? 

cet effet, a tous pouvoirs d\'appr?Šciation. â€” Avisd\'admission du nouveau membre devra ??tre envoy?Š aux adh?Šrentspr?Šc?Šdemment inscrits. Art. 7. Un droit d\'entr?Še sur le march?Š sera vers?Š par maison ou raisonsociale admise. Ce droit sera d?Štermin?Š par la chambre syndicaleet ne pourra ??tre inf?Šrieur ?  1,000 francs. Il ne sera pas exig?Š des membres des maisons actuellementinscrites ?  la feuille du march?Š. CHAPITRE II. Inscription des valeurs ?  la cote du march?Š.Art. 8. La chambre syndicale surveille la r?Šgularit?Š des cours sur lemarch?Š. Elle peut, a cet effet; se faire communiquer les carnets desparties int?Šress?Šes.



??? ?ŽREGLEMENT VAN HET SYNDICAAT VOOR TERMIJNZAJiEN. 76 Art. 9. Lies conrs des op?Šrations et ceux des reports sont enregistr?Šspubliquement sur le march?Š par les agents do la chambre syndi-cale et sous sa surveillance. <?Želle-ci d?Šsigne un ou plusieurs de ses membres qui re?§oiventtoutes r?Šclamations relatives aux cours enregistr?Šs et les tranchentsouverainement en la pr?Šsence des contestants. Les demandes de rectification des cours ue sont reccvables quesi elles sont formul?Šes avant la bourse suivante. Art. 10. Il sera cr?Š?Š par les soins de la chambre syndicale une cotedu march?Š ?  terme des valeurs en banque. La chambre syndicale pourvoira ?  ce qui sera n?Šcessaire pourla publication de cette cote. La cotation se fait, sauf d?Šcision sp?Šciale de la chambre syn-dicale, par ?Šchelons ou multiples de 0 fr. 50 pour les titres au-dessus de 100 francs et de 0 fr. 25 pour ceux au-dessous de 100francs. Pour les rentes ?Štrang?¨res et valeurs similaires, elle sefait par ?Šchelons ou multiples de 0 fr. 0273. â€” La cote doitmentionner au moins le plus bas, le plus haut et le dernier coursenregistr?Šs sur

le march?Š. . Art. 11. Sont seules inscrites ?  la cote du march?Š les valeurs ne figu-rant pas ?  la cote officielle des agents de change, de Paris qui,apr?¨s examen, auront ?Št?Š admises par la chambre syndicale. Les valeurs sont au porteur ou nominatives. En ce qui concerne les titres nominatifs de soci?Št?Šs ?Štrang?¨res,il sera exig?Š qu\'elles aient ?  Paris un bureau pour les transferts. Art. 12. Les valeurs figurant actuellement ?  la feuille du march?Š serontinscrites ?  la cote, sauf d?Šcision sp?Šciale de la chambre syndicale.â€” Toute demande pour l\'inscription d\'une valeur nouvelle doit??tre adress?Še par ?Šcrit ?  la chambre syndicale. S\'il s\'agit des titres d\'une soci?Št?Š, la demande doit ??tre accom-pagn?Še des statuts traduits en fran?§ais s\'il s\'agit d\'une soci?Št?Š?Štrang?¨re, et des derniers bilans de la soci?Št?Š, ainsi que d\'unexpos?Š g?Šn?Šral sur la situation de l\'affaire, sign?Š par la maisondemanderesse. â€” Si la demande a pour objet un fonds d\'?‰tat ou



??? ?ŽREGLEMENT VAN HET SYNDICAAT VOOR TERMIJNZAJiEN. 77 valeur similaire, tous les renseignements sur cette valeur devront??tre fournis. , La chambre syndicale peut exiger toutes autres justificationset garanties qu\'elle jugera utiles. Art. 13. La chambre syndicale statue sur l\'admissibilit?Š de la demandeet sur;l\'opportunit?Š de l\'admission, sans motiver sa d?Šcision.^ ^En cas d\'admission, elle avisera les membres du march?Š aussit?´tsa d?Šcision prise et devra les informer deux jours de bour-seavant l\'inscription de la valeur ?  la cote. Art. 14. . La chambre syndicale constituera pour chaque titre admis undossier sp?Šcial contenant toutes pi?¨ces autant que possible traduitesen fran?§ais et ce dossier sera tenu, au si?¨ge du syndicat, ?  ladisposition des membres du march?Š. Art. 15. L\'admission d\'une valeur ?  la cote ne peut entra?Žner aucuneresponsabilit?Š, ni vis-? -vis des membres du march?Š, ni vis-? -visdes tiers. La chambre syndicale peut prononcer la suppression d\'unevaleur inscrite. CHAPITRE III. Des op?Šrations trait?Šes sur le wrireh?Š. Art. 16. La chambre syndicale n\'a de pouvoirs que pour

les op?Šrationssur valeurs admises ?  la cote du march?Š. Art. 17. Les op?Šrations entre les membres du march?Š sont directes etpersonnelles. Elles sont trait?Šes aux lieux et heures d?Štermin?Šspar la chambre syndicale. Elles se traitent et se liquident sous la surveillance de celle-ciet conform?Šment aux prescriptions ci-apr?¨s. Art. 18. La chambre syndicale organise les groupes, suivant la nature



??? ?ŽREGLEMENT VAN HET SYNDICAAT VOOR TERMIJNZAJiEN. 838 et l\'importance des op?Šrations trait?Šes. â€” Elle exerce sa sur-veillance sur le fonctionnement des groupes. Sont seules admises ?  traiter dans les groupes, les maisonsfaisant partie du march?Š et ayant adh?Šr?Š ?  son r?¨glement. Il est interdit sous peine d\'amende de contracter des affairesdans les groupes avec les maisons ne faisant pas partie dumarch?Š. Il est ?Šgalement interdit d\'y traiter des op?Šrations survaleurs non admises ?  la cote du march?Š, sauf en ce qui concerneles affaires en vue d\'une ?Šmission ?  Paris de fonds d\'Etats ou detitres similaires. Art. 19. Les op?Šrations sur le march?Š se font ?  terme et exceptionnelle-ment au comptant. â€” Celles ?  terme se font suivant quotit?Šsfix?Šes par la chambre syndicale. Art. 20. Les op?Šrations ?  terme, fermes ou ?  primes, se traitent ?  uneseule liquidation par mois, le terme stipul?Š pouvant franchir uneou plusieurs liquidations. Art. 21. Le cours moyen des reports est express?Šment constat?Š ?  la cote. Art. 22. Pour les op?Šrations ?  l\'?Šmission, la chambre syndicale peutd?Šcider qu\'il

sera faite une liquidation sp?Šciale dont elle r?Šglerales conditions. Art. 23. Les op?Šrations sont trait?Šes soit par les chefs de maisons, soitpar des employ?Šs teneurs de carnet dont les noms doivent ??tredonn?Šs ?  la chambre syndicale. â€” Elles sont inscrites au carnetau moment oii elles sont trait?Šes. â€” Chaque maison ne peut avoirplus d\'un teneur de carnet par groupe. La chambre syndicale peut imposer l\'exclusion temporaire oud?Šfinitive d\'un teneur de carnet. Il est interdit aux membres du march?Š de faire des affaires pourtout employ?Š d\'un membre du march?Š sans le consentement dupatron de ce dernier. Art. 24. Pour chaque op?Šration, chaque partie ?Štablit, sur papier d?Šlivr?Š



??? ?ŽREGLEMENT VAN HET SYNDICAAT VOOR TERMIJNZAJiEN. 79 par la chambre syndicale, moyennant tarif de\'termin?Š par elle, unengagement sp?Šcial indiquant l\'?Šch?Šance de l\'op?Šration, sa date,son objet, le num?Šro sous lequel elle figure au r?Špertoire ?Štabli,par la loi du 28 avril 1893. Les engagements sont ?Šchang?Šs apr?¨s chaque bourse. â€” Ilssont retourn?Šs dan les vingt quatre heures avec indication dunum?Šro du r?Špertoire et signature du retourneur. Art. 25. L\'emploi d\'un engagement autre que celui d?Šlivr?Š par la chambresyndicale sera passible d\'une amende de cent francs au moins etde cinq cents francs au plus. Art. 26. En cas da contestation entre les membres du march?Š, le carnetseul fait foi. Il est soumis ?  la chambre syndicale qui statueseule et souverainement. La dift??rence portant sur la quantit?Š de titres ou sur les coursest support?Še par les deux parties par moiti?Š. â€” S\'il y a d?Šsaccordsur la nature de l\'op?Šration ou du titre qui en fait l\'objet,l\'op?Šration est annul?Še. CHAPITRE IV. B?¨glemefit des op?Šrations Art. 27. Les op?Šrations au comptant se r?¨glent directement

entre lescontractants. La liquidation des affaires ?  terme est centralis?Še par la chambresyndicale et se fait par ses soins. â€” Toutes les op?Šrations entreles adh?Šrents sont de droit compens?Šes au jour de la liquidation,de fa?§on ?  faire ressortir en argent et en titres les soldesr?Šciproques entre chacun d\'eux. Art. 28. Les cours de compensation sont fix?Šs par la chambre syndicaled\'apr?¨s les cours cot?Šs le jour de la liquidation. Les cours ainsifix?Šs sont ?Šgalement ceux sur lesquels s\'effectuent les reports. Art. 29. La r?Šponse des primes a lieu ?  une heure et demie l\'avant-



??? 80 REGBEMEN-T VAN HET SYNDICAAT V?”OR T.EEMIjNZAKE^^ dernier jour de bourse du mois, et si le dernier jour du mois estun jour f?Šri?Š, le dernier jour de bourse du mois. La liquidation commence le dernier jour du mois ou, si ce jourest un jour f?Šri?Š, ?  la premi?¨re bourse du mois suivant et durecinq jours. â€” Le premier jour, il est proc?Šd?Š ?  la liquidation etaux op?Šrations de reports. â€” Le jour de bourse suivant, deuxi?¨mejour de liquidation, les soldes de la liquidation entre les membresdu march?Š sont point?Šs et les feuilles remises au si?¨ge de lachambre syndicale, ?  midi. â€” Cette remise faite, le solde g?Šn?Šral,en argent et en titres de chaque maison est ?Štabli le m??me jourdans /les conditions fix?Šes par la chambre syndicale. â€” Le qua-tri?¨me jour, les d?Šbiteurs en argent doivent verser leur solde enun mandat sur la Banque de France. â€” Les cr?Šditeurs touchentle leur le cinqui?¨me jour. - Pour les soldes en titres, les livrai-sons se font ?Šgalement le cinqui?¨me joar, suivant les indicationsde la chambre syndicale. Art. 30. Toute livraison en liquidation par un coll?¨gue, ou ?  un coll?¨-gue, avec

lequel aucune des op?Šrations y donnant lieu, n\'a ?Št?Šfaite directement, peut ??ti-e refus?Še. Le refus doit ??tre le jourm??me notifi?Š ?  la chambre syndicale. â€” Aucune livraison partiellene peut ??tre refus?Še le jour de la liquidation. â€” Pour les valeurscomprenant des coupures de quotit?Šs diff?Šrentes, les livraisons sontfaites suivant les indications donn?Šes par la chambre syndicale. Le vendeur peut livrer un titre d?Šmuni du prochain coupons\'il s\'agit d\'un coupon d\'une valeur actuellement d?Štermin?Še, ? condition d\'en payer le montant suivant le change, s\'il y a lieu.Le vendeur n\'aura, ?  raison du coupon par lui non livr?Š, aucunrecours ult?Šrieur, pour quelque cause que ce soit. Les r?Šclamationsconcernant la d?Št?Šrioration d\'un titre doivent ??tre faites dans leshuit jours de la livraison. Art. 31. La chambre syndicale peut, par entente avec tous ?Štablissementsfinanciers ou autrement, organiser pour le compte des adh?Šrentsdu march?Š l\'?Šchange ou la livraison de titres et g?Šn?Šralementtoutes combinaisons pour la liquidation des affaires des adh?Šrentsentre eux ou avec des tiers ?  terme et au comptant.



??? ?ŽREGLEMENT VAN HET SYNDICAAT VOOR TERMIJNZAJiEN. 81 CHAPITRE V, Caisse commume. â€” Appels de garanties. â€” Liquidation d\'office. Art. 32. Il est pourvu aux d?Špenses du march?Š : lo. Par les droits d\'entr?Še fix?Šs ?  l\'article 7 ; 2o. Par le produit de la vente du papier des engagements; 3o. Par les amendes encourues pour infraction au pr?Šsentr?¨glement ; 4o. Par tous appels de fonds reconnus n?Šcessaires par la chambresyndicale et par tous versements volontaires. Art. 33. Chaque mois, quand elle le jugera n?Šcessaire, la chambre syndi-cale appellera un versement de garantie jusqu\'?  concurrence decent mille francs. Ce versement est restitu?Š ?  chaque adh?Šrent par son cr?Šditdans le r?¨glement des op?Šrations de chaque liquidation. En casde nonversement de la part d\'un membre du march?Š, la chambresyndicale devra en aviser tous les adh?Šrents. Art. 34. En cas de d?Šfaillance d\'un adh?Šrent, la chambre syndicale aviseimm?Šdiatement tous les membres du march?Š. Les affaires engag?Šes avec ceux-ci sont liquid?Šes au cours moyen,?  terme ou au comptant de la bourse qui

suit le moment oii l\'avisde d?Šfaillance a ?Št?Š donn?Š. â€” Si le d?Šfaillant est acheteur deprimes, on revend des primes de m??me nature. Ces op?Šrations derevente sont pass?Šs au cours moyen des primes de m??me natureet de m??me ?Šch?Šance, ?  la condition toutefois que la reventeainsi pass?Še ne soit pas inf?Šrieure comme cours aux op?Šrationsprimitives diminu?Šes du montant de la prime. â€” Toutes les primesdont le d?Šfaillant est acheteur, et qui ne se trouvent pas revendues,suivant la r?¨gle pos?Še ci-dessus, sont abandonn?Šes par lui. â€” Pourles primes revendues, au contraire, la r?Šponse s\'effectue ?  leurs?Šch?Šances respectives. Si le d?Šfaillant est vendeur de primes, onrach?¨te des primes de m??me nature et pour les m??mes ?Šch?Šances.Ces op?Šrations sont pass?Šes au cours moyen de la cote des primeset la r?Šponse s\'effectue aux diverses ?Šch?Šances des op?Šrations. â€”Si, lors des r?Šponses des primes, dans les hypoth?¨ses pr?Švues G*



??? 82 KKGLEMKNT VAN ?™ilT SYNOICAAT VOOE \'I\'EEMIJNZAKEN. aux deux paragraphes pr?Šc?Šdents, partie des primes se trouvelev?Še et partie abandoim?Še, les op?Šrations ainsi consolid?Šes doivent??tre liquid?Šs par une op?Šration ferme en sens contraire et cesop?Šrations sont pass?Šes au cours moyen du terme. Il peut ??tre d?Šsign?Š au d?Šfaillant deux membres du march?Š pourl\'aider et l\'assister dans la liquidation de sa maison. Art. 35. Audit cas de d?Šfaillance, le versement d?Štermin?Š par l\'article33 et les soldes r?Šsultant de la compensation pr?Švue ?  larticle27, dus au d?Šfaillant par ses coll?¨gues, constitueront le gagecommun de tous ses cr?Šanciers. CHAPITRE VI. JDisxJOsitions diverses. Art. 36. La chambre sjmdicale est charg?Še des relations avec l\'Adminis-tration pour les divers imp?´ts frappant les op?Šrations et les titres.Chaque membre du march?Š est libre d\'acquitter directement lesdroits, mais il reste soumis au contr?´le et ?  la surveillance dela chambre syndicale pour l\'application des lois fiscales. Art. 37. Pour toute infraction aux dispositions et aux mesures prisesen vertu du pr?Šsent

r?¨glement, chaque membre du march?Š sesoumet ?  la juridiction et aux p?Šnalit?Šs de l\'article 10 des statutsdu syndicat des banquiers en valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris. Art. 38. Par le seul fait de son admission sur le march?Š, chaque membreadh?¨re express?Šment au pr?Šsent r?¨glement, et ?  toutes les obliga-tions quelconques en r?Šsultant. Art. 39. D\'accord commun et r?Šciproque, l\'ex?Šcution du pr?Šsent r?¨glementest express?Šment confi?Še ?  la chambre syndicale du Syndicat desbanquiers en valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris, ?  laquellechacun des membres du march?Š d?Šclare donner mandat et pleinspouvoirs ?  cet ei??et.



??? UKGLKMEN?? VAN HET SYNDICAAT VOOK TERMIJNZAKEN. 8B Art. 40. Les sommes per?§ues par la chambre syndicale, par applicationde l\'article 32, deviennent la propri?Št?Š du syndicat des bancpiiersen valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris, qui en dispose libre-ment aux fins du pr?Šsent r?¨glement et au mieux de l\'int?Šr??t syn-dical. â€” Elles sont imm?Šdiatement r?Šput?Šes d?Špens?Šes par lesyndicat et ne peuvent, en aucun cas, ??tre r?Šclam?Šes par ceuxqui les ont vers?Šes. Art. 41. Toutes modifications peuvent ??tre apport?Šes au pr?Šsent r?¨gle-ment, mais seulement en Assembl?Še g?Šn?Šrale du syndicat desbanquiers en valeurs ?  terme pr?¨s la Bourse de Paris, d?Šlib?Šrantr?Šguli?¨rement et par d?Šcision prise par la moiti?Š plus un de sesmembres. Toutefois, la chambre syndicale pourra, ?  titre transitoire, yapporter les modifications accessoires qu\'elle jugerait utiles ?  labonne march?Š des affaires. Art. 42. La mission confi?Še ?  la chambre syndicale pour l\'ex?Šcution dupr?Šsent r?¨glement ne comporte aucune responsabilit?Š des membresqui la composent. Art. 43. Pour tout ce qui

concerne l\'ex?Šcution des pr?Šsentes, attributionexclusive de juriduction est faite aux tribunaux ordinaires de laSeine.



??? III. STATUTEN van het Syndicaat der Baiikiers in fondseii ?  comptantverhandelbaar aan de Beurs van Parys. I. Gonstitiition du Syndicat. â€” Son objet. Art. 1. Tin syndicat est constitue\' entre les sus-nomm?Šs et tous lesadh?Šrents ?Štablis ?  Paris et appartenant au march?Š des banquiersen valeurs au comptant pr?¨s la Bourse de Paris. Art. 2. Cette association a pour objet l\'?Štude et la d?Šfense des int?Šr??ts?Šconomiques et commerciaux des adh?Šrents et notamment la d?Šfenseet l\'am?Šhoration du march?Š des valeurs mobili?¨res pr?¨s la Boursede Paris. Elle reste ?Štrang?¨re ?  toutes n?Šgociations de valeurs. II. Conditions d\'admission dans le Syndicat. Art. 3. Pour ??tre admis, il faut: lo. Faire profession de traiter des op?Šrations pour soi-nu\'me oupour autrui sur le march?Š des banquiers en valeurs au comptantpr?¨s la Bourse de Paris; 2o. Etre fran?§ais. Toutefois ?  titre transitoire, les ?Štrangers,actuellement en instance de naturalisation, pourront ??tre admissous la condition de rapporter la preuve de leur naturalisationdans le d?Šlai qui leur sera imparti par la chambre syndicale. Art. 4. Tout candidat devra, en

formant sa demande d\'admission, signer



??? S?•A?•UTEN VAN HET SYNDICAAT VOOR CONTANTE AFFAlHErf. 85 un acte d\'adh?Šsion aux statuts du syndicat et au r?¨glement dumarch?Š des banquiers en valeurs au comptant pr?¨s la Boursede Paris. En outre, il devra faire appuyer sa demande par deux membresdu syndicat et fournir un extrait de son casier judiciaire. â€”Avis de la demande d\'admission sera donn?Š ?  tous les membresdu syndicat huit jours au moins avant qu\'il ne soit statu?Š par lachambre sjmdicale. Art. 5. Les soci?Št?Šs anonymes ne sont pas admises. Pour les autres soci?Št?Šs constitu?Šes conform?Šment aux dispositionsdu Code de commerce, une copie certifi?Še de l\'acte de soci?Št?Š doit??tre remise ?  la chambre syndicale, et l\'admission de la raisonsociale entra?Žne de plein droit l\'admission personnelle de chacundes associ?Šs en nom. â€” Dans les assembl?Šes g?Šn?Šrales, chaquemaison ou raison sociale n\'a droit qu\'?  une voix quel que soit lenombre des associ?Šs en nom. Art. 6. Il sera statu?Š sur les admissions par la chambre syndicale,laquelle, ?  cet effet, a tous pouvoirs d\'appr?Šciation. â€” Avis d\'ad-mission du

nouveau membre devra ??tre envoy?Š aux adh?Šrentspr?Šc?Šdemment inscrits. III. Chambre Syndicale. Administration. Art. 7. L\'Association est dirig?Še par une chambre syndicale de cinqmembres au moins et de neuf au plus, ?Šlus par l\'assembl?Še g?Šn?Š-rale au scrutin secret et ?  la majorit?Š absolue aux deux premierstours de scrutin et au troisi?¨me ?  la majorit?Š relative. â€” Lesmembres de la chambre syndicale sont toujours r?Švocables parl\'Assembl?Še g?Šn?Šrale. L\'Association est repr?Šsent?Še par le pr?Šsident ou ?  son d?Šfautpar le vice-pr?Šsident nomm?Šs par cette chambre syndicale ainsiqu\'il est dit ?  l\'article 11 ci-apr?¨s. â€” Par d?Šrogation ?  ce quipr?Šc?¨de, la premi?¨re chambre syndicale sera compos?Še des fonda-teurs sus-nomm?Šs. Elle restera en fonction jusqu\'au 31 janvier 1900. La chambre syndicale sera renouvenable tous les ans ?  cettedate. â€” Les membres sortants sont toujours r?Š?Šligibles.



??? 86 STA??UTEN VAN IIE?• SYNDICAAT VOOK CONTA\'NTE AFFAIKES. Art. 8. La chambre syndicale d?Šl?¨gue un ou plusieurs de ses membrespour l\'administration int?Šrieure. Art. 9. Le si?¨ge du syndicat est ?  Paris. Il peut toujours ??tre chang?Špar d?Šcision de la chambre syndicale, mais sans pouvoir ??tretransport?Š hors Paris. Art. 10. La chambre syndicale est investie de pleins pouvoirs pour toutCO qui concerne l\'int?Šr??t syndical et pour arr??ter tous r?¨glementsde nature ?  assurer le bon fonctionnement du commerce desvaleurs et sp?Šcialement des op?Šrations professionnelles sur lemarch?Š des banquiers en valeurs au comptant pr?¨s la bourse deParis, ainsi que pour l\'ex?Šcution de ces r?¨glements. Elle fixe les cotisations ?  verser et pour les infractions soitaux pr?Šsents statuts, soit aux r?¨glements ?Štablis, elle peut pronon-cer toutes amendes jusqu\'?  concurrence de 200 francs au maximum. Les fonctions des membres de la chambre syndicale sont gra-tuites, et n\'emportent pour eux aucune responsabilit?Š personnelle. Art. 11. La chambre syndicale nomme son bureau, compos?Š d\'un pr?Šsident,d\'un vice-pr?Šsident

et d\'un secr?Štaire-tr?Šsorier. Art. 12. La chambre syndicale se r?Šunit toutes -les fois qu\'il est n?Šces-saire, sur la convocation de son pr?Šsident ou sur la demande detrois de ses membres. Elle ne peut d?Šlib?Šrer que si la majorit?Šdes membres est pr?Šsente. En cas de partage, la voix du pr?Šsident est pr?Špond?Šrante. Art. 13. La chambre syndicale donne son avis dans toutes les contesta-tions concernant les membres du syndicat et dans toutes cellesqui lui sont soumises par des tiers. Elle peut r?Šgler tous diff?Šrends comme arbitre ou comme ami-able compositeur jugeant en premier ou en dernier ressort avecou sans dispense des formes ordinaires de la proc?Šdure.



??? STATUTEN TAN HET SYTOICAAT VOOR CONTANTE AFFAIRES. 87 Art. 14. Les fonds du syndicat pourront ??tre d?Špos?Šs ?  la Banque .deFrance ou dans tout ?Štablissement de cr?Šdit. Ils ne pourront ??tre retir?Šs que par le pr?Šsident et le tr?Šsorierconjointement. â€” En cas d\'emp??chement, chacun d\'eux pourra??tre remplac?Š par un membre sp?Šcialement d?Šl?Šgu?Š par la chambresyndicale. Art. 15. La chambre syndicale a seule le droit de disposer des fondsdu syndicat pour les besoins ou d?Špenses quelconques qu\'elle jugeconvenables. L\'expiration d\'un d?Šlai d\'un mois apr?¨s l\'epoque fix?Še parl\'article 17 ci apr?¨s pour la r?Šunion de l\'assembl?Še g?Šn?Šrale,emporte de plein droit ot on tant que besoin, de la part tantdu syndicat que de ses membres, renonciation ?  toute action, our?Šclamation quelconque non encore intent?Še contre les membresde la chambre syndicale. Art. 16. Pourra ??tre exclu du syndicat, tout membre qui se sera renducoupable d\'un manquement grave aux usages commerciaux dumarch?Š ou aux prescriptions essentielles du r?¨glement. L\'exclusion

temporaire de tout membre du syndicat peut ??treprononc?Še par la chambre syndicale, mais seulement h la majorit?Šdes deux tiers des membres qui la composent. â€” L\'exclusiond?Šfinitive devra ??tre ratifi?Še par l\'assembl?Še g?Šn?Šrale. IV. AsseniM??es g?Šn?Šrales. Art. 17. L\'assembl?Še g?Šn?Šrale se r?Šunit tous les ans dans la secondequinzaine de janvier. La chambre syndicale peut toujours la convoquer extraordinai-rement. Elle doit le faire si la demande lui en est adress?Še par?Šcrit par le tiers au moins des membres du syndicat. â€” Lesconvocations aux assembl?Šes g?Šn?Šrales sont faites par avis indivi-duels adress?Šs au moins trois jours ?  l\'avance et contenant l\'ordredu jour. En cas d\'urgence l\'assembl?Še g?Šn?Šrale peut ??tre r?Šuniedans un d?Šlai moindre de trois jours.



??? 88 STATUTEN VAN HET SYNDICAAT â–  VOOB CONTANTE AFFAIRES. L\'assembl?Še g?Šn?Šrale ainsi convoqu?Še ne peut d?Šlib?Šrer que sielle r?Šunit la majorit?Š des membres du syndicat. â€” Si une pre-mi?¨re assembl?Še ne r?Šunit pas cette majorit?Š, une deuxi?¨me assem-bl?Še sera convoqu?Še par avis individuels envoy?Šs au moins vingt-quatre heures ?  l\'avance et pourra de\'libe\'rer, quel que soit lenombre des membres pr?Šsents. L\'assembl?Še, constitu?Še, conform?Šment au pr?Šsent article, nom-mera les membres de la chambre syndicale ou prononcera leurr?Švocation, d?Šsignera deux de ses membres pour recevoir les comptesde la chambre syndicale et en donner quitus ?  celle-ci, et g?Šn?Š-ralement d?Šlib?Šrera sur tous les int?Šr??ts de l\'association. Elle ne peut d?Šlib?Šrer que sur les questions ?  l\'ordre du jour. V. Dispositions diverses. Art. 18. Toutes modifications ou additions aux pr?Šsents statuts, ainsique la dissolution de l\'association pourront ??tre d?Šcid?Šes par uneassembl?Še g?Šn?Šrale sp?Šcialement convoqu?Še ?  cet effet, mais quidans aucun cas, ne pourra d?Šlib?Šrer que si elle r?Šunit la

majorit?Šdes membres du syndidat. Art. 19. En cas de dissolution de l\'association, pour quelque cauSe quece soit, le partage de l\'actif net aura lieu ?Šgalement entre tousles adh?Šrents. Tout adh?Šrent ayant perdu cette qualit?Š, de m??me que lesh?Šritiers de tout adh?Šrent d?Šc?Šd?Š avant la dissolution, n\'aurontaucun droit dans l\'actif.



??? IV. REGLEMENT vau liet Syndicaat der Bankiers in fondsen a eoinplantverhandelbaar aan de Beurs van Parys. Art. 1. Sont soumis aux conditions ci-apr?¨s : L\'admission sur le march?Š des banquiers en valeurs au comptantpr?¨s la Bourse de Paris; L\'inscription des valeurs ?  la cote du dit march?Š;Les op?Šrations qui y sont trait?Šes;Et le r?¨glement des dites op?Šrations. Art. 2. Le pr?Šsent r?¨glement est ?Štranger aux personnes dont l\'admis-sion sur le march?Š n\'a pas ?Št?Š prononc?Še. CHAPITRE I, Conditions d\'admission sur le march?Š. Art. 3. Pour ??tre admis, il faut: lo. Faire profession de traiter des op?Šrations pour soi-m??me oupour autrui sur le march?Š des banquiers en valeurs au comptantpr?¨s la Bourse de Paris; 2o. Etre fran?§ais. Toutefois et ?  titre transitoire, les ?Štrangersactuellement en instance de naturalisation pourront ??tre admissous la condition de rapporter la preuve de leur naturalisationdans le d?Šlai qui leur sera imparti par la chambre syndicale, .



??? REGLEMENT VAN IIET SYNDICAAT VOOR CONTANTE APFAIKES. 90 x\\.rt. 4. Tout candidat devra, en formant sa demande d\'admission, signerun acte d\'adlie\'sion aux statuts du syndicat et au r?¨glement dumarch?Š des banquiers en valeurs au comptant pr?¨s la Bourse deParis. â€” En outre, il devra faire appuyer sa demande par deuxineuibres du syndicat et fournir un extrait de sou casier judiciaire. Avis de la demande d\'admission sera donn?Š ?  tous les membresdu syndicat, huit jours au moins avant qu\'il ne soit statu?Š par lachambre syndicale. Art. 5. Ijcs soci?Št?Šs anonymes ne sont pas admises. Pour les autres soci?Št?Šs constitu?Šes conform?Šment aux dispositionsdu Code de commerce, une copie certili?Še de l\'acte de soci?Št?Š doit??tre remise ?  la chambre synelicale, et l\'admission de la raisonsociale entra?Žne do plein droit l\'admission personnelle de chacundes associ?Šs en nom. Dans les assembl?Šes g?Šn?Šrales, chaque maison ou raison socialen\'a droit qu\'?  une voix, quel que soit lo nombre des associ?Šs en nom. Art. 6. Il sera statu?Š sur les admissions par la chambre syndicale,laquelle, ?  cet effet, a tous

pouvoirs d\'appr?Šciation. â€” Avisd\'admission du nouveau membre devra ??tre envoy?Š aux adh?Šrentspr?Šc?Šdemment inscrits. Art. 7. Un droit d\'entr?Še sur le march?Š, sera vers?Š par toute maisonou raison sociale admise. Ce droit sera d?Štermin?Š par la chambresyndicale et ne pourra ??tre inf?Šrieur ?  300 francs. CHAPITRE II. Inscription des valeurs ?  la Cote du march?Š.Art. 8. La chambre syndicale surveille la r?Šgularit?Š des cours sur lemarch?Š. Elle peut, en cas de contestation, se faire communiquer lescarnets des parties int?Šress?Šes.



??? REGLEMENT VAN IIET SYNDICAAT VOOR CONTANTE APFAIKES. 91 Art. 9. La chambre syndicale pourvoira ?  ce qui sera n?Šcessaire pourla cr?Šation et la publication d\'une cote, dite ,Cote du march?Šdes banquiers en valeurs au comptant pr?¨s la Bourse de Paris." Art. 10. Sont seules inscrites ?  la cote du march?Š les valeurs qui, apr?¨sexamen, auront ?Št?Š admises par la chambre syndicale. L\'admission d\'une valeur ?  la cote du march?Š ne peut entra?Žneraucune responsabilit?Š ni vis-? -vis des membres du march?Š, nivis-? -vis des tiers. Art. 11. Pour toute admission nouvelle la cliambre syndicale so feraremettre toutes justifications n?Šcessaires. Elle exigera notamment les statuts des soci?Št?Šs dont les titresseront admis, les dits statuts d??ment traduits en fran?§ais s\'ils\'agit de soci?Št?Šs ?Štrang?¨res, ainsi que le dernier ?Štat de situation,s\'il y en a, ou ce qui pourra en tenir lieu. Elle constituera pour chaque titre admis un dossier sp?Šcialcontenant toutes pi?¨ces traduites eu fran?§ais, et ce dossier seratenu ?  la disposition des membres du march?Š dans les locaux dusyndicat. â€”

Avis de l\'admission doit ??tre donn?Š aux membres dumarch?Š avant la deuxi?¨me bourse qui pr?Šc?¨de celle de l\'inscription?  la cote. Art. 12. La chambre syndicale peut prononcer la suppression d\'une valeur. Art. 18 Les cours sont enregistr?Šs publiquement sur le march?Š par unagent de la chambre syndicale, sous la surveillance de deux mem-bres du march?Š, suivant roulement ?Štabli par la chambre syndicale. Ceux-ci re?§oivent toutes les r?Šclamations relatives aux coursenregistr?Šs et les tranchent souverainement en pr?Šsence des con-testants: en cas de d?Šsaccord, la chambre syndicale statue. La cote doit mentionner le plus bas, le plus haut en le derniercours enregistr?Šs sur le march?Š. Art. 14. La cotation se fait par ?Šchelons ou multiples : de 0 fr. 2-5 pour les titres au-dessous de 100 francs; de 0 fr. 50 pour les titres de 100 ?  500 francs;



??? 92 ItEGLKM?‹NT VAN IIET SYNDICAAT VOOK CONTANTE AFFAIRES. de 1 franc pour les titres au-dessus de 500 francs jusqu\'? 1.000 francs; de 2 francs pour les titres au-dessus de 1.000 francs jusqu\'? 2.000 francs; de 3 francs pour les titres au-dessus de 2.000 francs jusqu\'? 3.000 francs. Et ainsi de suite jusqu\'?  10.000 francs. Au-dessus de 10.000 francs elle se fait par ?Šchelons ou multi-ples de 10 francs. Pour les rentes ?Štrang?¨res ou titres similaires, elle se fait par?Šchelons ou multiples de 0 fr. 02^/2. Art. 15. Les demandes de rectifications des cours ne sont recevablesque si elles sont formul?Šes ?  l\'ouverture de la bourse suivante. Art. 16. La chambre syndicale n\'exerce sa mission que pour les op?Šra-tions sur valeurs admises ?  la cote du march?Š. CHAPITRE III. Des op?Šrations trait?Šes sur le march?Š. Art. 17. Les op?Šrations entre les membres du march?Š sont directes etpersonnelles. Elles sont trait?Šes aux lieux et heures d?Štermin?Šspar la chambre syndicale. Elles se traitent et se liquident sous la surveillance de lachambre syndicale et conform?Šment aux prescriptions ci-apr?¨s. Art. 18. La chambre syndicale

organise les groupes suivant la natureet l\'importance des op?Šrations trait?Šes. â€” Elle exerce sa surveil-lance sur le fonctionnement des groupes. Sont seules admises ?  traiter dans les groupes les maisons dontl\'admission sur le march?Š des banquiers en valeurs au comptantpr?¨s la Bourse de Paris, a ?Št?Š prononc?Še comme il a ?Št?Š ditci dessus. Art. 19. Les op?Šrations se font au comptant.



??? REGLEMENT VAN IIET SYNDICAAT VOOR CONTANTE APFAIKES. 93 Pour les op?Šrations ?  l\'?Šmission, la chambre syndicale peutd?Šcider qu\'il sera fait une liquidation sp?Šciale dont elle r?Šglerales conditions. Art. 20. Les op?Šrations sont trait?Šes soit par les chefs des maisons,soit par des emploj\'?Šs teneurs de carnets dont les noms doivent??tre donn?Šs ?  la chambre syndicale. Elles sont inscrites au carnet au moment oii elles sont trait?Šes. Art. 21. Pour chaque op?Šration, chaque partie ?Štablit sur papier d?Šlivr?Špar la chambre syndicale, moyennant tarif d?Štermin?Š par elle, unengagement sp?Šcial indiquant l\'?Šch?Šance de l\'op?Šration, sa date,son objet, le num?Šro sous lequel elle figure au r?Špertoire ?Štablipar la loi du 28 avril 1893. L?Šs engagements doivent ??tre ?Šchang?Šs avant la bourse dulendemain. â€” Ils sont retourn?Šs dans les vingt-quatre heures avecindication du num?Šro du r?Špertoire et signature du retourneur. Art. 22. L\'?Štablissement d\'un eng-agement sur papier autre que celuid?Šlivr?Š par la chambre syndicale sera passible d\'une amende de50 francs au

moins et de 200 francs au plus. Art. 23. En cas de contestation le carnet seul fait foi. Il est soumis ? la chambre syndicale qui statue seule et souverainement. La diff?Šrence portant sur la quantit?Š de titres ou sur les coui\'sest support?Še par les deux parties par moiti?Š. â€” S\'il y a d?Šsaccordsur la nature de l\'op?Šration ou du titre qui en fait l\'objet,l\'op?Šration est annul?Še. CHAPITRE IV. B?¨glement des op?Šrations. Art. 24. Les op?Šrations se r?¨glent directement entre les contractants. Toutefois, pour la liquidation des affaires ?  l\'?Šmission pr?Švue ? l\'article 19 ci-dessus, il sera proc?Šd?Š suivant d?Šcision sp?Šciale dela chambre syndicale ?  l\'?Štablissement et au r?¨glement des soldesen titres ou esp?¨ces entre chacun des membres du mai\'ch?Š.



??? 9-4 KEGLKMKNT VAN ilE?? SYNDICAA?• VOOK CONTANTE AEFAIKES. Art. 25. Les adhe\'rents doivent tenir leurs caisses ouvertes tous les joursde bourse, de 9 heures ?  11 heures. â€” L\'acheteur est tenu deverser son prix contre livraison des titres achete\'s. Art. 26. Les titres au porteur, vendus au comptant, doivent ??tre livr?Šspar le vendeur avant la septi?¨me bourse qui suit celle de l\'op?Š-ration. Ce d?Šlai expir?Š, l\'acheteur pourra mettre en demeure son vendeurpar lettre recommand?Še en avisant imm?Šdiatement la chambresjaidicale. â€” Celle-ci op?Šrera d\'office le rachat ?  la sixi?¨me boursequi suivra le jour o?š elle aura re?§u l\'avis ci-dessus. Art. 27. Au point de vue de l\'?Štat mat?Šriel des titres toute r?Šclamationdoit ??tre faite avant la bourse du lendemain. â€” La chambresyndicale juge souverainement. Art. 28. La chambre syndicale fixe les dates de d?Štachement des couponsen bourse. Le vendeur peut livrer un titre d?Šmuni du prochain coupon s\'ils\'agit d\'un coupon d\'une valeur actuellement d?Štermin?Še, ?  con-dition d\'en payer le montant suivant le change, s\'il y a lieu. Lovendeur n\'aura, ?  raison du coupon par

lui non livr?Š en nature,aucun recours ult?Šrieur pour quelque cause que ce soit. Art. 29. Sauf conventions particuli?¨res, pour les titres soumis ?  un tirageles op?Šrations trait?Šes dans les cinq bourses qui pr?Šc?¨dent le jourdu tirage ne comporteront pas le droit ?  ce tirag\'e. La chambre S3aidicale fixe les indemnit?Šs de tirage. â€” L\'acheteura toujours le droit de refuser le num?Šro au lien du titre lui-m??me. Art. 30. Pour les op?Šrations sur titres nominatifs le vendeur doit remettrela feuille d\'acceptation de transfert ?  son acheteur dans les deuxjours de bourse qui suivent celui de l\'op?Šration. â€” Avant lasepti?¨me bourse qui suit le jour o?š l\'op?Šration a ?Št?Š faite,l\'acheteur doit avoir retourn?Š au vendeur les acceptations de trans-fert d??ment r?Šgularis?Šes.



??? kEULltMUN?• VAN liEl\' SYNDlOAAl\' VOOK (JOSiANTE Af\'?Ž\'AIKEa. 95 Le vendeur est tenu des formalit?Šs de transfert. â€” En cas deretards, la chambre syndicale statue souverainement; elle peutprononcer le rachat ou la revente d\'office, sous le d?Šlai prescriten l\'article 26 ci-dessus. Art. 81. Chaque membre du march?Š doit avoir un compte de virement?  la banque de France. Art. 32. La chambre syndicale peu, par entente avec tous ?Štablissementsfinanciers ou autrement, organiser pour comptes des adh?Šrents dumarch?Š, l\'?Šchange ou la livraison des titres et g?Šn?Šralement toutescombinaisons pour la liquidation des affaires des adh?Šrents entreeux, ou avec des tiers. CHAPITRE V. Versements ?  la Chambre syndicale. Art. 33. Il est pourvu aux d?Špenses du march?Š: lo. par les droits d\'entr?Še fix?Šs ?  l\'article 7; 2o. par le produit de la vente du papier des engagements: Bo. par les amendes encourues pour infraction au pr?Šsentr?¨glement ; 4o. par tous appels de fonds reconnus n?Šcessaires par la chambresyndicale, et par tous versements volontaires. CHAPITRE VI. Dispositions

diverses. Art. 34. La chambre syndicale est charg?Še des relations avec l\'adminis-tration pour les divers imp?´ts frappant les op?Šrations et les titres.â€” Chaque membre du march?Š est libre d\'acquitter directementles droits. Art. 35. Pour toute infraction aux dispositions et aux mesures prisesen vertu du pr?Šsent r?¨glement, chaque membre du march?Š sesoumet ?  la juridiction et aux p?Šnalit?Šs de l\'article 10 des statutsdu syndicat des banquiers en valeurs au comptant pr?¨s la Boursede Paris,



??? REGLEMENT VAN IIET SYNDICAAT VOOR CONTANTE APFAIKES. 96 Art. 36. Par le seal fait de son admission sur le march?Š, chaque membreadh?¨re express?Šment au pr?Šsent r?¨glement et ?  toutes les obliga-tions quelconques en r?Šsultant. Art. 37. D\'accord commun et r?Šciproque l\'ex?Šcution du pr?Šsent r?¨glementest express?Šment confi?Še ?  la chambre sj\'udicale du syndicat desbanquiers en valeurs au comptant pr?¨s la Bourse de Paris, ? laquelle chacun des membres du march?Š d?Šclare donner mandatet pleins pouvoirs ?  cet effet. Art. 38. Les sommes per?§ues par la chambre syndicale par applicationde l\'article 33 ci-dessus deviennent la propri?Št?Š du syndicat desbanquiers en valeurs au comptant pr?¨s la bourse de Paris cjui endispose librement aux fins du pr?Šsent r?¨glement et au mieux del\'int?Šr??t syndical. â€” Elles sont imm?Šdiatement r?Šput?Šes d?Špens?Šespar le syndicat, et ne peuvent en aucun cas ??tre r?Šclam?Šes parceux qui les ont vers?Šes. Art. 39. Toutes modifications peuvent ??tre apport?Šes au pr?Šsent r?¨gle-ment mais seulement par l\'assembl?Še g?Šn?Šrale du syndicat desbanquiers en

valeurs au comptant pr?¨s la Bourse de Paris d?Šli-b?Šrant r?Šguli?¨rement et par d?Šcision prise par la moiti?Š plus unde ses membres. Toutefois la chambre syndicale pourra ?  titre transitoire yapporter les modifications accessoires qu\'elles jugerait utiles ?  labonne march?Š des affaires. Art. 40. La mission confi?Še ?  la chambre syndicale pour l\'ex?Šcution dupr?Šsent r?¨glement ne comporte aucune responsabilit?Š des mendtresqui la composent. Art. 41. Pour tout ce qui concerne l\'ex?Šcution des pr?Šsentes, attributionexclusive do juridiction est faite aux tribunaux ordinaires de-l?  Seine.
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??? PLATTEGROND DER PARIJSCHE EFFECTENBEURS. Int?Šrieur de la Bourse.Circulation. D?Špendances de ia Bourse.Bureaux. Colonnade de la Bourse.Coulisse.



??? VKRKLARING. Parquet. 1. Corbeille, waaromheen de Agents de changehet meerendeel der termijnaffaires afsluiten. 2. Grand-parquet, waarop zich uitsluitend de70 Agents de change en degardiens bevinden. 8. Standplaatsen der fond?Šs de pouvoir enverder personeel der 70 charges, tot hetaannemen van orders. 4. Petit-parquet. Groupe de la Rente fran?§aise. (Rente au Parquet, ?  terme). 5. Coteurs de la Rente. 6. Fetit-parquet. Groupe de l\'Ext?Šrieur et del\'Italien. In de hokjes, geplaatst in de groepen6â€”9 bevinden zich de coteurs. 7. Petit-parquet. Groupe des Chemins de ferEspagnols (Saragosse, Nord Espagne) etdes Consolid?Šs Anglais. Deze groep werd den Isten Januari 1904ingesteld. 8. Petit-parquet. Groupe du Turc et Serbe. Deze groep is sedert 22 Juli 1901 ookvoor de bankiers der gesyndikeerde Cou-lisse toegankelijk. 9. Petit-parquet. Groupe du Rio Tinto etPortugais. Rondom alle hoeken van het petit-parquet bevinden zich de teneurs de carnet. 10. Gardiens, die met lange harken de orders,die zij van een teneur de carnet ontvangen,naar het Grand-parquet doorgeven. 11. Petit-parquet. Groupe du comptant. De hoek van het parquet, waar allecontante affaires (ook in de Rente) wordenafgesloten. 12. Coteurs du comptant. Coulisse. 13. March?Š en banque sur la Rente fran?§aise. (Rente en coulisse). 14. Coulisse ?  terme. Groupe des mines. 15. Mines au comptant. 16. Coulisse ?  terme. Groupe du cuivre ofpetit groupe. (Tharsis, Huanchaca, Br?Š-silien 5%, act. nouv. Panama). 17. Couliss?Š au comptant. Bureaux. 18. Services divers des Agents de change. (Administration, liquidation

centrale,Chambre syndicale etc.) In de zaal, die recht achter het Parquetligt, houden de Agents zich van 11.30â€”12uur op, ter afsluiting van alle affairestegen middenkoers. 19. Zaal voor de bankiers (wissels). 20. Post, telegraaf, telefoon. 21. Bureaux der bankiers. 22. Commissariaat van Politie. Overige beurs. 23. Trappen van de Place do la Bourse. 24. Ingangen met vestiaires. 25. Yestibule. 26. Zuilen, met strapontins (vaste zitplaatsen)voor fond?Šs de pouvoir der Agents dechange, bankiers en coulissiers. 27. Nieuw aangebouwde zalen. Tegen den wand, strapontins. 28â€”31. Boxes (nissen): 28. van het Cr?Šdit Industriel. 29. van het Comptoir d\'Escompte. 30. van het Cr?Šdit Lyonnais. 31. van de Banque de Paris et des Pays-Bas.
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??? STELLINGEN. I. De wetgever behoort te waken, dat aan eene beurs, waargeen wettehjk monopolie van den fondsenhandel geldt, nietdusdanig een feitelijk monopolie ontstaat. II. Het is ondoenlijk, van het begrip effecten eene enkelvoudigeomschrijving te geven. IIL De commissionnair is niet verplicht, aan zijnen lastgever dennaam te noemen van den persoon, met wien hij de koop-overeen-komst sloot. IV. Wanneer eene vennootschap onder firma als lasthebster isopgetreden.; moet de rekening en verantwoording van die vennoot-schap en niet van de individueele firmanten gevraagd worden.



??? V. Het is af te keuren, dat in de wet van 28 Mei 1901 â€” wettot nadere regeling van het Nederlandsche muntwezen â€” nietuitdrukkelijk en volledig wordt gezegd, welke de aard is onzerverschillende munten. VI. Ook de onterfde legitimaris heeft recht van erfgenaamschap. YII. Een aanbod van gereede betaling, gevolgd van bewaargeving,gedaan aan des eischers procureur, is niet geldig, wanneer dezebezwaar maakt het aangebodene in ontvangst te nemen, omdathij daartoe door zijn cli??nt niet gemachtigd is en voor dat doelbij hem geen woonplaats gekozen werd. VIII. Een tractaat, waarbij rechtstreeksche verplichtingen wordenopgelegd aan de onderdanen en dat gesloten is overeenkomstigde vormen en voorwaarden door de grondwet gesteld, heeftdezelfde verbindende kracht als eene rijkswet. IX Eene plaatselijke verordening, die bepaalt, dat de uitbetalingvan het salaris van een onderwijzer bij het openbaar lager onder-



??? wijs tijdens diens ongesteldheid geheel of gedeeltelijk geschorstwordt, is in strijd met de wet. X. Medeplichtigheid aan poging tot misdrijf is strafbaar. XI. Eene mishandeling, gepleegd met het opzet zwaar lichamelijkletsel toe te brengen, doch als gevolg waarvan de dood van denmishandelde onmiddellijk is. ingetreden, kan niet worden gequali-ficeerd als zware mishandeling. XII. Eene dagvaarding, houdende eene vordering tot schade-vergoeding van /â– 200 of zooveel meer of minder als de rechtbankzal arbitreeren, bevat niet eene duidelijke en bepaalde conclusieen behoort dus nietig te worden verklaard-, XIII. Een klachtdelict kan niet worden vervolgd, wanneer de klagerzelf als hulpofficier van justitie de klacht in schrift brengt. XIV. De condictio ob turpem causam moet van de condictio obinjustam causam onderscheiden worden.
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